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◼ 为深入了解广西、贵州两地产量下行的真实原因，调研广西地区最新的生产情况、

成本利润情况，以及对主要原料锰矿的后市预期，我们于 2 月 13 日-2 月 17 日

在广西南宁、百色、全州、钦州等地开展了为期 5 天的调研：调研硅锰厂 5 家，

月度硅锰合金产量约 4-5 万吨（广西地区厂区产量约 3.5-4.5 万吨），在广西总产

量中占比约 50-55%；调研锰矿贸易商 2 家，2022 年度锰矿贸易量合计 70-80 万

吨。 

调研主要结论： 

◼ 南方电价难降，开工率难增。贵州限电政策以及广西地区高电价导致的低利润是

两地产量下行主要原因，且高电费问题短期内无解，除有独立电网的百色地区外，

其余地区 6517 品种开工率很难大幅提升，且转产 6014 等其他高利润产品为当

地企业普遍共识。在丰水期到来前，南方地区 6517 硅锰供应或维持偏紧状态，

近期还出现北方低价期现货源流入冲击南方市场的情况； 

◼ 锰矿中期内或以阴跌为主。加蓬不可抗力事件确实会导致 3 月国内氧化矿到港量

偏紧，但当前港口锰矿库存较高，下游硅锰厂开工率难有进一步提升。海外报盘

高位，国内锰矿商接单意愿低，锰矿难跌难涨，中期内港口锰矿或以继续阴跌为

主； 

◼ 综合看来，硅锰南方产区硅锰 6517 供应虽然偏紧，但在北方低价货源流入下，

供应依旧能够满足下游钢厂正常需求，从全国整体来看，硅锰依然处于供需趋松

格局中。中期看，锰硅下有成本支撑，上有供需格局及钢招价格压制，锰硅盘面

中期内或以区间波动为主，且波动下沿进一步下行的可能性较大。 

◼ 风险提示：宏观情绪扰动导致盘面出现基本面驱动外的涨幅。 
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一、 调研主要背景及结论 

1、 调研主要背景 

◼ 1 月硅锰整体处于供过于求的状态，在全国硅锰供应增量上行的过程中，

广西和贵州两大主产区反而出现较大幅度的产量下跌。由于春节前锰硅

盘面持续在高位震荡，为硅锰生产企业及贸易商提供了非常理想的套保

时点及空间，叠加 1 月现货报价跟涨盘面，化工焦仍处于低位区间，全

国硅锰厂家出厂均有利润，北方利润区间大于南方，厂家生产意愿较强，

1 月全国产量 96.26 万吨，环比增加 5.87%，硅锰行业整体处于供应过

剩状态。然而在整体供应上行的同时，广西地区 1 月产量却环比下跌

23.09%，贵州地区 1 月产量环比下跌 16.83%。 

◼ 为深入了解广西、贵州两地产量下行的真实原因，调研广西地区最新的

生产情况、成本利润情况，以及对主要原料锰矿的后市预期，我们于 2

月 13 日-2 月 17 日在广西南宁、百色、全州、钦州等地开展了为期 5 天

的调研：调研硅锰厂 5 家，月度硅锰合金产量约 4-5 万吨（广西地区厂

区产量约 3.5-4.5 万吨），在广西总产量中占比约 50-55%；调研锰矿贸

易商 2 家，2022 年度锰矿贸易量合计 70-80 万吨。 

图表 1：广西、贵州及全国硅锰月度产量（万吨）  图表 2：广西地区硅锰成本、利润（元/吨） 

 

 

 

来源：铁合金在线，中泰期货整理  来源：Mysteel，中泰期货整理 

2、 调研主要结论 

◼ ①南方电价难降，开工率难增。贵州限电政策以及广西地区高电价导致

的低利润是两地产量下行主要原因，且高电费问题短期内无解，除有独

立电网的百色地区外，其余地区 6517 品种开工率很难大幅提升，且转

产 6014 等其他高利润产品为当地企业普遍共识。在丰水期到来前，南

方地区 6517 硅锰供应或维持偏紧状态，近期还出现北方低价期现货源

流入冲击南方市场的情况； 

◼ ②锰矿中期内或以阴跌为主。加蓬不可抗力事件确实会导致 3 月国内氧
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化矿到港量偏紧，但当前港口锰矿库存较高，下游硅锰厂开工率难有进

