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铁合金：外部情绪扰动，基本面有一定支撑
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锰 硅

锰硅：北方主产区联合减排已有实际动作，关注预期与外部扰动的碰撞。近期中东地区局势持续且反复，特朗普发言再度扰动市场情

绪，并未如预期般给出停战时间表，市场担忧情绪升温，原油价格走强，煤炭等资源类产品价格与原油价格共振程度下降。基本面来看，

此前多家锰系生产企业发布公告称，为反对内卷式竞争，进行联合减排。据第三方市场机构调研，此前多家发布停产公告的锰硅生产企业

确有停产情况，供应预期减量。数据显示，截止4月3日当周，锰硅周产量17.89万吨，周环比下降6.65%，连续三周环比下降。需求端，近期

螺纹周产量环比持续增加，样本钢厂锰硅需求量当周值逐渐回升，但钢厂招标采购压价意愿仍相对较强。成本端，本周锰矿价格环比略有

回落，港口锰矿库存逐渐增加，锰矿整体成本仍相对偏高。依据铁合金在线数据，截至4月3日当周，内蒙地区锰硅生产成本约6257元/吨，

宁夏地区锰硅生产成本约6305元/吨，贵州地区（避峰单班）锰硅生产成本约6518元/吨，周环比有不同程度增加。库存端，63家样本企业库

存环比微降，本周下降0.1万吨至37.18万吨。综合来看，供应减量，成本支撑，基本面预期向好，但外部扰动持续，且供应减量持续性有待

验证，预计短期锰硅期价宽幅震荡为主，关注后续预期兑现与中东局势变化。

硅铁：情绪扰动，整体驱动有限。本周黑色板块整体走势有所分化，合金价格相对坚挺，硅铁期价走势稍弱于锰硅。钢联数据显示，

目前各地区72硅汇总价格5470-5580元/吨。硅铁成本端有较强支撑，依据铁合金在线数据，本周青海地区硅铁生产成本约6056元/吨，周环

比增加5元/吨，宁夏地区硅铁生产成本约5482元/吨，周环比上涨163元/吨，主要增幅来自于电价成本，环比上调1-3分/度。供需层面来看，

本周硅铁开工率略有下降，截至4月3日当周，硅铁周产量为10.09万吨，周环比下降1.18%，低于去年同期水平。需求端，钢招价格环比有所

上调，钢厂硅铁需求量当周值环比再度增加，本周增加2.3%。库存端，60家硅铁样本企业库存结束五连跌，本周环比增加6650吨至61600吨，

仍大幅低于去年同期水平。整体来看，成本端有一定支撑，但并无持续上行驱动，叠加外部因素扰动，预计短期硅铁期价宽幅震荡运行为

主。持续关注成本端及地缘冲突变化。

铁合金：外部情绪扰动，基本面有一定支撑
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1.1 期货价格：本周双硅期价均震荡走弱，硅铁跌幅大于锰硅

图表：锰硅主力合约价格走势（单位：元/吨）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

图表：硅铁主力合约价格走势（单位：元/吨）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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1.2 现货价格：锰硅现货价格震荡走强，硅铁现货走势偏弱

图表：6517锰硅现货价格（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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图表：72号硅铁现货汇总价格（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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1.3 基差：双硅基差均震荡走强

图表：锰硅基差变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：硅铁基差变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

单位：元/吨 SF01基差 SF05基差 SF09基差
2026-04-03 -348 -174 -280
2026-03-27 -428 -312 -412

周环比 80 138 132

单位：元/吨 SM01基差 SM05基差 SM09基差
2026-04-03 -252 -176 -226
2026-03-27 -398 -350 -396

周环比 146 174 170

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

05 06 07 08 09 10 11 12 01 02 03 04

SM2305基差 SM2405基差 SM2505基差 SM2605基差

-1000

-800

-600

-400

-200

0

200

400

600

800

05 06 07 08 09 10 11 12 01 02 03 04

SF2305基差 SF2405基差 SF2505基差 SF2605基差



p 7

1.4 近远价差：双硅5-9价差窄幅震荡

图表：锰硅5-9价差变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：硅铁5-9价差变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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1.5 生产成本：内蒙古锰硅生产成本环比下降，其余主产区锰硅、硅铁生产成本多数环比增加

图表：硅锰生产成本变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：硅铁生产成本变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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1.6 生产利润：北方锰硅即期生产利润环比增加、南方下降，硅铁即期生产利润环比下降

图表：硅锰生产利润变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：硅铁生产利润变动走势图（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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2.1 锰硅供应：锰硅周产量环比持续下降

图表：中国硅锰产量（周）（单位：万吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：中国硅锰日均产量（单位：吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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2.2 锰硅供应：宁夏地区锰硅生产企业开工率降幅明显

