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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，盘面窄幅波动，现货价格相对坚挺，厂家低价出货意愿低。成本端，化工焦价格暂无波动，

锰矿海外报盘上涨，现货价格坚挺，合金成本支撑尚可；供应端，本周工厂开工波动不大，仅个别产区存在负荷调整，

炉子暂无较大变动；需求端，本周南方钢厂陆续采购定价，价格围绕在6250-6360元/吨区间，承兑含税，今日主流钢

招发布询盘价格6100元/吨，较上月定价下调100元/吨，等待最终定价指引市场。锰矿端：天津港南非半碳酸成交价

格在32.5-33元/吨度，加蓬38.5元/吨度附近，市场个别低价货源难询，澳洲目前港口货源相对集中，价格相对保持坚

挺，在43元/吨度左右，钦州港半碳酸价格32.5元/吨度左右，澳块价格44元/吨度左右，加蓬块价格41.5-42元/吨度左

右。

供应端：分主产区来看，内蒙古地区本周合金厂产量微增，部分前期复产的工厂开始出铁，后期个别工厂产量仍有上

涨预期；宁夏开工稳定，短期无明显波动预期；广西桂林地区本周无法享有增量电费优惠，之前开炉厂家陆续停产，

目前仅有一两家维持生产；贵州地区开工波动不大，目前停产复产情况均有，若盘面不能继续向上，月底停产或将增

多；云南地区电费及运输成本均有增加，厂家多避峰生产或处于停产状态，生产意愿较低。

需求端：本周南方钢厂新一轮招标陆续开启，华东某钢厂招标硅锰合金定价6350元/吨，数量3500吨，承兑含税到厂，

有折基。江西某钢厂今日硅锰定标6360元/吨，数量4000吨，承兑含税到厂，有折基。广东某钢厂招标硅锰合金定价

6250元/吨，数量1000吨，承兑含税到厂，有折基。主流钢招本周发布招标信息，定量12300吨，环比上月增300吨，

首轮询盘6100元/吨，环比上月定价下调100元/吨，略低于市场预期，目前最终定价在博弈当中，等待下周最终定价

指引市场。
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核心要点及策略
逻辑观点

运行逻辑

      空头：1.供应增量明显（北方），需求高位承压，供需错配连续走扩；2.工厂开工积极性较高，钢

厂囤货情绪不高，采购较为谨慎；3.硅锰提价遇阻，化工焦有降价预期；

      多头：1.锰矿小幅探涨，成本端支撑走强；2.新一轮钢招在即，关注放量情况；3.关注硅锰企业冬

储计划；     
      本周硅锰偏弱震荡，供应方面来看，硅锰整体生产稳定，北方新增产能逐步释放，南方亏损进一

步加剧下，开工偏低。而锰矿端氧化矿价差小幅拉大，支撑较强。整体来看，盘面随黑色系波动，随

钢招价格低于预期，市场交易较为悲观。

推荐策略 短期建议：底部震荡运行（6000-6700），产业反弹卖保操作。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 向上

美国10月PPI同比涨幅由前值1.9%扩大至2.4%，超出市场预期的2.3%。上周初请失业金人数减少4000人至21.7万人，

低于预期的22.3万人，为6个月以来的最低水平。美联储主席鲍威尔发表最新讲话表示，美国的经济现状暗示联储无

需“急于”降息。因为经济表现强劲，所以美联储可以谨慎考虑决策。

需求 中性

硅锰需求：五大钢种硅锰（周需求70%）：125344吨，环比上周增0.09%，全国硅锰产量（周供应99%）：191065
吨，环比上周增0.76%；

高炉高工：247家钢厂高炉开工率82.08%，环比上周减少0.21个百分点，同比去年增加2.41个百分点 ；高炉炼铁产

能利用率88.58%，环比上周增加0.71个百分点 ，同比去年增加0.57个百分点。

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44.08%，较上周增1.02%；日均产量27295吨，增205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223000吨，环比（增19000）。其中内蒙古

