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01 硅铁



本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险点

硅铁

供应：硅铁上周产量11.53万吨（环比+2.31%，同比+14.96%）,2025年2月硅铁产
量44.78万吨（环比-0.47%，同比+5.50%）。

需求：硅铁五大材消费量1.91万吨（环比+1.84%，同比+0.29%），五大材周产量
842.26万吨（环比+0.75%，同比+2.66%）。

库存：企业库存 7.80万吨（环比+1.39%，同比-3.98% ）,2月库存天数16天（环
比-0.65天，同比-0.79天）；硅铁仓单数量：4196张（环比-14275张，同比+1078
张）。

成本：兰炭和硅石价格下跌，带动硅铁整体成本下移，宁夏内蒙地区利润回升

基差：05合约基差112元/吨，环比+24元/吨

总结：硅铁开工处于高位，周产量继续回升，需求端增量不及供应增幅，企业库
存回升，供需结构偏宽松。原料端兰炭价格跌幅明显，带动整体成本下移，下游
金属镁和钢厂采购均较为谨慎，硅铁延续震荡偏弱运行。

单边：

弱势震荡

下方支撑关
注6000关口

需求增量
超预期/
供应减产
超预期



• 136家独立硅铁企业周产量11.53万吨（环比+2.31%，同比+14.96%）
• 2025年2月硅铁产量44.78万吨（环比-0.47%，同比+5.50%）

数据来源：Mysteel

供应：产量延续回升
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• 硅铁五大材消费量1.91万吨（环比+1.84%，同比+0.29%）
• 五大材周产量842.26万吨（环比+0.75%，同比+2.66%）

数据来源：Mysteel

需求：成材周产量小幅增加
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• 企业库存（双周数据）： 7.80万吨（环比+1.39%，同比-3.98% ）
• 钢厂库存： 2月库存天数16天（环比-0.65天，同比-0.79天）

数据来源：Mysteel

库存：厂家库存环比回升
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数据来源：Mysteel

成本：兰炭价格持续下降

-200

-150

-100

-50

0

50

100

1000

1100

1200

1300

1400

1500

1600

1700

1800

20
23
-0
9-
01

20
23
-1
0-
01

20
23
-1
1-
01

20
23
-1
2-
01

20
24
-0
1-
01

20
24
-0
2-
01

20
24
-0
3-
01

20
24
-0
4-
01

20
24
-0
5-
01

20
24
-0
6-
01

20
24
-0
7-
01

20
24
-0
8-
01

20
24
-0
9-
01

20
24
-1
0-
01

20
24
-1
1-
01

20
24
-1
2-
01

20
25
-0
1-
01

20
25
-0
2-
01

兰炭周度成本利润：元/吨

利润 成本

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

4000
1-
1

1-
15

1-
29

2-
12

2-
26

3-
12

3-
26 4-
9

4-
23 5-
7

5-
21 6-
4

6-
18 7-
2

7-
16

7-
30

8-
13

8-
27

9-
10

9-
24

10
-8

10
-2
2

11
-5

11
-1
9

12
-3

12
-1
7

12
-3
1

兰炭小料：陕西

2020 2021 2022 2023 2024 2025

0.3

0.35

0.4

0.45

0.5

0.55

0.6

0.65

铁合金电价：元/度

宁夏 内蒙 青海 广西

600

700

800

900

1000

1100

1200

1300

1400

1500

1
-1

1
-1
3

1
-2
5

2
-6

2
-1
8

3
-2

3
-1
4

3
-2
6

4
-7

4
-1
9

5
-1

5
-1
3

5
-2
5

6
-6

6
-1
8

6
-3
0

7
-1
2

7
-2
4

8
-5

8
-1
7

8
-2
9

9
-1
0

9
-2
2

1
0
-4

1
0
-1
6

1
0
-2
8

1
1
-9

1
1
-2
1

1
2
-3

1
2
-1
5

1
2
-2
7

氧化铁皮70%Fe：邯郸

2021 2022 2023 2024 2025



成本：成本整体下移

数据来源：Mysteel

原料 地区 2025/2/28 2025/2/21 周涨跌 涨跌幅
青海 0.415 0.415 0 0.00%
宁夏 0.425 0.425 0 0.00%
内蒙 0.4025 0.4025 0 0.00%
甘肃 0.47 0.47 0 0.00%

兰炭小料 神木 645 685 -40 -5.84%
阳极 西北 4200 4200 0 0.00%

氧化铁皮 河北 760 760 0 0.00%
硅石 西北 210 215 -5 -2.33%

青海 5718.50 5771.50 -53 -0.92%
宁夏 5800.50 5853.50 -53 -0.91%
内蒙 5616.00 5669.00 -53 -0.93%
青海 151.50 178.50 -27 -15.13%
宁夏 99.50 96.50 3 3.11%
内蒙 284.00 281.00 3.0 1.07%

电价

硅铁成本

利润



期现：仓单集中注销，基差小幅回升

• 硅铁仓单数量4196张（环比-14275张，同比+1078张）
• 硅铁主力基差（宁夏）：基差112元/吨，环比+24元/吨
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持仓：总持仓小幅回落
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硅铁总持仓量：手
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硅铁沉淀资金：万元
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硅铁01持仓量：手
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数据来源：Mysteel

