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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

本周锰硅现货价格继续上调，6517南北方报价6500-6800元/吨现金含税出厂，厂家挺价心态持稳，基差点价成交增加。目前锰硅

本身的供需矛盾不大，需求从2024年10月下旬持续下降至今，供应从1月17日当周开始下降但供应减量不稳定，钢厂库存从去年8
月开始增加至春节前相对高位，企业库存累库后又转交割库，社会整体供应充足，但盘面更多是交易逻辑和驱动体现。

锰矿端：康密劳2025年3月对华锰矿装船加蓬块报4.75美元/吨度，环比2月涨0.45美元/吨度。近日受澳大利亚雨季影响，South32
澳块恢复发运时间或延期至2季度下旬。锰矿成交上行且矿商报价继续上调，天津港半碳酸成交42元/吨度左右报价至45元/吨度及

以上，氧化矿成交52-53元/吨度报价至55-60元/吨度不等。

供应端：工厂端，南方地区部分工厂春节期间进行停产检修，某龙头企业复产计划已启动，预计将带动南方整体产量增加，另桂

林，兴义，云南节前停产厂家，也将陆续恢复生产，部分停产厂家暂未确定复产时间，处于观望状态，整体来看，南方硅锰厂开

工率将呈上行趋势。宁夏厂家现货报价区间6300-6450，基差贸易收货报价宁夏05-500，今日挂单成交最高点价格预期6530左右，

按照实际生产成本，厂家利润较为可观。西北厂家原料备库周期至2月末期，期间预期主产区维持稳定生产。内蒙地区假期期间工

厂开工基本维持稳定，没有减产情况，新增产能炉子个别还没有到正常产量，后面一季度还有工厂存在点火预期，产量预计继续

增加。

需求端：目前钢厂新一轮招标并未大范围展开，现在市场暂不明朗，等待主流定价指引方向。Mysteel调研247家钢厂高炉开工率

77.98%，环比上周持平，同比去年增加1.31个百分点 ；高炉炼铁产能利用率85.76%，环比增加1.12个百分点，同比增加1.96个
百分点；钢厂盈利率51.52%，环比增加2.60个百分点，同比增加25.55个百分点；日均铁水产量 228.44万吨，环比增加2.99万吨，

同比增加4.36万吨。



4

核心要点及策略
逻辑观点

运行逻辑

     空头：1.锰硅供强需弱，厂家降库，交割库存持续回升，钢厂库存回升，特殊需求交付中；2.市场

情绪慌乱，下游采购较为谨慎；3.化工焦降价预期仍存；

     多头：1.3月期矿上调报价情绪仍在，矿商挺价情绪未改，惜售心理极强；2.产业和资本博弈持续，

主力多突破拉涨，产业外资金跟进，资金市明显；3.盘面增仓反弹，关注资金情绪变化，投机客户谨

慎参与。         
     锰矿挺价情绪继续，加蓬矿价格继续上调，成交有跟进，目前市场仍有较强的预期，多数企业表示

封盘年后出货。矿端价格上涨令锰硅表现坚挺，内蒙贵州现货均上调 100 元/吨，下游询盘观望等待

主流钢招落地。

推荐策略

基本面来看，锰矿端的缺口仍存，成本持续上抬，硅锰价格下移空间有限，叠加下游需求同环比上升，

支撑较强。整体来看，当下锰硅交易锰矿缺口，且2月底前港口锰矿将维持去库节奏，操作思路仍以

节前多单继续持仓为主。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 向上

OM MATERIALS (SARAWAK) SDN BHD (“OM Sarawak”)位于马来西亚沙捞越Samalaju工业园区的铁合金冶炼厂

由OM Sarawak 100%拥有。工厂由8个主车间组成，共16台25.5 MVA炉，其中6台用于生产硅铁， 8台用于生产锰合

金，2台用于生产金属硅。转换工程完成后，该厂的设计年产能约为120,000至126,000吨硅铁， 333,000至400,000吨
锰合金和21,000至24,500吨金属硅。该工厂还包括一个烧结厂，其设计产能为每年生产25万吨烧结锰矿。

