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硅铁锰硅：基差修正&成本支撑，合金延续宽幅震荡

摘要

回顾 1 月份，硅铁锰硅期价震荡运行，现货价格小幅上抬。本月，原料扰动及

需求改善，标志性钢招量价齐升，提振市场信心，且陕西榆林地区对兰炭落后产能

核查，使得硅铁期价上涨动能强于锰硅期价。但下半月盘面驱动逐步脱离兰炭政策

刺激，硅铁产区复产增多，且期价升水现货较多，硅铁期价高位回落，而锰硅期价

整体维持僵持运行。

展望 2 月份，硅铁锰硅期价或延续宽幅震荡。供应方面，产区生产或将呈现减

限产与复产并行，冬奥会期间，锰硅产区限产预期强于硅铁。且硅铁或大概率长时

间处于复产状态，阶段性供应过剩格局或有显现。而下游钢材需求存有一定边际修

复预期，不过随着冬奥会临近，北方限产或进一步升级，预计合金需求将跟随下游

钢材及终端需求步伐节奏为主。因此在多空因素作用下，期价或将继续围绕成本线

附近宽幅震荡，整体保持微利状态。预计锰硅期价主要运行区间 7500-9000 元/吨，

硅铁期价主要运行区间 7950-9400 元/吨。

http://www.rdqh.com
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第一部分：硅铁锰硅市场行情回顾

一、硅铁市场行情回顾

1 月份，硅铁期价冲高回落，现货价格小幅上抬。月初至月中，年关临近，下游考虑

天气、疫情及运输问题，进而提前采购备货，标志性钢招量价齐升，一次性招标采购两个

月用量。同时，焦炭价格出现提涨、陕西榆林地区对兰炭落后产能核查、兰炭价格上调，

业内信心提振，使得期价大幅上涨，最高运行至 9366 元/吨，现货价格出现 100 元/吨-200

元/吨上抬。月中至月末，硅铁期价大幅下跌，现货维稳运行。期价盘面驱动逐步脱离兰炭

政策刺激，产区复产增多，下游钢材市场供需双落，引发市场心态悲观，且期价升水现货

较多，使得硅铁期价逐步向现货价格靠拢。

截至 1 月 26 日，宁夏中卫硅铁 FeSi75-B 市场价报 8250 元/吨，较上月底上涨 150 元；

内蒙古鄂尔多斯硅铁 FeSi75-B 市场价报 8300 元/吨，较上月底上涨 100 元；青海西宁

FeSi75-B 市场价报 8250 元/吨，较上月底上涨 200 元。硅铁主力合约期货收盘价 8706 元/

吨，较上月底收盘价（8312 元/吨）上涨 394 元/吨，涨幅 4.7%。

图表来源：博弈大师、瑞达期货研究院
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二、锰硅市场行情回顾

1 月份，锰硅期货价格震荡运行，现货价格小幅上抬。随着前期暴涨暴跌的行情结束，

本月锰硅期价仍处于震荡模式。上半月，市场交易逻辑主要为原料扰动及需求改善，其中

受天津疫情影响，锰矿供应存一定扰动，叠加煤炭系价格上扬为锰硅成本带来一定支撑，

同时钢厂复产及冬储备货，锰硅整体需求有所改善。下半月，乌兰察布地区大厂限产措施

落地，除此之外产区并无明显政策消息。需求端，临近春节，下游供需持续萎缩，锰硅需

求并未改观。市场整体表现较为僵持，期现行情均处震荡运行。

截至 1 月 26 日，内蒙古锰硅 FeMn68Si18 出厂均价报 8100 元/吨，较上月底上涨 100

元；贵州锰硅 FeMn68Si18 出厂均价报 8050 元/吨，较上月底上涨 50 元/吨；云南锰硅

FeMn68Si18 出厂均价报 7950 元/吨，较上月底持平。锰硅主力合约期货收盘价 8014 元/吨，

较上月底收盘价（8178 元/吨）下跌 164 元/吨，跌幅 2.04%。

图表来源：博弈大师、瑞达期货研究院
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第二部分：硅铁锰硅产业链回顾与展望分析

