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下游需求保持良好 预期呈现偏涨行情 

 

摘要 

2020 年，硅铁期货呈现震荡上行，锰硅期货呈现冲高回落。硅铁、

锰硅均受下游需求旺盛的影响，但是锰硅又受原料锰矿库存积压严重的

限制，锰矿价格不断下跌，成本支撑较弱，所以锰硅涨幅不及硅铁。2021

年，硅铁锰硅生产或受环保影响，产量或维持稳中略有增加。随着国内经

济的加速发展，下游钢材市场生产或加速，对于铁合金的需求保持良好水

平。预计硅铁、锰硅期价将呈现震荡偏涨走势。 
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第一部分：2020年硅铁硅锰市场行情回顾 

一、2020 年硅铁市场行情回顾 

2020 年硅铁期货市场整体呈现上涨的走势，大致可以分成四个阶段，具体分析如下： 

第一阶段：1 月初到 3 月底，此阶段硅铁呈现冲高回落走势。1 月份，硅铁价格呈现震

荡走势，临近春节，钢招结束后市场较为冷清。月初硅铁市场价格呈上涨趋势，由于疫情

原因，运输受阻，厂家原料库存问题开始凸显，市场供应偏紧，下游钢厂招标价格上涨。

随着运输逐渐改善，工厂原料采购和发运逐步恢复正常，工厂逐步复工，市场价格下行。 

第二阶段：3 月底到 6 月中下旬，此阶段硅铁呈现上涨行情。随着下游钢厂开工率逐

渐恢复至正常水平，对于合金的需求也会到正常说，出口市场也在缓慢回升。需求带动市

场成交好转，硅铁厂家库存在 4 月份得到消耗后，厂家库存降至低位，市场可售资源减少。

5 月中下旬开始，复产的企业产量都陆续释放，供应增多解硅铁供应压力。 

第三阶段：6 月下旬到 8 月初，此阶段硅铁呈现下跌走势。交割库库存处于相对高位，

库存消耗速度缓慢。加上停产的厂家基本全部复产，硅铁供应量逐渐市场。国际市场受疫

情影响，不仅是硅铁，金属镁出口也受挫，硅铁需求量减少。 

第三阶段：8 月初到 12 月初，此阶段硅铁呈现上涨行情。8 月份，厂家库存量不高，

中小型厂家按照订单生产，下游需求稳定。中旬，青海地区硅石矿山环保影响，原料价格

小幅探涨，硅铁成本支撑较强。9 月份，随着硅石事件慢慢淡化，加上交割库高位的库存。

宁夏地区开工缓慢回升，市场供应量增加，价格呈现回调。10 月份，厂家的低库存以及成

本支撑，10 月招标价格前期价高，支撑期价继续上涨。但后期河钢延迟招标，钢招价格走

低，使得部分需求释放缓慢，价格呈现小幅回调。11 月中旬以后，硅铁市场现货紧张，厂

家库存一直处于低位，原料成本上升，再加上宁夏限产政策刺激，厂家报价迅速上调。宁

夏限产消息影响有限，短暂的冲高之后开始呈现回落。 

截止 2020 年 12 月 16 日，硅铁期货指数价格报收于 6364元/吨，较年初涨 524元/吨，

涨幅 8.97%。 
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图表来源：文华财经 

二、2020 年硅锰市场行情回顾 

2020 年锰硅期货市场整体呈现冲高回落的走势。大致可以分为四个阶段，具体分析如下： 

第一阶段：1 月到 3 月上旬，此阶段硅锰价格呈现先涨后跌。1 月份，钢招延后且随着假期

临近，市场成交较少，锰硅价格呈现下跌。节前受市场冷清，春节期间绝大多数厂家都在

正常生产中，个别厂家降负荷生产，受疫情影响，运输受限导致部分厂家原料紧缺，价格

呈现短暂的上涨。2 月国内硅锰产量下降较为明显，但同比前两年依然相对较高，且钢厂计

划检修、降负荷生产，对原料需求下降，导致价格的下跌 

第二阶段：3 月上旬到 4 月下旬，此阶段硅锰价格呈现上涨。由于海外疫情的逐步加重，使

得南非等锰矿主要供应国出口受限，国内锰矿报价出现暴涨，带动锰硅价格的上涨。 

第三阶段：4 月下旬到 10 月上旬，此阶段硅锰价格呈现下跌。5 月份，随着钢招的落定，

以及南非等国家逐步放宽对于封锁的限制，国内硅锰价格回落。6 月，由于南非港口发运短

期受限，导致期货盘面短暂上冲。之后由于海外发运的恢复，国内到港锰矿现货较多，港

口锰矿现货价格承压下跌，钢厂锰硅库存充足再加上 6 月初铁协呼吁联合减产不及预期。

7 月，硅锰呈现下跌之势，由于海外矿山对华锰矿发货增量，港口锰矿库存持续走高。且较

多厂家高价期货锰矿进入成本，市场大部分厂家处于亏损境地。新增产量的加入，整体硅

锰供应偏多，钢厂采购也拖延压价。8 月，由于市场低价资源的热销，使得市场现货消耗较

快，而 10 月海外矿山对华锰矿报价止跌回升，国内现货锰矿价格同样出现止跌，使得 8 月

上半月硅锰价格呈现止跌回升之势。但由于硅锰自身供应较大，钢厂只对低价资源感兴趣，
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厂家也不愿意降价抛售现货。9 月，港口锰矿库存积压严重，导致硅锰现货价格较大压力。

