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品种 类型 策略 合约 驱动 估值 入场 止损 止盈 周期

锰硅 观望 SM2409 ★ 偏高

硅铁 回调买入 SF2407 ★★ 中性 6800 6650 7250 中期

核  心  逻  辑

锰硅库存偏高，在钢厂短期无法消化更多社会库存下，继续流向交割库为主，交割库库存近期接近35万吨。盘面成本支撑短期处于快速走强阶段，

原料端化工焦从底部共上涨240元/吨，锰矿在集中度偏高及预期偏强下持续上涨。5月钢招价格不断上移，当前产量静态已出现缺口，市场买货意愿增

加后，现货价格跟随成交上调至7000一线。锰硅短期交易成本上移为主，在锰矿情绪未冷却前，偏强运行。波动率加大，博弈剧烈，无单者观望。

硅铁库存中性略低，近期低价需求好转，本周块煤成交价格继续小幅上移。近期宁夏地区和陕西地区复产，硅铁供应缺口小幅走缩。但新开炉以

盘面套利为主，短期无法有效像市场提供流动性，偏向正反馈逻辑，支持硅铁上游兰炭走强。钢厂心理预期跟随上移，已有超过7000的准备。硅铁供应

缺口未回补结束，短期震荡偏强运行为主。

风险提示：碳元素价格下跌超预期，锰矿上涨超预期。



锰  硅  要  素  评  估

供应
铁合金在线3月79.95万吨，环比减少5.37万吨；宁夏地区部分企业复产，山西地区检修后有复产意向，贵州地区降电费

后部分复产，广西地区亏损严重减产，钢联口径4月26日日均产量22890吨，增35吨。

需求 钢厂招标量暂无明显增量，按照当前钢联铁水和废钢消耗量加权推导，需求接近84万吨/月。

库存 合金厂及产地库存仍处高位，交割库处于历史新高水平仍在不断增加，全国除钢厂外库存在80万吨左右。

利润
按照当前宁夏成交价6800元/吨，内蒙成交价6900元/吨，内蒙全成本即期利润100元/吨，宁夏全成本即期利润-300元/

吨。

基差 按照产地现货报价计算产地09合约基差：内蒙-536元/吨，宁夏-636元/吨；天津交割库仓单基差：内蒙-186元/吨。
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硅  铁  要  素  评  估

供应
钢联口径4月19日日均产量13103吨，较上期增503吨。3月铁合金在线硅铁产量42.68万吨，环比减少1.24万吨，预计4

月产量不足40万吨。

需求 按照钢联铁水及废钢消耗加权推导，需求在46万吨/月，需求中性，供需缺口小幅缩小。

库存 本周库存基本持平，整体处于近几年中性略低水平。

利润 宁夏现货报价6600元/吨，全成本即期利润400元/吨；青海现货报价6550元/吨，避峰成本利润650-700元/吨。

基差 按照产地现货报价计算产地07合约基差：宁夏现货基差-298元/吨，青海现货基差-348元/吨；华东交割库基差-50元/吨。
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周度平衡表：锰硅
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硅铁周度平衡表（万吨/日均）

日期 铁水 粗钢 粗钢需求 非钢需求 总需求 供给 供需差

3月29日 221.3 271.3 0.89 0.63 1.52 1.34 -0.18

4月5日 223.6 273.1 0.90 0.63 1.53 1.30 -0.23

4月12日 224.8 274.8 0.90 0.63 1.53 1.22 -0.31

4月19日 226.2 276.2 0.91 0.63 1.54 1.22 -0.32

4月26日 228.7 279.7 0.92 0.63 1.55 1.22 -0.33

5月3日 230.0 281.5 0.93 0.63 1.56 1.35 -0.21

5月10日 231.2 283.2 0.93 0.63 1.56 1.39 -0.17

5月17日 231.9 284.9 0.94 0.63 1.57 1.43 -0.14

5月24日 233.0 286.5 0.00 0.63 0.63 2.22 1.59

周度平衡表：硅铁

锰硅周度平衡表（万吨/日均）

日期 铁水 粗钢 粗钢需求 非钢需求 总需求 供给 供需差 可供粗钢

3月29日 221.3 271.3 2.77 0.001 2.77 2.57 -0.19 247.50 

4月5日 223.6 273.1 2.79 0.001 2.79 2.39 -0.40 231.65 

4月12日 224.8 274.8 2.80 0.001 2.80 2.27 -0.53 218.51 

4月19日 226.2 276.2 2.82 0.001 2.82 2.29 -0.53 219.76 

4月26日 228.7 279.7 2.85 0.001 2.85 2.29 -0.57 222.23 

5月3日 230.0 281.5 2.87 0.001 2.87 2.40 -0.47 230.77 

5月10日 231.2 283.2 2.89 0.001 2.89 2.47 -0.42 237.64 

5月17日 231.9 284.9 2.91 0.001 2.91 2.56 -0.35 248.27 

5月24日 233.0 286.5 2.92 0.001 2.92 2.74 -0.18 266.30 



供给：121家锰硅企业周度产量（单位：吨） 供给：136家硅铁企业周度产量（单位：吨）

供给：121家锰硅企业周度开工率（单位： % ） 供给： 136家硅铁企业周度开工率（单位： % ）
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供给：锰硅月度产量（单位：万吨） 供给：硅铁月度产量（单位：万吨）

