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国信期货铁合金月报 

  
供应恢复高位 锰硅成本支撑 硅铁出口大增 

2022 年 3 月 27 日 

 主要结论 

 2022 年 1季度铁合金价格震荡有所回升。基差总体震荡，现货价格上涨，钢

厂 3月招标明显好于 2月。 

 从宏观面来看，基础货币增速仍然为正，shibor 月度走势回落，代表货币面

偏松；政府工作会议为 2022 年定调经济增长保持 5.5%使得政策面继续刺激

的预期仍然较高。国际俄乌战争爆发，俄乌是国际市场铁合金的重要供给方，

使得国际铁合金价格跳升。 

 从产业链的供给来看，铁合金供给大幅上升，硅铁利润丰厚，锰硅利润不佳。

2022 年 1、2月硅铁的供给明显回升，根据上海钢联的数据，2022 年 1月产

量 50.1 万吨，仅次于 2021 年同期；2月开工率持续回升，2月产量 50.6 万

吨，虽然 2月比 1月少 3天，但产量高于 1月，达到历史同期高位；预计 3

月产量可达历史新高。硅铁产量绝对值高位且继续回升。锰硅产量环比增长

但同比回落，据 Mysteel 调查统计，1月硅锰产量 823652 吨，环比 12月增

2.3%，增 18685 吨。同比 2021 年 1 月产量（897353）减 8.2%。2 月产量

808325 吨，环比 1月减 1.86%。可以看到锰硅产量维持高位，但增幅不及硅

铁。 

 从产业链的需求来看，钢材产量同比减少，但其他需求回升。2022 年 1季度

硅铁两个次要的需求出口和金属镁需求大幅增加，尤其出口需求增幅较大，

但钢材需求同比减少，使得硅铁需求总体平稳。根据海关数据，2022 年 1-2

月硅铁出口 11.3 万吨，同比增加 195%。国家统计局最新公布的数据显示，

2022 年 1-2 月我国粗钢产量为 15795.8 万吨，同比下降 10.0%;1-2 月钢材

产量为 19671.1 万吨，同比下滑 6.0%;1-2 月生铁产量为 13213.1 万吨，同

比下滑 10.8%。预计 3月钢材产量环比继续回升，支撑铁合金需求。 

 展望 2季度，硅铁虽然供给高速增长，但出口需求向好。如果俄乌战争缓解，

则硅铁价格有望回落否则硅铁仍然偏强为主。锰硅产量增长导致锰矿大涨，

使得锰硅企业无利润，锰硅价格面临成本支撑，锰硅供需偏向平稳，预计市

场震荡偏强为主。 
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一、 市场行情回顾 

2022 年 1 季度硅铁期货震荡走高，截止 3月 25 日，1季度硅铁主力价格上涨 17.18%至 9740 元/吨，

硅铁主力期货价格振幅逐渐有所放大，但价格底部和高点均不断往上缓慢抬升。 

图：硅铁期货主力日 K线 

 

数据来源：博易大师 国信期货 

硅铁现货价格上涨，2022 年 1 季度青海现货价格上涨 850 元/吨至 9000 元/吨，但期货涨幅更大使得

基差由正转负，期货转为升水现货。标志性钢厂的招标价格回落后有所回升。2022 年 1月河钢招标价 8600

元/吨较 2021 年 12 月的 10900 元/吨大幅回落后，3月招标价回升至 9200 元/吨。 

图：计算交割升贴水的硅铁基差（单位：元/吨） 

2019 2020 2021 2022

硅铁基差（青海现货+运费+升贴水-期货，元/吨）

 

数据来源：博易大师 国信期货 
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2022 年 1 季度锰硅期货价格上涨，截止 2022 年 3 月 25 日锰硅期货 2205 合约上涨 6.82%至 8736 元/

吨。总体来说，1-2 月窄幅震荡，3月略有上涨，但总体锰硅仍处于震荡之中。 

图：锰硅期货指数日 K线 

 

