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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

  本周硅锰市场震荡运行，本周盘面5800以上波动，暂无较多利好消息指引，成本端，锰矿锰矿市场震荡运行，随着市场低价报盘减少，

锰矿价格偏稳运行，硅锰期货下行锰矿市场依旧承压，本周市场活跃度明显下行，工厂询货较少成交表现冷清，化工焦价格存有上涨

趋势，但暂无波动，合金成本支撑尚可，生产端，本周工厂生产积极性尚可，合金产量微增，钢厂端，钢厂压价情绪较浓，本周钢招

价格环比下调，钢招价格在5800元/吨现金到5900元/吨左右，观望更多钢招定价以及新增产能情况。锰矿端，天津港锰矿市场维持盘

整状态，低价报盘及成交减少，但硅锰盘面下行市场情绪表现一般，天津港半碳酸价格34-34.5元/吨度左右，个别指标除外，南非高铁

29.5-30元/吨度区间，加蓬39.5-40元/吨度，部分报价40-40.5元/吨度，澳块分指标价格40-41.5元/吨度区间。钦州港锰矿现货价格略松

动，半碳酸价格36.5-37元/吨度，高度澳籽36-36.3元/吨度，澳块40-40.5元/吨度，南非高铁价格30.5-30.8元/吨度

供应端：内蒙古工厂生产波动不大，个别工厂炉子出现小问题减负荷生产，但整体产量波动不大，新增产能方面，下月存在高硅新点

火情况，10月存在部分普硅工厂新增产能，日产量影响或在500-800吨左右，价格方面，工厂报价较少，以交付套保及钢厂订单为主。

西北开工暂无明显波动，前期计划复产厂家有所搁置，部分厂即将交付完成套保订单，观望后市。贵州地区近日复产工厂负荷陆续上

升，本周产量有所增加，但部分工厂表示若行情继续下跌，不排除后续减产，目前生产已陷入亏损，生产积极性降低；云南广西地区

开工变动不大，观望心态较浓，南方工厂库存较低，多以交付前期订单为主。

需求端：钢招方面，南方钢招活跃度较高，钢厂压价心态较浓，低价定价难度较大。本周某集团招标硅锰合金定价：湖北5870元/吨，

数量2000吨；江苏5880元/吨，数量1500吨；安徽5900元/吨，数量500吨；广东云浮5910元/吨，数量2300吨；广东河源5990元/吨，

数量1200吨；均为现金含税到厂。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 向上

《中共中央国务院关于推动城市高质量发展的意见》对外公布。支持京津冀、长三角、粤港澳大湾区城市群打造世界级

城市群；因城施策增强城市发展动力，深化国际消费中心城市建设；适时调整扩大经济规模大、人口增长快的县级市和

特大镇经济社会管理权限；强化中长期信贷供给，发挥债券市场、股票市场融资功能。

需求 向上

硅锰需求：五大钢种硅锰（周需求70%）：126656吨，环比上周增1.09%，全国硅锰产量（周供应99%）：213395吨，

环比上周增1.04%；

高炉高工：247家钢厂高炉开工率83.2%，环比上周减少0.16个百分点，同比去年增加6.79个百分点 ；高炉炼铁产能利

用率90.02%，环比上周减少0.23个百分点 ，同比去年增加7.06个百分点；钢厂盈利率63.64%，环比上周减少1.30个百

分点，同比去年增加59.74个百分点；日均铁水产量 240.13万吨，环比上周减少0.62万吨，同比去年增加19.24万吨。

供应 向下 全国187家独立硅锰企业样本：开工率（产能利用率）全国47%，较上周增0.63%；日均产量30485吨，增315吨。

库存  向下

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149000吨，环比（减7000）。其中内蒙古44500吨
（减500），宁夏90000吨（减5000），广西4000吨（持平），贵州4000吨（减1000），（山西 、甘肃、陕西）3500
吨（持平），（四川、云南、重庆）3000吨（减500）。

基差 中性 主力基差-92元/吨，环比+10.87%。

成本

利润
向上

北方利润：-149.73，跌幅环比-1.99%；

南方利润：-546.27，跌幅环比+1.07%；
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核心要点及策略

逻辑观点

运行逻辑

         空头:1.港口累库且锰矿现货价格偏弱运行，电价有下调预期，锰硅成本下移预期仍在；2.焦炭价格调降，

碳估值震荡格局中短期走弱；

         多头：1.金九银十预期交易；2.库存压力纾解；3.关注投机需求释放；

      本周随黑色板块走势稍有分化，焦煤尾盘拉升，合金走势仍相对偏弱，锰硅期价重心小幅下移。近期锰硅

生产成本端相对稳定，康密劳与CML公布10月外盘报盘环比持平，国内港口锰矿报价持稳。供需层面来看，

近期锰硅处于周产量持续增加，短期难有明显减量，需求端相对持稳，短期难有明显增量的现状，但生产企业

目前库存压力尚可，本周环比再度下降700吨至14.9万吨。综合来看，基本面矛盾不大，预计短期锰硅期价震

荡运行为主，关注市场情绪变化。

推荐策略 关注港口疏港情况以及市场情绪变化，观望为主，震荡区间操作（5600-5900）

风险提示 1.宏观超预期；2.若锰矿港口库存超预期累增（如天津港库存突破 450 万吨）
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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