一、供应

1.硅铁产量及开工率

据 Mysteel 调研全国硅铁主产区企业约 136 家，12 月全国硅铁产量为 47.58 万吨，较

11 月增 3.5 万吨，较去年同期降 1.63 万吨（2020 年 12 月硅铁产量 49.21 万吨）。具体省

份来看，甘肃地区 4.79 万吨、宁夏地区 9.91 万吨，青海地区 9.97 万吨、内蒙古地区 18.11

万吨，陕西地区 9.37 万吨（注：产量均含特殊硅铁量），其他区域 1.21 万吨。12 月份硅

铁产量环比上月出现大幅上涨，主因着国家对煤炭保供增产限价政策下，多数煤矿以保供

电煤为主，电力供应好转，硅铁供应有所恢复。截止 1月 21 日，全国 121 家独立硅铁样本

企业：开工率 47.67%，较上月底上涨 1.55%，较去年同期下降 11.22%。1 月硅铁开工率整

体有所上抬，宁夏工厂陆续复产，供应组会回升，硅铁企业开工率连增三周。

展望后市，硅铁产量有望迎来继续回升，部分大厂或将继续按计划复产，同时冬奥会

期间，市场对产量存有一定政策调控预期，届时将压制硅铁产量反弹空间。

图表来源：瑞达期货研究院

https://thj.mysteel.com/gui/index.html
https://thj.mysteel.com/gui/index.html
https://shaanxi.mysteel.com/
https://thj.mysteel.com/gui/index.html
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2.锰硅产量及开工率

据 Mysteel 调查统计，锰硅产区 121 家生产企业：2021 年 12 月，全国锰硅产量 804967

吨，环比 11 月增 0.96%，增 7698 吨。同比 2020 年 12 月产量（926838）减 13。1%。12 月

份锰硅产量呈现环比上增态势。其中，宁夏、贵州两地产量出现上增，而广西、贵州两地

产量下滑明显，其余产区产量维稳运行。进入 12 月，北方产区复产节奏快于南方，整体生

产持续恢复，但南方产区因电费高昂、生产亏损，仍有限停产现象，因此供应有所缩减。

截止 1 月 20 日，全国 121 家独立锰硅样本企业：开工率 57.64%，较上月底下降 0.83%，

较去年同期下降 2.08%。1 月锰硅开工率呈现冲高回落，整体小幅下滑。其中，广西及乌兰

察布地区出现限产措施，而其余产区供应均有不同程度增加。

展望后市，预计锰硅南北供应及开工率仍将呈现一定差异，受乌兰察布地区存在自发

限产，及临近冬奥会，产区限产仍将持续，而南方供应维持偏紧状态，整体产量及开工率

将呈现区间波动，继续上调的可能性不大。

图表来源：瑞达期货研究院
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二、进出口

1.硅铁进出口量

2021 年 11 月，硅铁出口量 5.65 万吨，较上月底上增 2.57 万吨，较去年同期上

增 3.8 万吨，增幅 220%。2021 年 11 月，硅铁进口量 6011 吨，较上月底上增 5657 吨，

较去年同期上增 5406 吨。11 月，硅铁进口及出口均出现大幅增加。海外疫情逐步得

以控制，经济发展复苏，所以硅铁进出口均出现回升，重点关注硅铁出口情况，有望

继续拉动硅铁消费增长，成为支撑硅铁价格的新亮点。

图表来源：瑞达期货研究院

2.锰矿进口量

2021 年 11 月，锰矿进口 225.1 万吨，环比减少 32.9 万吨，减幅 12.77%；同比减少

78.6 万吨，减幅 25.89%。2021 年 1-11 月，累计进口锰矿 2782.9 万吨，同比减少 67.03

万吨，减幅 2.35%。11 月份锰矿进口环比呈现缩减。主因当前锰矿进口利润不佳，且各地

产区减停产不断，港口询盘偏弱使得我国锰矿需求表现一般，整体进口数量处相对低位。

展望后市，海运费出现下降趋势，且锰矿进口利润逐步修复，将对锰矿消费形成一定

提振；同时考虑到当前下游钢厂需求一般，及港口库存仍处高位等因素带来的压力，预计

锰矿进口数量或较上月仍有小幅缩减。
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图表来源：瑞达期货研究院

三、库存

1.硅铁厂家库存

截止1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 5.16 万吨，较上月底变动不大。其中内蒙古增 55.6%，青海增 144.83%，

宁夏降 1.11%，甘肃降 3.23%。近阶段硅铁企业开工略有恢复，产量小幅回升，但对市

场整体影响不大。同时，临近年关，硅铁需求低迷导致贸易商看跌情绪浓厚，预计节

后归来，下游钢材需求存有一定边际修复预期，不过仍需持续关注冬奥会期间下游钢

厂限产对硅铁造成的需求影响，预计整体库存或维持区间窄幅波动。

图表来源：瑞达期货研究院
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2.锰矿港口库存

截止 1 月 20 日，锰矿港口库存为 524.7 万吨，较上月底减少 2.1 万吨。其中天津港

381.9 万吨，较上月底减少 23.7 万吨；钦州 142.8 万吨，较上月底增加 21.6 万吨。1 月份

锰矿港口库存环比上月变动不大，延续高位运行。港口锰矿现货报价平稳，天津港口作业

受疫情影响不大，但由于事件突然，出现短期集中提货及成交上升，而南方仍有部分产区

关停产现象，导致锰矿需求偏弱，港口整体出货压力依旧偏大。展望后市，冬奥会及环保

政策背景下，厂家仍受政策压制影响，锰矿采购需求一般，预计短期库存将继续维持高位。

图表来源：瑞达期货研究院

3.锰硅厂家库存

截止 1 月 20 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 6.9 万吨，较上月末减少 4.605 万吨，其中内蒙古 13550 吨（减 4400），宁夏