数据来源：博易大师 国信期货 

锰硅一季度现货价格整体回升，内蒙现货上涨 550 元/吨至 8450 元/吨。期现涨幅接近，但期货短期

波动更大，导致锰硅基差短期有所波动，但总体变化不大。标志性钢厂定价从 2021 年 12 月的 8000 元/吨

上涨至 1月的 8200 元/吨，3 月继续回升至 8350 元/吨。 

图：计算交割升贴水的锰硅基差（单位：元/吨） 

 

数据来源：博易大师 国信期货 

二、 供需分析 

(一) 政策面对锰硅、硅铁的影响 

锰硅基差（内蒙现货+运费+升贴水-期货，元/吨）

2020年 2021年 2022年
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1 月 5 日河北省委、省政府出台《关于完整准确全面贯彻新发展理念认真做好碳达峰碳中和工作的实

施意见》。 

1 月 11 日发改委产业司组织召开重点行业协会节能降碳工作座谈会，为贯彻落实国家发展改革委等

五部门印发的《关于严格能效约束推动重点领域节能降碳的若干意见》《关于发布〈高耗能行业重点领域能

效标杆水平和基准水平（2021 年版）〉的通知》等文件，近日，产业司组织石化联合会、钢铁工业协会、

有色金属工业协会、建筑材料联合会、氯碱工业协会、无机盐工业协会、氮肥工业协会、磷复肥工业协会、

电石工业协会、炼焦行业协会、铁合金工业协会等 11 家重点行业协会，围绕完善相关文件落实举措、制定

行业技术改造实施方案、稳妥组织企业实施改造、推广节能低碳技术装备等进行了座谈研讨，并提出了下

一步工作建议。 

1 月 10 日河北省委、省政府日前制定《关于深入打好污染防治攻坚战的实施意见》（以下简称《意见》），

提出到 2025 年，非化石能源消费占能源消费总量比重达到 13%以上；重点区域严禁新增钢铁、焦化、水泥

熟料、平板玻璃、煤化工产能，合理控制煤制油气产能规模，坚决遏制高耗能高排放项目盲目发展。 

国务院国有资产监督管理委员会秘书长、新闻发言人彭华岗 1月 19 日表示，《关于新时代推进国有经

济布局优化和结构调整的意见》有关要求和实施国企改革三年行动结合起来，以市场化为原则，依法合规、

积极稳妥指导央企做好重组工作。 

1 月 18 日 14 时，长株潭及传输通道城市中长沙市、湘潭市、岳阳市、常德市、益阳市均为重污染，

长沙、常德、益阳市重污染时段已持续 19、12、20 个小时。经生态环境监测中心与气象台联合会商，预计

重点区域 3-4 个城市 1月 19 日至 20日仍将持续中至重度污染。长株潭及传输通道区域中 3个及以上城市

均将达到橙色预警水平，达到区域联动Ⅱ级应急响应启动条件。 

1 月 31 日陕西省发改委党组书记、主任张晓光带队赴榆林市调研督导春节期间能源保供和一季度稳

增长工作。强调，榆林能源化工产业高质量发展的优势突出、潜力巨大，是陕西省“十四五”经济增长的

重要一极。按照省委省政府春节期间保运行和一季度稳增长工作部署，榆林市要主动担当，全力保障重点

煤矿、电厂等正常生产运行，严格落实生产企业安全生产隐患排查，切实负担起保供稳价和安全生产责任，

坚决保障国家能源安全。 

2 月 11 日广西关于进一步规范转供电价格行为有关事项的通知。 

2 月 24 日广西壮族自治区发展和改革委员会关于落实阶段性电价政策支持企业复工复产有关事项的

通知 

2 月 25 日国家发改委关于进一步完善煤炭市场价格形成机制的通知。 

3 月 18 日国家发展改革委部署开展煤炭中长期合同签订履约专项核查 

中央第四生态环境保护督察组（以下简称督察组）对宁夏回族自治区开展了第二轮生态环境保护督察。

2022 年 2 月 22 日，中央生态环境保护督察工作领导小组第五次会议审议通过督察报告。经党中央、国务

院批准，督察组于 2022 年 3月 21 日向自治区党委、政府进行反馈。督察组组长宋秀岩通报督察报告，自

治区党委书记陈润儿作表态发言，自治区主席咸辉主持会议。张雪樵副组长，督察组有关人员，自治区党

委、政府有关领导、有关部门和各地市党政主要负责同志等参加会议。 