虽然 9 月钢招小幅上调，但仍低于预期，且后招钢厂仍有压价出现。虽钢厂需求较好，但

钢厂对于硅锰采价控制依旧严格。 

第四阶段：10 月上旬到 12 月中，此阶段硅锰价格筑底反弹。虽然锰矿库存积压严重，但下

游需求较好，加上原料兰炭价格的上涨，锰硅价格开始筑底。宁夏地区环保事件的出现，

带动市场信心有所走高，但上冲动力有所减弱，主要受制于锰矿库存积压，对于硅锰成本

支撑不足。目前钢厂硅锰需求尚可，再加上 1 月有冬储概念，短期需求仍有支撑，而且硅

锰厂家开工率一直处于下降的状态，所以锰硅价格呈现反弹。 

截止 2020 年 12 月 16 日，锰硅期货指数价格报收于 6620 元/吨，较年初涨 238 元/吨，涨

幅为 3.73%。 

 
图表来源：文华财经 

 

第二部分：硅铁硅锰产业链 2020年回顾与 2021年展望分析 

一、锰矿市场 

1.锰矿进口量 

2020 年 1-10 月中国进口锰矿总量 2546.16 万吨，同比减少 223.6 万吨，减幅 8.07%。

今年 5 月份锰矿进口量下降至低位，由于 3 月末南非政府宣布停业 21 天，矿山确认关停，
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5 月份才开始恢复部分生产。2021 年，锰矿每个月的进口或相对稳定，总体进口量或稳中

有减，因为国内锰矿库存积压严重，需要一定的时间消耗。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

2.锰矿港口库存 

截止 2020 年 12 月 11 日，锰矿港口库存为 659.8 万吨，较去年同期增加 196.5 万吨，

增幅 42.41%。其中天津港 516.3 万吨，较去年同期增加 151.4 万吨，增幅 41.49%；钦州港

128.5 万吨，较去年同期增加 45.1 万吨，增幅 54.08%。2020 年，锰矿港口库存呈现大幅增

加，近期有减少的势头。2021 年，锰矿港口库存或呈现减少，因为目前库存积压严重，所

以短时间内会先消化库存，且随着明年疫情影响的减弱，海外经济恢复，对锰矿需求增加，

而且对华供应将减少。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

二、硅铁市场 

1.硅铁产量 

2020 年 1-11 月，硅铁累计产量 488.88 万吨，同比减少 24.33 万吨，减幅 4.74%。2020

年，硅铁产量呈现减少，出口需求减弱以及下游金属镁需求减弱，所以硅铁呈现下降。2021

年，海外疫情影响将减弱，随着经济的恢复，需求也将增加。而且 2021 年钢铁产量预期增

加，对硅铁的需求也将增加。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

2.硅铁需求量 

据 Mysteel 统计，2020 年 12 月 11 日，五大钢种对硅铁的需求量 27965.8 吨。

从图中可以看得出来，第四季度硅铁的需求量明显少于第三季度。2021 年，硅铁的

需求将会增加，随着国内经济的进一步发展，对钢铁的需求也将进一步上升。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

3.硅铁进出口 

2020 年 1-10 月，硅铁累计出口量 23.91 万吨，较去年同期减少 9.59 万吨，减

幅 28.62%。2020 年 1-10 月，硅铁累计进口量 2.17 万吨，较去年同期减少 1.92万

吨，减幅 46.93%。2020 年，硅铁进出口量均呈现减少，受疫情影响，海外经济发展

停滞，所以对硅铁的需求减少，同样硅铁的生产也减弱。2021 年，随着海外经济的

恢复，硅铁进出口均会回升。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

4.硅铁开工情况 

2020 年 12 月 11 日，Mysteel 统计全国 133家独立硅铁企业样本：开工率（产能

利用率）全国 54.42%，较去年同期上升 4.51%。今年从 4 月底 5 月初，硅铁开工率开

始回升，主要是下游钢厂开工率高位，需求较好。2021 年，预计硅铁开工率在回调
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之后，或呈现上升，跟今年走势相近，但是开工会略高于今年。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

5.硅铁库存情况 

2020 年 11 月 20 日，Mysteel 统计全国 60家独立硅铁企业样本（全国产能占比

63.54%）：全国库存量 4.34 万吨。从今年 4 月份开始，硅铁厂家库存呈现下降，之后

保持低位运行。2021 年，随着硅铁产量的增加，硅铁厂家库存将会呈现增加。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 
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三、硅锰市场 

