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摘要： 

锰硅：展望后市，从成本端来看，9、10月份锰矿外盘报

价继续下跌，叠加汇率高位，总成本基本维稳，短期国庆节前

厂家备货，锰矿现货成交价格或将继续上探，国庆节后随着到

港量的增加锰矿价格面临一定压力。随着原煤供应的恢复，预

计焦炭供需边际宽松，化工焦价格存在下降空间。电费存在下

调预期，锰硅成本支撑偏弱。从供给端来看，钢招价格上涨，

锰硅厂家利润尚可，南方厂家复产北方开工处于高位，预计锰

硅供应维持宽松状态。从需求端来看，目前处于“金九银十”

消费旺季，钢厂生产较好，对铁合金需求上升，旺季结束后钢

厂需求或将下降。总体来看，钢厂招标逐步落地，市场回归基

本面逻辑，期货价格上涨过快，短期面临回调，但“金九银十” 

消费旺季，在旺季预期支撑下锰硅回调空间有限，关注下方6900

元/吨附近支撑。中期来看，在锰硅高供应的情况下以及钢厂低

利润的情况下，锰硅价格上行空间有限，需求旺季过后，价格

将面临较大压力。 

硅铁：展望后市，从成本端来看，电价变动对硅铁成本影

响较大，后期随着动力煤价格回落，电费存在一定降价空间。

兰炭价格短期维持偏强走势，中期面临压力。综合来看短期硅

铁成本较强。从供给端来看，硅铁厂家利润尚可，厂家持续增

产，硅铁产量预计继续增加。从需求端来看，目前处于“金九

银十”消费旺季，钢厂生产较好，对铁合金需求上升，旺季结

束后钢厂需求或将下降。总体来看，硅铁期货价格涨幅过大，

短期面临回调，现货成本上升后硅铁厂家挺价，现货价格或将

小幅补涨，在成本支撑下硅铁回调空间有限，关注下方

7000-7100 元/吨附近支撑。需求未见大幅好转，中期来看硅铁

难以持续上行。 

 

 

 

 

 

铁合金短期偏强 中期面临压力 
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一．行情回顾 

（一）期货市场回顾 

7 月份以来双硅价格走势分化。锰硅期货价格震荡上行，硅铁期货价格底部震荡。7月份以来锰硅期货

结束年初以来的跌势，逐步企稳回升。这轮上涨主要是受成本端化工焦价格的带动，7月份至 8月上旬化工

焦价格累计上涨 300 元/吨左右。8月中下旬煤炭现货下跌 150 元/吨左右，叠加社融数据不及预期，市场心

态更加悲观，黑色系集体走弱，锰硅价格再度下跌。8月末多项重磅的房地产相关政策发布，宏观政策利好

工业品价格均有所上涨，同时煤炭期货价格持续走强，也带动了黑色系期货品种的上涨。另一方面 9月份

钢厂招标逐步开启，合金厂家报价较上月有 150-200 左右涨幅，宏观和产业层面利多因素推动锰硅期货价

格再度上行。 

三季度硅铁期货价格有所企稳，主要受两方面影响，一方面原料端兰炭价格上涨 130 元/吨左右，成本

企稳。另一方面硅铁经过上半年大幅减产后，市场资源略显紧张，库存低位，现货价格企稳。三季度内蒙、

青海地区铁合金企业用电成本有所下降，宁夏地区用电成本小幅上升。硅铁供给持续增加，需求维稳，硅

铁期货库存激增。 

期货方面，7-8 月硅铁日均成交量为 33.6 万手，环比二季度增加 26%。而同期锰硅日均成交量 27.4 万

手环比增加 16%。持仓方面，7-8 月份锰硅和硅铁日均持仓分别为 77.07 和 80.7 万手，环比二季度均有明

显增加。整体而言，铁合金期货市场活跃度回升。 

 

 

 
图 1：锰硅主力合约走势 

数据来源：同花顺 iFinD，方正中期期货 
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图 2：硅铁主力合约走势 

数据来源：同花顺 iFinD，方正中期期货 

 

 

图 3：锰硅期货成交量持仓量季度变动情况（手） 

数据来源：wind，方正中期期货  

 

图 4：硅铁期货成交量持仓量季度变动情况（手） 
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数据来源：wind，方正中期期货  

 