76000吨（增7000），宁夏102000吨（增15000），广西6500吨（平），贵州6000吨（减1000），（山西 、甘肃、

陕西）13500吨（平），（四川、云南、重庆）19000吨（减2000）。

基差 向下 01基差-28.28元/吨，环比-32元/吨,（-250%）

成本

利润
向上 硅锰北方利润：-28.28，周环比-0.48%；南方利润-588.8，周环比-9.7%。
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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
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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
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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2024年11月15日，北方市
场6517价格6150元/吨，周内浮
动+150，+2.5%。

截止2024年11月15日，南方市场
6517价格6200元/吨，周内浮动
+100，+1.63%。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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周内仓单持续小幅回落，期库压力仍较大

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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产量：周内开工以及产量持稳

数据来源：钢联数据 国联期货研究所
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需求：钢厂开工产量以及硅锰需求回落

数据来源：百川盈孚 国联期货研究所
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库存：周度库存小幅回升

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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锰矿库存：港口库存去库缓慢，远月供应宽松演绎

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

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
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成本利润：南北持续倒挂，周内成本小幅下滑，成本降幅放缓

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

    现货端：宁夏：72硅铁自然块6000-6050元/吨，72硅铁标块报价6050-6100元/吨，75硅铁报价6700-6800元/吨。

陕西：72硅铁自然块报价6000-6100元/吨，75硅铁自然块报价6700-6800元/吨。陕西厂家生产陆续恢复，随着行情

走低厂家下移价格意愿降低。兰炭价格暂未有波动，近期榆林区域煤价维持窄幅震荡，目前神府地区价格在970-
1070元/吨。宁夏部分厂家生产进入亏损，整体来看厂家已交付前期订单为主，对于河钢询盘价格表现较为悲观。        
    需求端：近期区域消费需求转弱，下游需求跟进不足，多以刚需采购为主，备货意愿不足。海外消费能力下降，订

单量也不及往昔，72硅铁FOB价格1230美元/吨左右，75硅铁FOB价格1330美元/吨左右。今日河钢11月硅铁招标询

盘6400元/吨，10月定价6600元/吨，较上轮降200元/吨。11月河钢招标数量1500吨，上轮招标数量2036吨。

运行逻辑

      多头：1.成本端涨幅收窄，成本仍存，成本整体在低位震荡，盈利收缩；2.；河钢在即，静待河钢

指引；3.宏观情绪波动

      空头：1.硅铁厂减产未延续，产能有所释放；2.钢厂库存小幅提升；3.硅铁逐步 垒库；钢招价格不

及预期；

      本周盘面回归基本面运行，整体驱动不大，市场交易情绪偏悲观。供应端，硅铁周度开供小幅提

升，产量有所累加，较上期增长315吨。随之国内政策不及预期，硅铁整体趋势随黑色商品波动偏弱

震荡。需求端，本周铁水提升，对于硅铁需求有所支撑，但进入淡季，钢厂采购稍显谨慎，与此同时，

大型钢厂的价格指引偏离预期，预计盘面偏弱盘整。关注库存方面改善情况。

推荐策略 短期建议：低位区间震荡（6000-6700），产业反弹卖保操作。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 中性
国家统计局数据显示，1-10月全国固定资产投资（不含农户）423222亿元同比增长3.4%，1-10月社会消费品零售总

额398960亿元同比增长3.5%，1-10月规模以上工业增加值同比增长5.8%。

需求 向上
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%）：20507.1，环比上周增0.16%，全国硅铁产量

（周供应）：11.90万吨。

供应 中性
全国136家独立硅铁企业样本：开工率（产能利用率）全国41.44%，较上期增1.56%；日均产量17000吨，较上期增

315吨。

库存  向上 全国60家独立硅铁企业样本库存量6.20万吨，较上期增0.24%。

基差 中性 01基差-152元/吨，环比-67.11%）。

成本

利润
向上

青海、宁夏硅石到厂价180-230元/吨，神府兰炭小料890-940元/吨暂稳，河北石家庄70#氧化铁皮1050-1090元/吨涨

10元/吨，青海电价下调但甘肃电价上调，产业亏损扩大中。
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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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周内成本持稳，利润小幅回升。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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