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本周观点01



【逻辑点汇总】 工厂复产 + 需求维持 → 价格趋稳，利润维持+供应增加+终端需求弱化→ （现实）价格承
压回落，负反馈+成本弱化+需求稳中偏弱，供需平衡→ （过渡）原料极限成本+价格底部震荡

硅铁：

1. 非钢需求方面，金属镁主流成交价约21700-21800元/吨，环比上周涨200元/吨，临近春节下

游备货情绪显现，镁市成交短期复苏，价格止跌企稳，而金属镁出口及硅铁出口受人民币升

值影响出口报价上调，海外下单较为谨慎，成交量偏少，目前FOB72#1520-1580美元/吨；

2. 硅铁期现均弱势运行，成本端块煤本周随小幅回调，但仍未扭转弱势格局，兰炭预跟随回落，

成本弱化，目前宁夏工厂单吨利润约为400-500元，在非钢需求和粗钢需求仍然偏弱下，供应

因生产利润丰厚而趋稳，供需偏宽松。1月钢招落地，采购价为8700-8850元/吨，环比上调

50-300元/吨，量价均有增加。后市在钢招落地、下游钢厂补库结束、工厂开始累库以及春节

临近，市场成交淡化，价格将趋于弱化，在无利多信息刺激下以逢高试空为主，同时防范市

场交易宏观风险。



锰硅：

1. 锰矿下游工厂春节补库基本结束，同时随着假期到来，市场成交量将逐渐下滑，短期市场因加

蓬事故导致发运延后，驱动氧化矿上涨2元/吨，半碳酸块涨1元/吨，后市关注春节前后加蓬发

运能否恢复；

2. 锰硅现货方面整体节奏趋稳，市场采购情绪趋弱，而厂家因交付钢厂订单叠加受疫情感染高峰

影响，工厂生产效率降低，货源略显紧张，同时临近春节部分工厂有减停产计划，现货价格高

位趋稳；成本方面锰矿价格上浮，化工焦在经历两轮100元/吨调降后，再度迎来一轮50元/吨

调降，现汇价2155元/吨，整体成本较周初有所上移，致使工厂报价更为坚挺；主流钢招基本

落地，1月招标价为7600-7700元/吨，环比上调100-200元/吨，采购量未有明显变化；后市钢

招基本结束叠加春节将至，市场成交趋于淡化，供需趋于宽松，预计价格稳中偏弱，重心下移。

【逻辑点汇总】



【本周策略】

品
种

策略
类型 策略 合约选择 方向 氛围评估 入场

点位 止损 止盈 周期

锰

硅

投机 观望 SM2305 宽幅

震荡

北方工厂利润尚可，产量稳步增加，钢厂产量见顶回落，供需缺口修复，现趋于紧平衡，

供需无明显矛盾，市场尚且交易宏观及冬储。
短期

硅

铁 投机 观望 SF2305 宽幅

震荡

非钢需求衰弱，粗钢产量回落，兰炭跟随块煤持续下跌，利润维持下，工厂产量随利润

调节，整体市场维持紧平衡，供需未有明显矛盾。
短期



行情回顾02



【盘面回顾】

资料来源：同花顺iFinD 、一德期货黑色事业部

重点关注：1、粗钢压减；2、疫情防控；3、终端需求；4、黑色板块强弱。



【期现回顾】
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【双硅持仓】

资料来源：郑州商品交易所、一德期货黑色事业部
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【交割库库存仓单】

资料来源：郑州商品交易所、一德期货黑色事业部
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【库存结构】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

0

50000

100000

150000

200000

250000

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

合金厂硅铁库存
2020 2021 2022 2023

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

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

合金厂硅锰库存
2020 2021 2022 2023

15

17

19

21

23

25

27

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

硅铁钢厂库存可用天数
2019 2020 2021 2022 2023

17

18

19

20

21

22

23

24

25

26

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

硅锰钢厂库存可用天数
2019 2020 2021 2022 2023



供给端03



【锰矿发运量】

资料来源：路透社、一德期货黑色事业部

0

20

40

60

80

100

120

140

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

全球锰矿发运
2019 2020 2021 2022 2023

0

10

20

30

40

50

60

70

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

南非锰矿发运
2019 2020 2021 2022 2023

0

5

10

15

20

25

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

澳洲锰矿发运
2019 2020 2021 2022 2023



【锰元素】

资料来源：铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【锰矿装船成本】

资料来源：同花顺iFinD 、铁合金在线、一德期货黑色事业部

矿种 品味 2022年12月装船成本 2023年1月装船成本 2023年2月装船成本 1月6日天津港成交

澳块 Mn45% 40 40.5 43.5 46.8

南非半碳酸块 Mn36-37% 34.5 34 36 36

加蓬块 Mn45% 35.5 35 35 44
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【锰矿库存】

资料来源：铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【碳元素】

资料来源：钢联资讯、铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【电价】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【周度产量】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【钢材产量库存】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【双硅供需走势】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【钢招】

资料来源：铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【非钢需求】

资料来源：钢联资讯、铁合金在线、一德期货黑色事业部
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【钢厂利润】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【双硅出厂价及利润】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【各项成本】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【利润测算】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部

-200

300

800

1300

1800

2300

2800

3300

3800

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

11000

12000

13000

17/03 17/10 18/05 18/12 19/07 20/02 20/09 21/04 21/11 22/06

硅锰内蒙成本及利润

利润（右轴） 现货价格 成本

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000

3500

5500

7500

9500

11500

13500

15500

17500

19500

18/01 18/08 19/03 19/10 20/05 20/12 21/07 22/02 22/09

硅铁宁夏成本及利润

利润 现货价格 成本



【交割利润】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【基差及跨期价差】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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【跨品种价差】

资料来源：钢联资讯、一德期货黑色事业部
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