3 月 22 日 据生态环境部微信公众号消息，第二轮第六批中央生态环境保护督察全面启动。5个中央生

https://knowledge.cnfeol.com/2007112111060429649.html
https://knowledge.cnfeol.com/2014062017015225056.html
https://knowledge.cnfeol.com/2010122711504189071.html
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态环境保护督察组(以下简称督察组)，分别对河北、江苏、内蒙古、西藏、新疆 5个省(区)和新疆生产建

设兵团开展为期约 1个月的督察进驻工作。 

(二) 硅铁生产利润 

2022 年 1季度硅铁生产总体利润回升，我们把用电网高值电费生产的成本列为高值成本，把用煤炭进

行自产电生产硅铁的成本列为低值成本，但 2021 年由于动力煤价格高企，高低值成本时常逆转。10 月高

点时用电网电进行生产硅铁有近万元的利润，创下了历史记录，但随后下行，至 12 月以后由于硅铁和动

力煤价格下行，电费维持高位，硅铁高值成本进入亏损区间，低值成本保有微利。进入 2022 年后随着电费

回落以及硅铁价格的上涨，硅铁生产利润明显恢复，高低值成本均保有较高利润。 

 

图：硅铁高低值生产利润（单位：元/吨） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 

(三) 硅铁总体产量 

2022 年 1、2月硅铁的供给明显回升，根据上海钢联的数据，2022 年 1 月产量 50.1 万吨，仅次于 2021

年同期；2月开工率持续回升，2月产量 50.6 万吨，虽然 2月比 1月少 3天，但产量高于 1月，达到历史

同期高位；预计 3月产量可达历史新高。硅铁产量绝对值高位且继续回升。 

图：硅铁产量（单位：万吨） 
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数据来源：Mysteel 国信期货 

从分省产量来看略短周期的硅铁数据来看，1 月 2 月宁夏产量明显回升，甘肃产量也有回暖，是产量

继续增加的主要原因。 

图：硅铁分省产量（单位：吨） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 

(四) 硅铁需求 

2021 年硅铁出口明显上升，2021 年初出口关税下调为 20%，5 月回升到 25%，2022 年硅铁出口关税仍

为 25%。海外需求复苏及俄乌战争导致硅铁出口大幅好转，根据海关数据，2022 年 1-2 月硅铁出口 11.3 万

吨，同比增加 195%，3 月以后随着俄乌战争发展，预计硅铁出口会继续上升。硅铁出口需求的增长是硅铁

价格走强的一块重要拼图。由于硅铁多为厂对厂销售，下游提前招标，上游订单生产，因此硅铁厂富余的

产量多为出口销售以及卖给国内贸易商做仓单。硅铁出口大增消耗了今年的富余产量。 

图：硅铁出口（单位：吨、%） 

2015 2016 2017 2018

2019 2020 2021 2022

Mysteel FE_0000223376 2009-07-31 2022-02-28 FE_0001388220

Mysteel FE_0000223380 2009-07-31 2022-02-28 FE_0001388220

Mysteel FE_0000223378 2009-07-31 2022-02-28 FE_0001388220

Mysteel FE_0000223363 2009-09-30 2022-02-28 FE_0001388220

Mysteel FE_0000223382 2009-07-31 2022-02-28 FE_0001388220
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数据来源：Mysteel 国信期货 