 现货端：现货端：西北及内蒙古主产区75#硅铁自然块含税出厂价格5700-5900元/吨；72#硅铁自然块含税出厂价格5200-5400元/吨；

相比上周五，周内75#硅铁价格暂无明显波动迹象，工厂对外报价多围绕在5800元/吨上下；72#硅铁价格再度下跌100元/吨，工厂主流

零售含税出厂报价多下降至5300-5400元/吨为主，甚至部分72#硅铁自然块低价下降至5200-5300元/吨寻求出货。期货端，截至8月29

日硅铁SF2511开盘价5594，最高价5612，最低价5524，收盘价5566跌54，结算价5566跌54，成交量260904手，持仓量222851手，

增仓量804手，成交额726044.49万元；仓单数量总计19833张，较上一交易日增加632张，有效预报仓单总计1462张。　综合来看，

在无明显消息刺激，上下游市场均聚焦于各大钢厂新一轮硅铁招标定价，多空信息交织，业内心态各异的情况下，短期行情或区间震

荡运行，价格大涨大跌驱动力均显不足。而针对后期走势，随着行业传统需求旺季的来临，业内部分心存期待，但最终走势能否如愿

以偿，除密切关注各地工厂生产及实际需求跟进情况外，原料价格走势，期货表现，消息面影响等均不容忽视。

运行逻辑

      空头：1.周度产量持续增加；2.商品情绪降温；3.需求量环比小幅下滑，绝对值增量不高。

      多头：1.库存环比下降；2.现货询盘与成交活跃;3.开工低位持续，供需差小幅走弱

     基本面来看，本周硅铁产量环比略有下降，但绝对值仍处于历史同期偏高水平。需求端，样本钢厂硅铁需求量当

周值环比小幅增加，绝对值仍然偏低。近期下游产量受影响情况下，钢材需求受到抑制。库存端，60家样本企业库存

周环比基本持平，库存端整体压力不大。整体来看，基本面并无较大驱动，预计短期硅铁震荡运行为主，关注市场情

绪变化。

推荐策略 跟随黑色整体走势，偏弱震荡，区间运行（5500-5800）
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 向上

宝钢股份公告，以30.85亿元现金增资全资子公司宝钢管业科技有限公司，由宝钢管业以30.85亿元现金独资设立宝钢

钢管（马鞍山）科技有限责任公司（暂定名），并实施宝钢无缝钢管精品基地项目（一期），项目总投资49.6亿元

（含税）。

需求 向下
五大钢种硅铁周需求（样本约占五大钢种对于硅铁总需求量的70%）：20275.9吨，环比上周减0.19%，全国硅铁产

量（周供应）：11.34万吨。

供应 向下
全国136家独立硅铁企业样本：开工率（产能利用率）全国36.52%，环比上周增0.34%；日均产量16205吨，环比上

周增0.50%，增80吨。

库存  向上
全国60家独立硅铁企业样本：全国库存量62080吨，环比减4.76%，减3100吨。其中内蒙古32200吨（减2500），宁

夏8000吨（减600），甘肃5950吨（平），陕西7410吨（减300），青海8520吨（增300），四川0吨（平）。

基差 中性 11基差258元/吨，环比+112.4%。

成本

利润
向下

宁夏产区硅铁生产成本约 5600 元 / 吨，内蒙古产区约 5500 元 / 吨，现货价格与成本线接近，企业利润处于盈亏平

衡边缘。
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周期内硅锰产业链产需数据

数据来源：我的钢铁 文华财经 国联期货研究所 10



周期内硅锰产业链产需数据

数据来源：我的钢铁 文华财经 国联期货研究所

11



12

现货价格走势回顾

北方市场SM6517价格走势（元/吨） 南方市场SM6517价格走势（元/吨）

截止2025年8月28日，北方市场
6517价格5750元/吨，周内浮动
持平(-0.5%)。

截止2025年8月28日，南方市场
6517价格5700元/吨，周内浮动
持平（-0.8）。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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周内仓单小幅去化，有效预报增幅明显

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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产量：周内开工小幅回升，产量持续攀升

数据来源：钢联数据 国联期货研究所
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需求：钢厂开工环比小幅回落，硅锰需求被削减

数据来源：百川盈孚 国联期货研究所
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库存：钢厂及合金厂库存下滑，需求支撑较强

数据来源：mysteel 国联期货研究所



17

锰矿库存：港口库存回升，关注远月到港增量

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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数据来源：mysteel 国联期货研究所
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锰矿进口增量明显，澳矿发运预期兑现

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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锰矿进口增量明显

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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期矿报价持平，国内高低品价差走强

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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锰元素即期价格下跌有限，短期弱稳为主

数据来源：百川盈孚 国联期货研究所

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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数据来源：mysteel 国联期货研究所
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数据来源：百川盈孚 国联期货研究所

数据来源：mysteel 国联期货研究所



25

成本利润：成本小幅提升，利润空间收窄

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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周期内文华商品指数变动汇总

数据来源：我的钢铁 文华财经 国联期货研究所
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周期内文华商品指数变动汇总

数据来源：我的钢铁 文华财经 国联期货研究所
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基差小幅收敛

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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盘面成交周内较为活跃，持仓小幅走强

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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供应小幅收缩

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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数据来源：mysteel 国联期货研究所
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需求回落，静待新一轮钢招

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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进出口：贸易商囤货意愿较低，进口大幅升高

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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镁锭与不锈钢的需求小幅回升

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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库存小幅走弱，周内仍承压

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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宁夏合金企业调出高耗能电价企业名单后电价下调

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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周内成本持续下滑，利润跌幅扩大。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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