需求 向上

硅锰需求：五大钢种硅锰（周需求70%）：113808吨，环比上周增0.97%，全国硅锰产量（周供应99%）：193340吨，

环比上周减1.78%；

高炉高工：247家钢厂高炉开工率77.98%，环比上周持平，同比去年增加1.31个百分点 ；高炉炼铁产能利用率85.76%，

环比增加1.12个百分点，同比增加1.96个百分点；钢厂盈利率51.52%，环比增加2.60个百分点，同比增加25.55个百分

点；日均铁水产量 228.44万吨，环比增加2.99万吨，同比增加4.36万吨。

供应 向上 全国187家独立硅锰企业样本：开工率（产能利用率）全国40.69%，较上周减0.54%；日均产量27620吨，减500吨。

库存  向下

全国83家独立硅锰企业样本（调研产能全国占比71.6%）：全国锰矿厂内库存均值14.4天，环比降1。其中广西均值

5.9天（降1.2），贵州均值11.6天（降1.9），内蒙古均值19.7天（降1），宁夏均值17.5天（增1），山西均值15.7天
（降0.6），陕西均值15天（降0.3），四川重庆均值22.5天（降1.3），云南均值15.7天（降2.6）。

基差 中性 05基差-62元/吨，环比+40（-21.49%）。

成本

利润
向上 硅锰北方利润：43.23，周环比+0.64%；南方利润-279.97，周环比-4.2%。
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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

    现货端：陕西：节前采购逐渐进入尾声，厂家生产维持稳定。72硅铁自然块5900-5950元/吨，75硅铁报价6350-6400元/吨。原

料端兰炭小料价格小料价格下移30元/吨，神木地区价格暂未调整在755-800元/吨。金属镁市场节弱稳运行为主，市场按需采购，

99.90%镁锭陕西主流出厂现金含税16000-16100元/吨左右。宁夏：部分前期复产企业产量增加，厂家新增套保订单增加。72硅铁

自然块6100-6150元/吨，72硅铁标块报价6200-6250元/吨，75硅铁报价6400元/吨。青海：硅铁市场需求表现平平，报价较前日

小幅上调50元/吨。同时盘面连续数日拉涨，后期对硅铁产量存复产预期，业内人士对后市行情依旧保持谨慎心态。72硅铁自然块

现金含税出厂6000-6050元/吨，75硅铁价格报6300-6350元/吨。    
需求端：本周钢招进场有限，对于价格上涨多持犹豫态度，观望下周钢招情况。硅铁盘面跟涨硅锰高位震荡，现货价格上涨50-
100元/吨，部分厂家表示电价上涨，仍需关注整体电价水平，下游钢招价格或有较强支撑，短期来看硅铁市场稳挺运行。

运行逻辑

      多头：1.节后补库需求释放缓慢，预计元宵节后成交好转；2.钢招高于预期，现货价格坚挺；市场情绪影响；

      空头：1.兰炭降价预期兑现，硅铁成本下移，盘面利润走扩；2.硅铁厂累库转降库预期，期现结构转

contango结构；3.商品共振反弹，SF资金流入向上驱动增强

     基本面变化不大，成交情绪尚未被带动，盘面被锰硅带动反弹，关注基差点价成交情况。短期内震荡空间内

运行为主。

推荐策略 建议震荡区间运行（6200-7000）；产业考虑逢高卖保策略。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 中性
地方政府工作报告梳理发现，多地推动钢铁产业结构调整优化，促进行业高质量发展，包括推动超低排放改造、绿色

智能改造、先进钢铁材料产品升级等。

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%）：17877，环比上周增0.65%，全国硅铁产量

（周供应）：11.03万吨。

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37.80%，较上期增0.28%；日均产量15760吨，较上期增

350吨。

库存  向上

全国60家独立硅铁企业样本库存量7.20万吨较上期降1.04%。

截至周五硅铁仓单12660张环比上个交易日增加0张，预报1119张环比增加300张，仓单和预报合计68895吨环比增加

1500吨，套保需求增加。  

基差 中性 05基差-174元/吨，环比-244（+144.23%）。

成本

利润
向上

青海、宁夏硅石到厂价180-230元/吨，河北石家庄70#氧化铁皮890-930元/吨跌40元/吨。内蒙古部分主流电石企业兰

炭小料采购价格下调35元/吨执行713元/吨承兑含税出厂。

宁夏利润：270.5，环比+202.23%；

陕西利润：-5.5，环比-0.97%；
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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2025年2月8日，北方市场
6517价格5850元/吨，周内浮动
-（-）。

截止2025年2月8日，南方市场
6517价格6050元/吨，周内浮动
持平（-）。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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周内仓单持续提升，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：周内开工以及产量回升

数据来源：钢联数据 国联期货研究所
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需求：钢厂开工产量以及硅锰需求小幅提升

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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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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