金属镁是硅铁的第二大需求点，SMM 数据显示，2022 年 2 月中国镁锭产量为 8.32 万吨，环比增长

0.99%，同比增长 25.73%，累计产量 16.56 万吨，累计同比增加 23.90%。据 SMM 调研了解，2 月国内镁厂

生产维持稳定，受海外合金订单旺盛影响，部分镁合金企业原镁产量小幅提升，2 月镁锭整体产量得以正

向增长。从现有的镁厂排产计划了解，3 月镁厂暂无减停产计划，随着下游的需求的逐步复苏，预计镁锭

产量维持高位运行，约为 8.40 万吨。 

硅铁最大的需求在钢材端。国家统计局最新公布的数据显示，2022 年 1-2 月我国粗钢产量为 15795.8

万吨，同比下降 10.0%;1-2 月钢材产量为 19671.1 万吨，同比下滑 6.0%;1-2 月生铁产量为 13213.1 万吨，

同比下滑 10.8%。 

图：粗钢产量（单位：吨、%） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 

总体来说，2022 年 1 季度硅铁两个次要的需求出口和金属镁需求大幅增加，尤其出口需求增幅较大，

但钢材需求同比减少，使得硅铁需求总体平稳。 

: : : :
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(五) 锰硅供给 

据 Mysteel 调查统计，1月硅锰产区 121 家生产企业，开工情况如下： 1月全国综合开工率为：60.2%，

较之 12 月增 1.1%。全国 1 月产能 1584791 吨，产量 823652 吨，环比 12 月增 2.3%，增 18685 吨。同比

2021 年 1月产量（897353）减 8.2%。预计 2月产量继续上升。据 Mysteel 调查统计，2月硅锰产区 121 家

生产企业，开工情况如下：2 月全国综合开工率为：64.5%，较之 1月增 4.3%。全国 2月产能 1584791 吨，

产量 808325 吨，环比 1 月减 1.86%，减 15327 吨。2 月日均产量：28868.75 吨，环比 1 月增 7.96%同比

2021 年 2月产量（834295）减 3.11%。 

可以看到锰硅产量维持高位，但增幅不及硅铁。 

图：锰硅产量（单位：万吨） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 

从分省数据来 1季度宁夏增产较多，除内蒙处于高位未继续增产外，其他省产量均有所增加。 

图：锰硅分省产量（单位：吨） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 
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2022 年 1季度锰硅利润持续回落，北方利润仍然好于南方。锰硅生产利润回落的主要原因在于成本锰

矿的迅速上涨。由于锰矿在去年下半年开始进口就有所减少，高品矿紧张，而年初锰硅产量处于高位，使

得锰矿的价格大涨压制了锰硅的生产利润。 

 

图：北方锰硅厂利润（单位：元/吨） 图：南方锰硅厂利润（单位：元/吨） 

 

  

数据来源：WIND 国信期货 数据来源：WIND 国信期货 

2022 年初锰矿进口利润由负转正，先扩大但 3月下旬后又有所缩小，随着锰硅生产企业复产，锰矿港

口价格明显回升，使得锰矿进口即期利润回升；但随后外矿大幅上调远期售价使得进口矿利润又随之回落，

利润往上游转移。 

图：锰矿进口报价及港口现货报价（单位：美元/吨度，元/吨度（右轴）） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 
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2021 年锰矿进口量总体不高，且下半年明显减少。但由于 2021 年下半年锰硅生产减少，锰矿进口并

未成为市场的关键点和瓶颈所在。到了 2022 年一季度情况发生了变化，锰矿进口仍然处于低位，但锰硅产

量环比明显增加，导致锰矿成为产业链的瓶颈。根据海关总署最新发布，SMM 统计 2022 年 1-2 月锰矿进出

口量：1-2 月锰矿进口量合计 415.8 万吨，其中 1月锰矿进口量 241.98 万吨，环比增长 17.3%，同比减少

20.5%；2月锰矿进口量 173.82 万吨，环比减少 28.17%，同比减少 31.83%。1-2 月锰矿出口量合计 0.1 万

吨，其中 1月锰矿出口量 0.044 万吨，2月锰矿出口量 0.062 万吨。 

图：锰矿进口量（单位：万吨） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 

由于进口减少以及需求的恢复，锰矿港口库存继续去化。根据上海钢联的数据，截止 2022 年 3 月 18

日锰矿钦州港和天津港库存合计 496.7 万吨，同比下降 22.45%。 

图：锰矿库存（单位：万吨） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 
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锰硅需求主要在炼钢行业，也有小部分用于铸造等。而炼钢行业中，锰硅用量最大的品种是钢筋，也