0

100000

200000

300000

1
-1

1
-1
7

2
-2

2
-1
8

3
-6

3
-2
2

4
-7

4
-2
3

5
-9

5
-2
5

6
-1
0

6
-2
6

7
-1
2

7
-2
8

8
-1
3

8
-2
9

9
-1
4

9
-3
0

1
0
-1
6

1
1
-1

1
1
-1
7

1
2
-3

1
2
-1
9

硅铁05持仓量：手

2021 2022 2023 2024 2025



02 锰硅



本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险点

锰硅

供应：硅锰周产量20.15万吨（环比-2.08%，同比+0.17%），2月全国硅锰产量硅锰
产量80.39万吨（环比-0.90%，同比-4.55%）。

消费：硅锰周消费量12.04万吨（环比+1.71%，同比+6.44%），五大材周产量
842.26万吨（环比+0.75%，同比+2.66%）。

库存：企业库存11.65万吨（环比-9.34%，同比-45.48% ），2月库存天数16.27天
（环比-0.71天，同比-0.73天）；硅锰仓单数量：89134张（环比+1925张，同比
+57173张）。

成本：天津港澳矿48（-1）半碳酸37（-1.5）；钦州港澳矿48.5（-1）半碳酸38
（-0.5）。矿端报价继续下调，化工焦跌幅明显，锰硅成本整体下移，内蒙宁夏地
区厂家利润收缩明显。

基差：05基差+118元/吨，环比-54元/吨。

总结：宁夏内蒙地区锰硅厂利润收缩明显，产量周环比回落，需求略有增加，厂内
库存下降，仓单环比回升。整体供需结构依旧宽松，下游钢厂按需采购，个别钢厂
预计本周陆续启动新一轮采购，短时形成支撑。锰矿港口库存进一步下降，整体供
需趋紧格局未变，但随着厂家亏损加剧，市场压价情绪明显，整体报价仍有回落，
成本支撑下移。预计锰硅价格低位形成一定支撑，但向上驱动不足，短时延续震荡
运行。

单边：

震荡运行

澳矿及非
主流矿发
运情况/
北方企业
减产力度
/港口库
存变化



• 121家独立硅锰企业周产量20.15万吨（环比-2.08%，同比+0.17%）
• 2月全国硅锰产量80.39万吨（环比-0.90%，同比-4.55%）

数据来源：Mysteel

供应：周产量环比回落
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• 硅锰周消费量12.04万吨（环比+1.71%，同比+6.44%）
• 五大材周产量842.26万吨（环比+0.75%，同比+2.66%）

数据来源：Mysteel

需求：成材周产量回升
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硅锰周消费量：万吨
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数据来源：Mysteel

库存：厂家库存环比下降

• 企业库存（双周数据）: 11.65万吨（环比-9.34%，同比-45.48% ）
• 钢厂库存：2月库存天数16.27天（环比-0.71天，同比-0.73天）
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期现：基差继续收缩，仓单回升

锰硅仓单数量：89134张（环比+1925张，同比+57173张）

硅锰主力基差（内蒙）：05基差+118元/吨，环比-54元/吨。
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成本：矿价继续下调，港口库存进一步下降
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锰矿外盘报价：美元/吨度
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港口锰矿库存：万吨
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成本小幅下移，厂家亏损加剧

数据来源：Mysteel

原料 地区 2025/2/28 2025/2/21 周涨跌 涨跌幅
宁夏 0.425 0.425 0 0.00%
内蒙 0.4025 0.4025 0 0.00%
广西 0.565 0.565 0 0.00%
贵州 0.5168 0.5168 0 0.00%

天津港澳矿Mn45% 48 49 -1 -2.04%
钦州港澳矿Mn45% 48.5 49.5 -1 -2.02%

天津港半碳酸Mn37.5% 37 38.5 -1.5 -3.90%
钦州港半碳酸Mn36.5% 38 38.5 -0.5 -1.30%

化工焦 内蒙 1185 1215 -30 -2.47%
硅石 西北 210 215 -5 -2.33%

宁夏 6447.95 6541.36 -93.41 -1.43%
内蒙 6357.95 6451.36 -93.41 -1.45%
广西 7007.95 7101.36 -93.41 -1.32%
贵州 6815.15 6908.56 -93.41 -1.35%
宁夏 -447.95 -341.36 -106.59 -31.23%
内蒙 -257.95 -151.36 -106.59 -70.42%
广西 -807.95 -751.36 -56.59 -7.53%

贵州 -665.15 -608.56 -56.59 -9.30%

电价

锰矿

硅锰成本

利润



持仓：总持仓周环比延续下降

数据来源：Mysteel
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硅锰总持仓量：手
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硅锰01持仓量：手
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硅锰沉淀资金：万元
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硅锰05持仓量：手
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免责声明
此报告并非针对或意图送发给或为任何就送发、发布、可得到或使用此报告而使中原期货股份有限公司违反当地的法律或法规或可致使中原

期货股份有限公司受制于的法律或法规的任何地区、国家或其它管辖区域的公民或居民。除非另有显示，否则所有此报告中的材料的版权均属中

原期货股份有限公司。未经中原期货股份有限公司事先书面授权下，不得更改或以任何方式发送、复印此报告的材料、内容或其复印本予任何其

它人。所有于此报告中使用的商标、服务标记及标记均为中原期货股份有限公司的商标、服务标记及标记。此报告所载的资料、工具及材料只提

供给阁下作查照之用。此报告的内容并不构成对任何人的投资建议，而中原期货股份有限公司不会因接收人收到此报告而视他们为其客户。

此报告所载资料的来源及观点的出处皆被中原期货股份有限公司认为可靠，但中原期货股份有限公司不能担保其准确性或完整性，而中原期

货股份有限公司不对因使用此报告的材料而引致的损失而负任何责任。并不能依靠此报告以取代行使独立判断。中原期货股份有限公司可发出其

它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告及该等报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法。为免生疑，本报告所载的观

点并不代表中原期货股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场。此报告中所指的投资及服务可能不适合阁下，我们建议阁下如有任何疑问

应咨询独立投资顾问。此报告并不构成投资、法律、会计或税务建议或担保任何投资或策略适合或切合阁下个别情况。此报告并不构成给予阁下

私人咨询建议。
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