（二）现货市场回顾 

7-8 月份硅铁现货价格维稳，锰硅现货价格有所上涨。内蒙地区锰硅现货价格由 6450 元/吨上涨至 6670

元/吨左右；各主产地硅铁现货价格维稳在 6800-6900 元/吨之间。 
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图 5：锰硅绝对价格指数季节性走势 
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图 6：硅铁绝对价格指数季节性走势（75B） 
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二．进出口 

近两年受疫情影响我国锰矿年度进口量有小幅回落。2022 年我国锰矿进口量同比大体持平。但年内月

度进口量的波动较大，全年呈现前低后高的特征。 

2023 年 7月份锰矿进口量环比下降，2023 年 1-7 月我国锰矿进口量同比依旧增长，1-7 月锰矿累计进

口量为 1787 万吨，同比增长 6.81%。7 月份锰矿进口量 248.71 万吨，环比下降 1.04%。具体来看，南非矿

和澳大利亚矿环比分别增加 28.58%和 5.4%，巴西矿、加纳矿环比下降 43.27%和 44.71%，加蓬矿进口量环

比下降 9.1%。8 月末加蓬国内发生军事活动，加蓬地区锰矿山开采所受影响不大，港口发运受到短暂影响，

截止 9月 8日加蓬锰矿发运已经恢复。8月份南非矿、澳矿和加蓬矿总到港量环比上升，发货量基本持平，

预计后期锰矿供应较为稳定，9月下旬到港量或有增加。 
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图 7：锰矿进口量季节性走势（吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 
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图 8：各国锰矿进口量（吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 

 

7 月份硅铁出口延续下行趋势，7月硅铁出口总量 2.76 万吨，环比下降 13.5%，较去年同期减少 3.2 万

吨，同比降幅 54%。2023 年 1-7 月硅铁出口总量 25.7 万吨，累计同比下降 43.66%。海外需求疲软，预计硅

铁出口难有大幅增长。 
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图 9：硅铁进出口量（吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 

 

三．成本端 

（一）锰矿 

7-8 月份锰矿港口库存下降，同比来看处于近三年中位，7月份以来锰矿到港量基本维稳，北方港口疏

港量维稳，南方港口疏港量上升，主要是 7月份以来南方产区复产的厂家增多，厂家进行原料补库，导致

钦州港锰矿库存下降明显。截止 9月初，全国主要港口锰矿库存 579.8 万吨，较 7月初累计下降约 40.7 万

吨，天津港下降 13.1 万吨、钦州港库存下降 27.6 万吨。其中天津港巴西矿和加蓬矿库存下降明显，澳矿

库存有所增加。9月份锰矿到港量增加，但近三周锰矿疏港量同样环比上升，叠加国庆节前下游补库，预计

锰矿港口库存将继续小幅下降。 

 

表 1：港口锰矿库存一季度变动情况（万吨） 

天津港港口库存变化情况（万吨） 

品种 6 月 30 日 9 月 1日 
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南非矿 235 225.1 

澳矿 61.6 69.5 

马来矿 10.9 18.2 

巴西矿 43.9 29.6 

加蓬矿 63.9 44.3 

加纳矿 9.1 22.9 

科特迪瓦矿 16.8 25.9 

其他 0.3 0.3 

总计 441.5 435.8 

钦州港港口库存变化情况（万吨） 

品种 6 月 30 日 9 月 8日 

南非矿 73.4 38.7 

澳矿 48.1 49.3 

加蓬矿 22.9 20.6 

巴西矿 12.1 19.4 

马来矿 1 1 

其他 1.1 0 

总计 158.6 29.6 
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图 10：锰矿港口库存季节性走势（万吨） 
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数据来源：Mysteel，方正中期期货 
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图 11：锰矿各港口库存变动情况 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 

 