就是我们经常说的螺纹钢。国家统计局最新数据显示，2022 年 1-2 月份，中国钢筋产量为 3481.8 万吨，

同比下降 13.8%。1-2 月份，中国中厚宽钢带产量为 2850.2 万吨，同比下降 3.3%。1-2 月份，中国线材（盘

条）产量为 2130.7 万吨，同比下降 16.7%。1-2 月份，中国冷轧薄板产量为 631.6 万吨，同比下降 0.1%。

1-2 月份，中国焊接钢管产量为 661.2 万吨，同比增长 1.6%。1-2 月份，中国铁合金产量为 549.4 万吨，

同比下降 9.2%。1-2 月份，中国铁矿石原矿产量为 15575.7 万吨，同比增长 7.5%。 

图：钢筋产量（单位：吨、%） 

 

数据来源：Mysteel 国信期货 

三、 总结与展望 

2022 年 1 季度铁合金价格震荡有所回升。基差总体震荡，现货价格上涨，钢厂 3 月招标明显好于 2

月。 

从宏观面来看，基础货币增速仍然为正，shibor 月度走势回落，代表货币面偏松；政府工作会议为

2022 年定调经济增长保持 5.5%使得政策面继续刺激的预期仍然较高。国际俄乌战争爆发，俄乌是国际市

场铁合金的重要供给方，使得国际铁合金价格跳升。 

从产业链的供给来看，铁合金供给大幅上升，硅铁利润丰厚，锰硅利润不佳。2022 年 1、2 月硅铁的

供给明显回升，根据上海钢联的数据，2022 年 1月产量 50.1 万吨，仅次于 2021 年同期；2月开工率持续

回升，2月产量 50.6 万吨，虽然 2月比 1月少 3天，但产量高于 1月，达到历史同期高位；预计 3月产量

可达历史新高。硅铁产量绝对值高位且继续回升。锰硅产量环比增长但同比回落，据 Mysteel 调查统计，

1 月硅锰产量 823652 吨，环比 12 月增 2.3%，增 18685 吨。同比 2021 年 1 月产量（897353）减 8.2%。2月

产量 808325 吨，环比 1月减 1.86%。可以看到锰硅产量维持高位，但增幅不及硅铁。 

从产业链的需求来看，钢材产量同比减少，但其他需求回升。2022 年 1季度硅铁两个次要的需求出口

和金属镁需求大幅增加，尤其出口需求增幅较大，但钢材需求同比减少，使得硅铁需求总体平稳。根据海

关数据，2022 年 1-2 月硅铁出口 11.3 万吨，同比增加 195%。国家统计局最新公布的数据显示，2022 年 1-

2 月我国粗钢产量为 15795.8 万吨，同比下降 10.0%;1-2 月钢材产量为 19671.1 万吨，同比下滑 6.0%;1-2

: : : :

https://www.mysteel.com/
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月生铁产量为 13213.1 万吨，同比下滑 10.8%。预计 3月钢材产量环比继续回升，支撑铁合金需求。 

展望 2季度，硅铁虽然供给高速增长，但出口需求向好。如果俄乌战争缓解，则硅铁价格有望回落否

则硅铁仍然偏强为主。锰硅产量增长导致锰矿大涨，使得锰硅企业无利润，锰硅价格面临成本支撑，锰硅

供需偏向平稳，预计市场震荡偏强为主。 
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