图表：中国硅锰企业开工率（周）（单位：%）

资料来源：mysteel, 光大期货研究所

图表：宁夏硅锰企业开工率（周）（单位：%）

图表：内蒙古硅锰企业开工率（周）（单位：%） 图表：贵州硅锰企业开工率（周）（单位：%）

图表：广西硅锰企业开工率（周）（单位：%） 图表：云南硅锰企业开工率（周）（单位：%）
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2.3 锰硅需求：样本钢厂锰硅需求量当周值环比持续增加

图表：中国硅锰需求量（周）（单位：万吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：日均铁水产量:全国(样本数247家):当周值（单位：万吨）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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2.4 锰硅需求：螺纹钢产量当周值环比增加4.66%

图表：全国建材钢厂：螺纹钢：产量：当周值（单位：万吨）

资料来源：Ifind，光大期货研究所

图表：螺纹占五大材总产量比例（单位：%）

资料来源：Ifind，光大期货研究所
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2.5 锰硅成本：锰矿价格高位小幅回落

图表：锰矿进口汇总价格（单位：元/干吨度）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：二级冶金焦汇总价格（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：富锰渣汇总价格（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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2.6 锰矿：港口锰矿库存高于去年同期水平

图表：锰矿发运量当周值（单位：万吨） 图表：中国锰矿到货量当周值（单位：万吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：中国港口锰矿库存合计值（单位：万吨）
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环比 29.30 37.80 0.00 -8.50 0.00
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2.7 锰矿库存占比：加蓬库存环比增加

图表：澳大利亚和加蓬矿库存合计及占港口总库存比例（单位：万吨、%）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：港口澳矿库存及总库存（单位：万吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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环比 1.30 12.40 29.30 -0.64% 1.17%
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2.8 锰硅库存：63家样本企业库存仍处于近年来高位水平

图表：硅锰：63家样本企业：库存：中国（周）（单位：万吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：锰硅仓单数量加有效预报（单位：张）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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2.9 锰硅库存：3月钢厂锰硅库存可用天数环比下降，同比增加

图表：中国锰硅库存平均可用天数（月）（单位：天）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：中国锰硅库存可用天数同比及环比（月）（单位：%）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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2.10 期权：锰硅期权历史波动率逐渐上升

图表：历史波动率

资料来源：Wind，光大期货研究所
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2.11 期权：锰硅期权持仓量认沽认购比率环比上行

图表：锰硅收盘价&期权持仓量认沽认购比率（单位：元/吨、点）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表：锰硅收盘价&期权成交量认沽认购比率（单位：元/吨、点）
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3.1 硅铁供应：硅铁周产量环比小幅下降

图表：中国硅铁产量（周）（单位：万吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：中国硅铁生产企业开工率（周）（单位：%）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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3.2 硅铁供应：3月硅铁产能利用率环比增加

图表：各地区硅铁生产企业产能利用率（单位：%）

资料来源：Ifind, 光大期货研究所

单位：% 甘肃 内蒙 宁夏 青海 陕西 中国
2026-03-31 53.97 67.05 65.61 27.31 45.99 53.39

2026-02-28 37.52 63.29 55.96 21.37 46.72 47.46

环比 16.45 3.76 9.65 5.94 -0.73 5.93
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3.3 硅铁供应：3月全国硅铁产量44.3万吨，环比增加12.5%，同比下降11.86%

图表：中国硅铁产量（月）（单位：万吨）

资料来源：mysteel, 光大期货研究所

图表：青海硅铁产量（月）（单位：万吨）

图表：内蒙硅铁产量（月）（单位：万吨） 图表：宁夏硅铁产量（月）（单位：万吨）

图表：甘肃硅铁产量（月）（单位：万吨） 图表：陕西硅铁产量（月）（单位：万吨）
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3.4 硅铁需求：样本钢厂硅铁需求量环比再度增加

图表：中国硅铁需求量（周）（单位：吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：中国硅铁表观消费量及同比变动（月）（单位：万吨、%）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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3.5 硅铁成本：兰炭小料价格周环比持平

图表：兰炭小料市场主流价格（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：二氧化硅：98%：西北地区产：市场价：中国（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：氧化铁皮：70%Fe：市场价：邯郸（日）（单位：元/吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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3.6 硅铁库存：硅铁样本企业库存环比增加

图表：硅铁：60家样本企业：库存：中国（周）（单位：万吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：不同地区硅铁样本企业库存（单位：吨）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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3.7 硅铁库存：3月硅铁库存可用天数环比有明显增加

图表：中国硅铁库存平均可用天数（月）（单位：天）

资料来源：mysteel，光大期货研究所

图表：中国硅铁库存可用天数同比及环比（月）（单位：%）

资料来源：mysteel，光大期货研究所
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3.8 期权：硅铁期权历史波动率逐渐回升

图表：历史波动率

资料来源：Wind，光大期货研究所
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3.9 期权：硅铁期权成交量认沽认购比率震荡运行

图表：硅铁收盘价&期权持仓量认沽认购比率（单位：元/吨、点）

资料来源：Wind，光大期货研究所

图表：硅铁收盘价&期权成交量认沽认购比率（单位：元/吨、点）
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何投资决策与本公司和作者无关。
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