7-8 月份各主流锰矿价格变动略有分化，澳矿到港量增加，供应充足价格小幅下降，澳矿较 7月初下降

1 元/吨度；加蓬矿到港不稳定，价格小幅上涨，加蓬矿较 7月初上涨 0.5 元/吨度；南非矿价格维持在 31

元/吨度左右，澳矿和南非矿价差缩窄，澳矿疏港量上升。 

9 月份锰矿外矿对华报价继续回落。康密劳 2023 年 9 月对华锰矿装船报价加蓬块为 4.3 美元/吨度（降

0.2）。South32 对华 2023 年 9 月装船报价：澳块 4.6 美元/吨度（降 0.1），澳籽 4.25 美元/吨度（降 0.05），

南非半碳酸 3.65 美元/吨度（降 0.05）。FUJAX 公布 2023 年 9月对华锰矿装船报价：Mn28-30%报 3.5 美元/

吨度（持平），Mn30-32%报 3.55 美元/吨度（下降 0.05），CFR 天津港；UMK 公布 2023 年 9月对华锰矿装船

报价：Mn36%南非半碳酸块为 3.55 美元/吨度（降 0.05）；South32 对华 2023 年 10 月装船报价：澳块 4.55

美元/吨度（降 0.05），澳籽 4.14 美元/吨度（降 0.11），南非半碳酸 3.6 美元/吨度（降 0.05）。康密劳 2023

年 10 月对华锰矿装船报价加蓬块为 4.2 美元/吨度（降 0.1）。外矿报价虽继续下降，但人民币汇率走强，

整合来看，锰矿成本价较为稳定，9月份下旬厂家为国庆长假备货，预计锰矿价格存在一定支撑，国庆节后

锰矿价格面临一定压力。 

 



 

 

请务必阅读最后重要事项 第 11 页 

30

32

34

36

38

40

42

44

46

2023-03-24 2023-04-24 2023-05-24 2023-06-24 2023-07-24 2023-08-24

澳矿 南非矿 巴西矿 加蓬矿

进口锰矿价格走势

 
图 12：锰矿进口价格走势（元/吨度） 

数据来源：wind，方正中期期货 

（二）焦炭兰炭和电价 

1200

1400

1600

1800

2000

2200

2400

化工焦价格走势

700

800

900

1000

1100

1200

1300

1400

兰炭：小料：汇总价格：神木（日）

 

图 13：化工焦现货价格走势（元/吨）        图 14：兰炭小料价格走势（元/吨） 

数据来源：wind，方正中期期货                    数据来源：wind，方正中期期货、 

 

7-8 月份化工焦和兰炭价格重心均有所上升。化工焦价格先增后降，7月份煤炭供应受到影响，同时煤

炭处于夏季消耗高位，煤炭价格连续提涨，化工焦价格上涨 200 左右，8月份随着供应回升和耗煤量下降，

化工焦价格回落，9月初较 7月初上涨 50-100 元/吨左右。7、8月份块煤价格上涨，兰炭成本抬升，同时

由于前期兰炭企业多数亏损，企业开工率持续下降，兰炭供应偏紧，多因素叠加导致兰炭价格持续上涨，

截止 9月初较 7月初上涨 250 元/吨左右。后期来看，短期块煤价格居高难下，兰炭成本支撑较强，利润好
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转后，兰炭企业开工率上涨，供应紧缺问题缓解，兰炭价格短期偏强，中期面临压力。随着原煤供应的恢

复，预计焦炭供需边际宽松，化工焦价格存在下降空间。 
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铁合金：电价：广西（日） 铁合金：电价：贵州（日）

铁合金：电价：湖南（日） 铁合金：电价：内蒙古（日）

铁合金：电价：宁夏（日） 铁合金：电价：青海（日）

 
图 15：铁合金用电成本变化（元/吨度） 

数据来源：wind，方正中期期货 

 

从 7-8 月份铁合金企业结算电价来看，北方产区用电成本仍有优势。7-8 月份内蒙主产区用电成本在

0.42 元/度左右；青海产区电费下调，由 0.44 下调至 0.41 元/度；宁夏产区电费上涨，由 0.46 下调至 0.48

元/度；贵州产区电费由 0.55 下调至 0.5 元/度；广西产区电费维持在 0.63 元/度；陕西、甘肃产区电费维

稳。9月内蒙产区电费存在下调预期，北方地区电价仍有优势。 

四．供应 

7-8 月份铁合金产量环比上升。据 Mysteel 调查统计，全国 121 家独立硅锰企业前 8个月锰硅总产量

7515888 吨，累计同比 16.58%。8月份锰硅产量 1019604 吨，环比增长 2.54%，同比增长 68.18%，8月份锰

硅企业日均产量32890.5吨，环比日均产量增加814.7吨。8月份全国121家独立硅锰企业平均开工率62.89%，

环比增加 1.81%。8月份内蒙产区厂家由于检修影响开工率下降，广西、贵州和云南产区开工率上升，产量

增幅均在 15%以上，宁夏产区开工维持稳定。据 Mysteel 调查统计，全国 136 家硅铁主产区企业前 8个月硅
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铁产量 359.29 万吨，累计同比下降 11.91%。8月份硅铁产量 470313 吨，环比增加 8.25%，增加 35875 吨，