供给：锰硅月度主产区产量（单位：万吨） 供给：硅铁月度主产区产量（单位：万吨）
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3月铁合金在线硅铁产量43.92万吨，环比减少3.13
万吨，预计4月产量43万吨附近。

铁合金在线3月85.32万吨，
环比减少6.68万吨，预计3
月产量不足74万吨。



供给：全球锰矿周度发运量（单位：万吨） 供给：南非锰矿周度发运量（单位：万吨）

供给：澳块周度发运量（单位：万吨） 供给：加蓬周度发运量（单位：万吨）
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需求：日均铁水产量（单位：万吨） 需求：钢材周度产量（小样本）（单位：万吨）

需求：金属镁月度产量（单位：万吨） 需求：不锈钢月度产量（单位：万吨）
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需求：硅铁月度出口量（单位：万吨） 需求：河钢锰硅招标量价（单位：吨、元/吨）

需求：河钢硅铁招标量价（单位：吨、元/吨）
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库存：硅铁厂库存量（单位：吨） 库存：锰硅厂库存量（单位：吨）

库存：硅铁钢厂可用天数（单位：天） 库存：锰硅钢厂可用天数（单位：天）
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库存：硅铁交割库存加有效预报量（单位：吨） 库存：锰硅交割库存加有效预报量（单位：吨）

库存：全国港口锰矿库存量（单位：万吨） 库存：各港口锰矿库存量（单位：万吨）
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价格：内蒙古锰硅出厂价（单位：元/吨） 价格：宁夏化工焦出厂价（单位：元/吨）

价格：天津港锰矿成交价（单位：元/吨） 价格：国外锰矿山美元报价（单位：美元/吨度）
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价格：锰矿到岸成本（单位：元/吨）

价格：BDI指数（单位：点）
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价格：内蒙古地区电费（单位：元/度） 价格：宁夏地区电费（单位：元/度）

价格：广西地区电费（单位：元/度） 价格：贵州地区电费（单位：元/度）
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价格：内蒙古锰硅成本及利润（单位：元/吨） 价格：内蒙古锰硅季节性利润（单位：元/吨）

价格：宁夏锰硅成本及利润（单位：元/吨） 价格：广西锰硅成本及利润（单位：元/吨）
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价格：宁夏硅铁出厂价（单位：元/吨） 价格：陕西府谷兰炭出厂价（单位：元/吨）

价格：陕西府谷块煤成交价（单位：元/吨） 价格：72硅铁出口美元报价（单位：美元/吨）
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价格：陕西榆林金属镁成交价（单位：元/吨） 价格：陕西电费（单位：元/度）

价格：青海电费（单位：元/度） 价格：甘肃电费（单位：元/度）

资
料
来
源
：
钢
联
资
讯
、
万
得
、
一
德
期
货
黑
色
事
业
部

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020 2021 2022 2023 2024

0.35

0.40

0.45

0.50

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

0.35

0.40

0.45

0.50

0.55

0.60

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

0.35

0.40

0.45

0.50

0.55

0.60

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年



价格：宁夏硅铁成本及利润（单位：元/吨） 价格：青海硅铁成本及利润（单位：元/吨）

价格：宁夏硅铁成本占比（单位：%） 价格：宁夏硅铁季节性利润（单位：元/吨）
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价格：锰硅5-9合约价差（单位：元/吨） 价格：硅铁5-9合约价差（单位：元/吨）

价格：锰硅05合约内蒙基差（单位：元/吨） 价格：硅铁05合约宁夏基差（单位：元/吨）
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价格：SF-SM05合约价差（单位：元/吨） 价格：硅铁-锰硅现货价差（单位：元/吨）

价格：锰硅05合约买交割利润（单位：元/吨） 价格：硅铁05合约买交割利润（单位：元/吨）

资
料
来
源
：
钢
联
资
讯
、
万
得
、
一
德
期
货
黑
色
事
业
部

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月

2005 2105 2205 2305 2405

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1月 3月 5月 7月 9月 11月 1月 3月 5月 7月 9月 11月 1月 3月

宁夏 内蒙

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

1000

1月 3月 5月 7月 9月 11月 1月 3月 5月 7月 9月 11月 1月 3月

宁夏 内蒙 青海

-2000

-1000

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2020 2021 2022 2023 2024



公 众 号 一 键 阅 读
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