1.硅锰产量 

2020 年 1-11 月，硅锰累计产量 927.93 万吨，同比减少 26.7 万吨，减幅 2.8%。

2020 年硅锰整体产量低于去年水平，主要体现在 6、7、8 月份，明显低于去年同期

水平。2021 年，硅锰产量在今年的基础上会有增加，因为明年钢铁产量或进一步增

加，对硅锰的需求也将进一步增加。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

2.硅锰需求量 

据 Mysteel 统计，2020 年 12 月 11 日，五大钢种对硅锰的需求量 160425 吨，同

比增加 1119 吨，增幅 0.7%。2020 年，硅锰需求整体高于去年第四季度的需求，除了

前四个月之外。2021 年，预计五大钢种对硅锰需求将呈现增加，随着国内经济的进

一步发展，对钢铁的需求也将进一步上升 
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图表来源：瑞达期货研究院 

3.硅锰开工情况 

2020 年 12 月 11 日，Mysteel 统计全国 121家独立硅锰企业样本：开工率（产能

利用率）全国 57.87%，较去年同期上升 0.68%。从图中可以看出去年 10 月份的开工

明显高于今年，而且一季度受疫情影响开工率低位，所以 2020 年硅锰产量低于去年

水平。2021 年，硅锰开工将呈现上升，随着疫情后经济的进一步发展，下游需求将

进一步上升。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 
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4.硅锰厂家库存 

2020 年 12 月 3 日，Mysteel 统计全国 63家独立硅锰企业样本（全国产能占比

79.77%）：全国库存量 11.005 万吨。第四季度厂家库存水平低于二、三季度库存水

平，目前厂家库存水平处于中等偏低位。2021 年，硅锰厂家库存或呈现上升，随着

硅锰产量的增加而增加。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

四、钢铁市场 

2020 年 1-11 月，我国粗钢产量累计 96116 万吨，同比增长 5.5%。2020 年我国

粗钢产量呈现增加，这个增幅在煤焦钢这条产业链上是最大的，焦炭产量是呈现下滑

的，原煤增长 0.4%，炼焦煤增长 2.39%，幅度均低于粗钢的，说明下游需求旺盛，而

供应端的增幅不及需求端的增幅。 

2020 年，1-10 月份全国固定资产投资（不含农户）48.33 万亿元，同比增长

1.8%，增速比 1-9 月份提高 1.0 个百分点。其中，基础设施投资（不含电力、热力、

燃气及水生产和供应业）同比增长 0.7%，增速比 1—9 月份提高 0.5 个百分点。 

2021 年，随着全球疫情得到控制，全球经济将逐渐恢复，中国也将加快经济的

增长速度，需求将会呈现明显增加。 
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图表来源：瑞达期货研究院、国家统计局 

五、总结与展望 

12 月 11 日，中共中央政治局召开会议，分析研究 2021 年经济工作。会议指

出，努力保持经济运行在合理区间，坚持扩大内需战略，扩大高水平对外开放，确保

“十四五”开好局。会议要求，要扭住供给侧结构性改革，同时注重需求侧改革，打

通堵点，补齐短板，贯通生产、分配、流通、消费各环节，形成需求牵引供给、供给

创造需求的更高水平动态平衡，提升国民经济体系整体效能。要整体推进改革开放，

增强产业链供应链自主可控能力，形成强大国内市场，促进房地产市场平稳健康发

展，持续改善生态环境质量。 

供给方面，2020 年，硅铁产量呈现减少，由于疫情影响硅铁出口以及下游金属

镁需求的减少。今年开工水平并不高，11 月份开始有明显上升，整体供应处于偏紧

的局面。硅锰产量也呈现减少，开工率在 7 月份之后开始快速上升，由于低价锰矿到

港。2021 年，随着钢铁行业的进一步发展，对于铁合金的需求将增加，所以硅铁、

锰硅的产量会呈现增加。 

需求方面，2020 年，下游钢材市场需求较为尚可，但是对于铁合金采购压价比

较严格。2021 年，随着国内外经济的快速回升，终端需求将维持向好趋势，钢铁产

量或进一步增加，对铁合金等原材料的需求也将增加。 

库存方面，2020 年，硅铁、锰硅厂家库存维持低位，而交割库库存维持高位。

2021 年，铁合金厂家库存会呈现增加，而交割库库存会减少，平衡市场各个环节，

这也是 2021 年经济工作会议要求的“打通堵点，补齐短板，贯通生产、分配、流

通、消费各环节”。 

综上所述，预计 2021 年硅铁锰硅期货价格将呈现震荡偏涨走势，硅铁期价运行
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区间预估在 6000-7000 元/吨，锰硅期价波动区间预计在 6200-7200 元/吨之间。 
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