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核心要点及策略
逻辑观点

行情回顾

  本周硅锰市场偏弱运行，盘面跟随黑色系回落，下跌趋势明显，钢厂陆续进行招标，其中盘面低价货源较多，环比下跌幅度较大，

按目前市场价格，已跌破合金厂生产成本，工厂出货情绪谨慎，交付前期订单为主；成本方面锰矿及焦炭仍存在一定支撑，但近

期据mysteel调研八月月底河北唐山大部分企业均有计划减产的预期，日均铁水影响量总计约4.18万吨，限产力度加强，合金需求

或有少许下降预期。锰矿端，天津港锰矿市场盘整偏弱，市场价格混乱，部分贸易商主动报盘意愿减弱，天津港半碳酸分指标价

格成交34元/吨度上下，存在个别低价成交情况，南非高铁29.5-30元/吨度，加蓬39.5元/吨度左右，澳块分指标价格40-41.5元/吨

度区间。钦州港锰矿现货价格盘整震荡，半碳酸报价37.5-38元/吨度，高度澳籽报价36.5-37元/吨度，南非高铁价格31元/吨度上下。

供应端：本周南方开工持续增加，尤其贵州近期复产厂家，产量逐步提升，在整个南方地区产量提升较快，云南在开工高位的基

础上，个别工厂也存在新开炉情况，产量持续增加.目前工厂前期订单接货情况良好，处于排单生产状态，库存压力较小. 内蒙工厂

生产波动不大，订单利润尚可，开工较为积极，价格方面，工厂报价较少，低价惜售情绪较浓，个别报价在5800元/吨以上， 侧面

了解宁夏近期或有小幅增产，山西陕西产量低位。

需求端：近期硅锰钢招定价5830-5850现金，5900承兑，处于下行阶段。今日华东某钢厂招标硅锰合金定价5950元/吨，承兑含税

到厂。本周五大品种钢材产量878.06万吨，周环比增加6.43万吨。其中，螺纹钢、冷轧板卷产量减少，线材、热轧板卷和中厚板

产量增加，Mysteel调研22家唐山钢厂环保限产情况，未来短期45%的钢厂计划检修，但需等通知，32%的钢厂确定检修，23%的

钢厂不进行检修。钢厂限产一般集中在8月底，实际限产力度尚待观察。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 向上

欧盟与美国发表联合声明，公布了双方在7月达成新贸易协议的具体细节。根据联合声明，美国将对汽车、药品、半导

体和木材等大多数欧盟输美商品征收15%的关税。欧盟承诺取消对美国产工业品的关税，并为美国海产品和农产品提供

优惠市场准入。

需求 向上

硅锰需求：五大钢种硅锰（周需求70%）：125285吨，环比上周减0.08%，全国硅锰产量（周供应99%）：211190吨，

环比上周增1.99%；

高炉高工：247家钢厂高炉开工率83.36%，环比上周减少0.23个百分点，同比去年增加5.89个百分点 ；高炉炼铁产能利

用率90.25%，环比上周增加0.03个百分点 ，同比去年增加5.95个百分点；钢厂盈利率64.94%，环比上周减少0.86个百

分点，同比去年增加63.64个百分点；日均铁水产量 240.75万吨，环比上周增加0.09万吨，同比去年增加16.29万吨。 

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46.37%，较上周增0.62%；日均产量30170吨，增590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156000吨，环比（减2800）。其中内蒙古45000吨
（减1000），宁夏95000吨（平），广西4000吨（减 1000），贵州5000吨（减500），（山西 、甘肃、陕西）3500吨
（增200），（四川、云南、重庆）3500吨（减500）。

基差 中性 主力基差-82元/吨，环比+7.32%。

成本

利润
向上

北方利润：-152.72，跌幅环比+61.69%；

南方利润：-540.44，跌幅环比+22.81%；
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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；

      近期随之商品情绪降温，盘面维持弱势盘整。供需面来看，现货高位资源向地位靠拢，整体看空情绪提升，

数据端显示供需双增，在前期厂家高位套保和出货积极，投机需求边际改善。库存压力有所纾解。与此同时成

本端，港口锰矿市场整体维稳为主，高位报盘逐步减少。近期焦炭较平稳，目前即期成本变动不大。下游行情

近期弱势未改，补库需求有所减弱。市场弱势，观望情绪较浓，采购较谨慎。锰矿贸易商多数暂观望。整体而

言硅锰市场短期受空头资金主导，建议以逢高做空为主，但需警惕钢招定价超预期带来的反弹风险。中长期需

关注新增产能释放与 “金九银十” 需求兑现的博弈结果。

推荐策略 建议在5850-5900元/吨区间轻仓试空。关注下方支撑5500元/吨；

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：宁夏地区 FeSi75-B 现货报价从 8 月 18 日的 5610 元 / 吨小幅回落至 24 日的 5550-5600 元 / 吨，周环比下跌约 

1.07%。钢厂招标价格成为现货市场 “锚点”：河钢 75B 硅铁招标价 6030 元 / 吨（承兑含税到厂），较上轮涨 430 元 / 吨；南方钢招价

格集中在 5890-6110 元 / 吨，支撑现货价格高位震荡。贸易商报价区间 5500-5650 元 / 吨，实际成交因期货走弱而小幅松动，部分企

业存在挺价情绪但议价空间扩大。期货端：8 月 24 日（截至中午）主力合约价格在 5726-5836 元 / 吨区间波动，最新报价 5768 元 / 

吨，较昨日结算价下跌 1.47%，成交量 13.84 万手，持仓量 12.43 万手。宏观层面，美联储降息预期升温叠加国内房地产政策松绑，

一度提振市场信心，但钢材需求疲软和库存回升压制涨幅。产业层面，8 月钢厂招标价格环比上涨（如河钢 75B 硅铁招标价 6030 元 / 

吨，涨 430 元 / 吨），但期货市场对高供应压力的担忧主导盘面，资金避险情绪浓厚。

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

     近期市场情绪稍有反复，供需层面来看，硅铁周产量仍在持续增加，本周硅铁产量预计为11.34万吨，周环比增加

0.5%。需求端，价格小下行情况下，下游压价意愿较强，供需仍有博弈。样本钢厂硅铁需求量当周值环比略有下降，

同比增加，但绝对值仍然不高。库存端，60家样本企业库存连续两周环比下降，本周环比下降3100吨至62080吨，绝

对值位于近五年来偏高水平。行业利润有所向好改善供给端持续小幅回升，但下游行业需求整体未有明显提振。鉴于

兰炭市场暂维稳，成本端支撑仍存。整体而言，目前短期盘面偏弱运行。预计市场短期仍以弱势调整运行为主。

推荐策略 单边：偏弱震荡为主（5500-5800），下方看到5500支撑。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 向上
Mysteel调研22家唐山钢厂环保限产情况：未来短期45%的钢厂计划检修，但需等通知，32%的钢厂确定检修，23%
的钢厂不进行检修。河北唐山目前已知日均铁水影响量总计约4.18万吨，总铁水量37-45万吨。

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
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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8月22日，北方市场
6517价格5800元/吨，周内浮动
持平(-)。

截止2025年8月22日，南方市场
6517价格5870元/吨，周内浮动
持平（-）。

数据来源：mysteel 国联期货研究所
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周内仓单小幅去化，但期库压力仍较大

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
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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
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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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