一步提升。海外报盘高位，国内锰矿商接单意愿低，锰矿难跌难涨，中

期内港口锰矿或以继续阴跌为主； 

◼ ③综合看来，硅锰南方产区硅锰 6517 供应虽然偏紧，但在北方低价货

源流入下，供应依旧能够满足下游钢厂正常需求，从全国整体来看，硅

锰依然处于供需趋松格局中。中期看，锰硅下有成本支撑，上有供需格

局及钢招价格压制，锰硅盘面中期内或以区间波动为主，且波动下沿进

一步下行的可能性较大。 

二、调研主要方向及详细纪要 

1、 调研方向一：广西及周边地区生产情况 

◼ 调研背景：广西是我国硅锰第三大产区，也是我国南方硅锰最大的产区。

2022 年广西地区硅锰产量共 120.14 万吨，占全国总产量的 11.59%；

2023年 1月广西地区硅锰产量 8.96万吨，环比上月减少 23.09%，同比

增加 12.85%。周边贵州地区是我国硅锰第四大产区，2022年全年硅锰

产量 80.9万吨，占全国总产量的 7.8%；2023年 1月贵州地区硅锰产量

3.46万吨，环比减少 16.83%，同比减 64.76%。 

◼ 调研内容（按调研时间顺序排列）： 

◼ 硅锰厂A：钦州地区共四台全密闭矿热炉，月产 8000-9000吨硅锰合金，

1 月开两台，2 月开三台，大炉子生产 6517，剩余两台生产 6014。贵州

地区 12 月 6 日开始限电，独山地区工厂影响开工 80%左右，产能共四

台，月产 11500 吨硅锰合金左右，近期陆续复产，电力仍在缓慢修复中，

生产节奏还没有恢复正常。对于企业自身而言，复产力度不及下游需求

恢复力度，硅锰无闲置库存，6517 货源偏紧。 

◼ 硅锰厂 B：灌阳县共两台矿热炉，月产约 6250 吨硅锰合金，当前生产状

态为全开但避峰生产，每天只开一班。 

◼ 硅锰厂 C：在产三台矿热炉，月产硅锰合金 6000 吨左右，下游全部对接

贸易商，企业无库存。当前主要生产品种为 6517，小型炉主要生产 6014，

每天开两班，约 18 个小时。3 月份平谷电时段更为连续，利于生产。 

◼ 硅锰厂 D：百色地区共四台全部在产，连续生产不避峰，田东地区共三

台在产，贵州厂区预期 3 月初投产一台。若三个厂区全部满产，月度产

量合计能在 3.5 万吨以上。下游 95%为钢厂长协订单，运输主要以火运

和汽运为主，厂内硅锰库存为常量。部分炉型计划转产锰铁及铬铁。 

◼ 硅锰厂 E：全州地区共六台矿热炉，当前在产两台，且全部生产 6014。

贸易量大多为长协订单，每个月长协量2000-3000吨。厂内无硅锰库存，

南方 6517 货源仍然偏紧，供不应求。 

2、 调研方向二：广西地区硅锰生产成本、利润情况 

◼ 调研背景：自 2021年 7月起，广西地区电价大幅上调，截至 2023年 2

月，广西地区电费仍维持在 0.6元/度左右。高昂的电费直接推高了硅锰

的生产成本，若按钢联公布的电价、宁夏宝丰的化工焦来估算，广西地

区成本维持在 7300 元/吨以上，出厂在亏损 200 元/吨到盈利 100元/吨

之间徘徊。 
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◼ 调研内容（按调研时间顺序排列）： 

◼ 硅锰厂 A：钦州地区峰电 0.9 元/度，工厂主动避峰电费 0.6 元/度左右，

工厂余热发电仍可少量降低电力成本。锰矿方面，短期内到货会有少量

短缺，自家配矿中加蓬矿配比 20%左右，南非半碳酸由于回收率不高，

在电费上调后，其添加量由原来的 60%下调到 40%左右。工厂综合 6517

生产成本 7100-7200 元/吨，如果按 7300 元/吨的出厂价，单吨亏损超过

100 元/吨，6014 有少量生产利润。 

◼ 硅锰厂 C：工厂当前采用加蓬籽代替短缺的加蓬块，额外配一些烧结的

氧化矿；化工焦采用宁夏宝丰的化工焦，运费 480 元/吨左右；避峰电费

0.6 元/度以上。生产成本总体在高位，6517 生产成本 7300-7400 元/吨

左右，利润微薄。 

◼ 硅锰厂 D：企业三个厂区锰矿每月用量 10 万吨左右，主要矿种为澳矿、

