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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

本周硅锰市场盘整偏弱运行，南方产量直线下降，目前开工率处于近年低位，北方工厂本周也有些许减产情况，钢厂

利润虽有恢复，效益仍然较差，对合金压价情绪仍在，本周钢招价格围绕6140-6190元/吨，工厂供应压力较大，出现

持续累库情况，短期硅锰厂复产难度速度仍然较慢。期货端，本周受黑色系上涨及螺纹增产预期影响，硅锰盘面表现

较好，市场情绪有些许好转。锰矿：钦州半碳酸32-32.5元/吨度，澳籽报价44元/吨度左右，澳块报价46元/吨度，加

蓬籽报价42元/吨度。天津港半碳酸34元/吨度左右，最高报价达到38元/吨度，低品碳酸同样涨幅较明显，从25-25.5
元/吨度上行至27.5-28元/吨度，澳块44元/吨度左右，加蓬43-44元/吨度左右，报价45元/吨。

供应端：8月硅锰产区187家生产企业（占比99%），开工情况如下：8月全国综合开工率为：50.6%，环比减8.60%。

全国8月产能1655881吨，产量846975吨，环比减14.27%，减141005吨。同比2023年8月（1019604）减16.93%。8
月日均产量：27321.8吨，环比减14.27%。1-8月累积产量：6882861吨，同比减8.4%。据Mysteel调查统计全国189
家硅锰企业（剔除关停，含高硅硅锰），截止08月31日：统计总炉数493台，在开201台，环比减41台。日产能

64162吨，日产量28145吨，环比减16.2%。

需求端：247家钢厂高炉开工率76.41%，环比上周减少1.06个百分点 ，同比去年减少7.68个百分点 ；高炉炼铁产能

利用率82.96%，环比减少1.34个百分点 ，同比减少9.31个百分点；钢厂盈利率3.9%，环比增加2.60个百分点 ，同比

减少41.55个百分点；日均铁水产量 220.89万吨，环比减少3.57万吨，同比减少26.03万吨。
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核心要点及策略
逻辑观点

运行逻辑

       空头：1.锰矿供应边际改善，价格中心下移；高低品价差走阔；2.硅锰企业库存仍居高位，需求

提振有限；3.库存去化不强；钢厂压价严重；河钢8月招标二轮询价低于预期；

      多头：1.锰矿期现价差收窄，南非半碳酸跌幅收缩；锰硅需降库预期仍存；硅锰周内产量减量明显，

供应边际改善；

推荐策略

      基本面来看，当前尚未出现拐点信号，原料锰矿到港持续增加下，高低品价差矛盾仍存，成本支

撑尚且较强，与此同时关注到合金厂检修情况不及预期，供应整体偏强，最近盘面随宏观反复横跳。

短期仍维持震荡运行。

      建议：跌势转震荡运行，产业关注减产点价机会。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 向下

日本央行行长植田和男：如果经济按预期发展，将调整政策。如果确定性上升，将不会改变调整宽松政策的立场。日

本的短期利率仍然很低，所以如果经济状况良好，日本央行将把利率上调到对经济影响为中性的水平。日本的政策利

率最终可能上升到何处存在很高的不确定性。

需求 中性

硅锰需求：五大钢种硅锰（周需求70%）：107387吨，环比上周增0.13%，全国硅锰产量（周供应99%）：182035
吨，环比上周减1.70%；

高炉高工：247家钢厂高炉开工率76.41%，环比上周减少1.06个百分点 ，同比去年减少7.68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47.09%，较上周减1.12%；日均产量26005吨，减450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145800吨，环比（增11800）。其中内蒙古

65300吨（增800），宁夏40500吨（增8500），广西6000吨（平），贵州8500吨（增500），（山西 、甘肃、陕西）

10500吨（减1000），（四川、云南、重庆）15000吨（增3000）。

基差 向下 01基差-230元/吨，环比+20元/吨

成本

利润
向上 硅锰北方利润：+34.6，周环比+25.7%；南方利润+195.5，周环比+21.29%。
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周期内工业硅产业链产需数据

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8月30日，北方市场
6517价格6000元/吨，周内浮动
+2.56%。

截止2024年8月30日，南方市场
6517价格6100元/吨，周内浮动
0%。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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周内仓单持续小幅走扩，期库不容乐观

数据来源：我的钢铁 国联期货研究所
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产量：减产企业增扩，周内产量下滑明显

数据来源：钢联数据 国联期货研究所
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需求：钢厂检修加剧，需求边际增量小于供应边际增量

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，高品矿陆续到港。天津港410.1减13

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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目前市场库存高位，广东等地仓单数量小幅增加。本周新单签订较少，厂家库存累积，行业库存压力加剧。

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



16

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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锰元素现货价格持续下探，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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锰元素现货价格持续下探，短期弱稳为主

数据来源：mysteel 国联期货研究所



19

锰元素现货价格持续下探，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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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

8 月 29 日主产区 72 硅铁自然块 6200 元/吨左右，价格持稳。期货方面，周四硅铁延续先抑后扬走势，尾盘收于 
6400 附近，10 合约基差 130 元/吨（-6），交割仓单13503张（-40)。建龙集团72硅铁采购定价河北6450量700吨，

吉林6710量300吨，黑龙江6730量400吨，山西6480量500吨，均为承兑含税到厂价。

运行逻辑

       空头：1.需求负反馈持续且扩张局势加大；2.成本小幅下滑，但盘面估值修复；3.期现价格收窄，

且盘面利润收缩；

       多头：1.部分产区持续亏损，减产检修意愿加大；2.黑色产品反弹增多，宏观政策变化影响下，

关注美联储降息以及减产进一步的产能释放；

策略推荐：期市反复交易美联储降息贺国内宏观政策，黑色涨跌分化，硅铁需要强化新驱动，短期关

注下游成材旺季边际改善情况，暂宜观望。

推荐策略 基于弱需求预期和高仓单压力，中期以反弹偏空对待。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 中性

8月28日中国人民银行官网“公开市场业务”专题页面上线“公开市场国债买卖业务公告”栏目，截至目前该栏目尚

未更新内容。此次在官网栏目更新，显示央行已为公开市场国债买卖业务做好准备，不仅再次释放央行将开展国债买

卖操作的信号，还明确其定位于基础货币投放渠道和流动性管理工具。

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%）：17254.3，环比上周增0.70%，全国硅铁产量

（周供应）：10.51万吨。

供应 向上
全国136家独立硅铁企业样本：开工率（产能利用率）全国39.84%，较上期增1.12%；日均产量15010吨，较上期增

615吨。

库存  向下
8月全国样本钢厂硅铁库存天数14.6天月环比降4.14%，其中华南钢厂16天环比降1.54%，华东钢厂15.9天环比降

2.27%，北方钢厂13.07天环比降6.38%，钢厂库存下降至相对低位，9-10月补库仍有预期。

基差 中性 09基差-132元/吨，环比-52元/吨。

成本

利润
向下

内蒙某主流电石企业兰炭采购价格下调，中料下调33.9元/吨执行791元/吨，小料下调33.9元/吨执行774.05元/吨，均

出厂价承兑含税。兰炭降价预期兑现中，硅铁厂关注分批补库机会。
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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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8月全国在产硅铁企业共75家，在产矿热炉240台，开工率为53.44%环比下降2.94%，产量预计45.48万吨环比减
少5.36万吨。2024年1-8月累计产量为361.83万吨，较去年同期增加0.12万吨。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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需求仍不及预期，短期需求疲软运行

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，利润小幅下滑。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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