30000 吨（减 29500），广西 5100 吨（增 3900 吨），贵州 18500 吨（减 5500），（山西、

甘肃、陕西）1900 吨（减 4500），（四川、云南、重庆）0吨（减 6000）。本月仅广西地

区库存有所增加，其余地区库存均出现回落。期货市场行情反复且波动大，不少厂家选择

在期货站上短期高位时，进行盘面销售，进而使得锰硅企业库存处于 4周低位。预计短期

在下游钢厂整体供需偏弱及部分产区已有复产背景下，后市整体库存水平或有所回升。

https://guangxi.mysteel.com/
https://shaanxi.mysteel.com/
https://sichuan.mysteel.com/
https://chongqing.mysteel.com/
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图表来源：瑞达期货研究院

四、需求

1.硅铁周度需求量

据 Mysteel 统计，1 月 21 日，五大钢种对硅铁的需求量 22554.9 吨，较上月底减

少 440.9 吨，同比去年同期减少 4839.5 吨。1 月硅铁需求较上月变动不大，但仍远低

于去年同期的需求，主因前期受国内钢材政策性限产及终端需求走弱影响。展望后市，

预计五大钢种对硅铁需求将继续跟随于下游钢材生产节奏，预计节后归来，下游钢材

需求存有一定边际修复预期，不过仍需持续关注冬奥会期间下游钢厂限产对硅铁造成

的需求影响。

图表来源：瑞达期货研究院
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2.锰硅周度需求量

据 Mysteel 统计，1月 20 日，五大钢种对锰硅的需求量 133321 吨，较上月底增

加 245 吨，同比去年同期减少 24646 吨。1月锰硅需求较上月有所修复，但仍远低于

去年同期的需求，主因前期受国内钢材政策性限产及终端需求走弱影响。展望后市，

预计五大钢种对锰硅需求将继续跟随于下游钢材生产节奏，预计节后归来，下游钢材

需求存有一定边际修复预期，不过仍需持续关注冬奥会期间下游钢厂限产对锰硅造成

的需求影响。

图表来源：瑞达期货研究院

3.全国粗钢产量

据国家统计局数据显示，2021 年 12 月，全国生产粗钢 8619.0 万吨，环比增加 24%，

但同比下降 6%；1-12 月份，全国粗钢产量 10.33 亿吨，同比下降 3.0%。2021 年，下

游钢铁市场产量前高后低，三四季度合金需求较为不佳，且对于铁合金采购压价比较

严格。而粗钢产量在 6 月至 11 月期间，连续 5 个月同环比下滑，最终达到平控目标。

12 月，钢厂陆续复产，粗钢产量实现环比上增。展望后市，预计节后归来，下游钢材

需求存有一定边际修复预期，不过随着冬奥会临近，北方限产或进一步升级，钢材提

产空间或受到抑制，需谨慎集中性减产对合金需求的冲击，预计合金需求将跟随下游

钢材及终端需求步伐节奏为主。
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图表来源：瑞达期货研究院

五、总结与展望

1 月份，硅铁锰硅期价震荡运行，现货价格小幅上抬。上半月，原料扰动及需求改善

利好市场信心，陕西榆林地区对兰炭落后产能核查，使得硅铁期价上涨动能强于锰硅期价。

同时，标志性钢招量价齐升，一次性招标采购两个月用量。下半月，期价盘面驱动逐步脱

离兰炭政策刺激，硅铁产区复产增多，且期价升水现货较多，使得硅铁期价跌幅大于锰硅，

而锰硅期价整体维持僵持运行。

2 月份，硅铁锰硅期价或延续宽幅震荡。供应方面，产区生产或将呈现减限产与复产

并行，冬奥会期间，市场对产量存有一定政策调控预期，届时将压制合金产量整体反弹空

间。其中，锰硅产区限产预期强于硅铁，而硅铁或大概率长时间处于复产状态，阶段性供

应过剩格局或有显现。需求方面，节后归来，下游钢材需求存有一定边际修复预期，不过

随着冬奥会临近，北方限产或进一步升级，钢材提产空间或受到抑制，需谨慎集中性减产

对合金需求的冲击，预计合金需求将跟随下游钢材及终端需求步伐节奏为主。考虑到目前

锰硅成本围绕在 7500 附近，硅铁成本围绕在 7800 附近，因此在多空因素作用下，期价或

继续围绕成本附近宽幅波动。预计锰硅期价主要运行区间 7500-9000 元/吨，硅铁期价主要

运行区间 7950-9400 元/吨。操作上，建议投资者逢高布局空头头寸。风险提示：行业出现

一致性减产、粗钢限产超预期。
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