南非半碳酸、加蓬矿等，常规锰矿库存 1-2 个月；化工焦方面，厂家使

用云南和贵州地区的焦炭，当前焦炭成本较高，在成本占比中高于锰矿；

电费方面，百色地区有独立电网，电费约 0.58 元/度，叠加厂家自有余热

发电，综合电费 0.55-0.6 元/度。6517 出厂成本 7200-7300 元/吨，利润

微薄。 

◼ 硅锰厂 E：若工厂全天连续生产，综合电费在 0.7 元/度以上，当前只开

晚上一班，综合电费 0.57-0.58 元/度。6517 硅锰生产成本在 7500 元/吨

左右，出厂亏损 200-300 元/吨；生产 6014 电耗低于 6517，单吨电耗仅

为 3500-3600 度，因此 6014 仍有少量利润。 

3、 调研方向三：加蓬矿山不可抗力事件的影响如何？ 

◼ 调研背景：加蓬是我国锰矿除南非外的第二大进口国，2022 年 1-12 月

我国从加蓬进口锰矿共 513 万吨，占比我国总进口量的 17.15%。加蓬

锰矿储量 6100万吨，占全球已探明储量的 4%。其中最大锰矿山是莫安

达锰矿（Moanda），于上世纪 60年代进行开采，主要是氧化锰矿，该锰

矿区的矿床具有规模大和埋藏浅的特点，锰氧化物含量高，锰矿品位高

达 48%，部分品位能达到 50%-52%，矿体平均厚度 5km，可露天开采，

由埃赫曼·康密劳开发。目前加蓬内陆主要的锰矿运输主要有铁路和公路，

有一条横贯加蓬东西的铁路干线，自港区直达东南部的弗朗斯维尔

（Franceville），莫安达矿区也可由此线直达港区。2月 24日凌晨，当地

暴雨引发的山体滑坡将部分铁路路段冲毁，自此中断了一个半月左右的

加蓬锰矿运输。 

图表 3：中国锰矿进口数量：加蓬（万吨）  图表 4：2022年我国锰矿进口国分布（万吨，%） 



交易咨询资格号：证监许可[2012]112 

月度策略报告 

 

                                                              请务必阅读正文之后的免责声明部分 - 5 - 

 

 

 

来源：Mysteel，中泰期货整理  来源：Mysteel，中泰期货整理 

◼ 调研结论： 

◼ 加蓬铁路年久失修，叠加港口和矿山装卸能力，是加蓬不可抗力事件影

响持续一个半月的直接原因。加蓬铁路已有近百年的历史，期间很少进

行大规模的翻新整修，60%左右的路段仍是木头枕木，这就导致了尽管

山体滑坡仅冲毁了 1 公里左右的铁路，加蓬依然用了长达 42 天左右的

维修时间，于 2 月 8 日才正式恢复通车。叠加港口及矿山的装卸能力一

般，当前虽已恢复运输，但短期内大概率不会出现补发前期订单的情况。 

◼ 加蓬不可抗力事件确实会导致国内 3 月份氧化矿到港量偏紧，且块矿更

为紧缺。截至 2 月中旬，国内康密劳到港的锰矿仅为 11、12 月的合同

量，1 月份的合同尚未装船，2 月为空档期，3 月最早的合同也要 4 月 15

日装船，所以 3 月国内氧化矿供应确实会偏紧。由于加蓬铁路不仅要对

外运输锰矿，还要对内运输矿山开采所需的柴油，因此康密劳矿山的块

矿生产能力受到了直接影响，国内锰矿商 3 月与之签订的合同中，加蓬

块缩量 70%左右，增加了大量的矿山存量加蓬籽。 

◼ 1 月到货较多，偏高库存下，氧化矿偏紧不代表港口锰矿存在支撑。首

先 1 月港口锰矿上涨，加蓬块报价上涨 7%左右，澳块涨 5%左右，基本

已透支了加蓬不可抗力事件的影响。由于 11 月锰矿合同量较大，1 月国

内锰矿到港远超常量（每月天津港正常锰矿到港 30 万吨左右，钦州港加

防城港每月有 10-15 万吨左右的到货，而 1 月仅天津港锰矿到货就近 70

万吨），叠加下游硅锰厂从 12 月开始，开工率已是历史高位，进一步走

高的空间不大，因此就算 3 月港口氧化矿到港量偏紧，但在当前高库存

下游开工无过多上升空间的前提下，港口锰矿依旧难言支撑。 
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