同比增长 13%。8 月硅铁日均产量 15171 吨，环比 7月增 8.26%。8月份样本企业硅铁平均开工率 37.12%，

环比增加 2.35%。8月份各主产区硅铁产量环比均有所增长，其中宁夏产区增幅 31%左右，内蒙、青海、陕

西产区硅铁产量环比分别增加 1.44%、5.48%、2.44%。 

短期来看，内蒙地区锰硅即期生产利润达到 500 元/吨左右，宁夏产区利润 200 左右，贵州产区亏损幅

度明显缩窄，利润驱动下预计锰硅开工率仍有上升空间，产量预计维持高位。硅铁内蒙古、青海产区即期

生产利润在 270 元/吨左右，宁夏产区基本在盈亏平衡线附近，预计硅铁产量还将继续增加。 
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图 16:全国锰硅月度产量季节性走势（吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 
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图 17:全国硅铁月度产量季节性走势（吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 
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图 18:全国锰硅周度日均产量 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 
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图 19:锰硅各主产区开工率 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 
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图 20:全国硅铁周度日均产量 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 

五．需求端 

（一）铁合金需求量 

1-7 月钢材产量 78899.5 万吨，同比增长 5.4%，7月份钢材产量 11653 万吨，环比下降 2.95%。7-8 月

份五大钢材产量变动不大，钢厂对铁合金的实际需求量较为稳定。7-8 月份受煤炭价格和房地产利好政策带
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动，黑色系维持偏强走势，总体下游需求较为稳定，原料上涨钢厂利润压缩。市场预期好转，钢厂对于原

料补库，主流钢厂铁合金钢招量上升，8月份主流大厂锰硅钢招量环比增加明显，硅铁钢招量处于历史中位。 

据 Mysteel 调查统计，2023 年 8月钢厂厂内硅铁库存均值为 17.13 天，环比上升 0.67 天，同比基本持

平。最近一期（2023-09-01）60 家独立硅铁样本厂家厂内库存量 6.36 万吨，环比下降-2.26%。2023 年 8

月国内钢厂厂内锰硅库存均值为 17.81 天，环比增加 1.08 天，同比下降 0.8 天。最近一期 63家独立锰硅样

本厂家厂内库存量 20.79 万吨，环比增加 9600 吨。锰硅仓单库存小幅增加，综合显性库存处于历史中位。

硅铁仓单库存继续下降，综合显性库存环比下降，同比仍处于高位。9月份市场信心修复叠加国庆节前备货，

钢厂原料补库需求较好，预期铁合金需求将小幅好转，四季度钢厂面临一定减产压力，预计对铁合金需求

或将下降。 
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图 21:五大钢种硅铁周度需求季节性变化(吨)  

数据来源：Mysteel，方正中期期货 
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图 22:五大钢种锰硅周度需求季节性变化(吨)  

数据来源：Mysteel，方正中期期货 

 

10000

15000

20000

25000

30000

35000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2019年度 2020年度 2021年度

2022年度 2023年度

锰硅钢厂采购量

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2019年度 2020年度 2021年度

2022年度 2023年度

硅铁钢厂采购量

 

图 23：河钢锰硅招标量季节性走势（吨）       图 24：河钢硅铁招标量季节性走势（吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货                     数据来源：Mysteel，方正中期期货 



 

 

请务必阅读最后重要事项 第 18 页 

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

450000

第
1
周

第
5
周

第
7
周

第
9
周

第
1

1
周

第
1

3
周

第
1

5
周

第
1

7
周

第
1

9
周

第
2

1
周

第
2

3
周

第
2

5
周

第
2

7
周

第
2

9
周

第
3

1
周

第
3

3
周

第
3

5
周

第
3

7
周

第
3

9
周

第
4

1
周

第
4

3
周

第
4

5
周

第
4

7
周

第
4

9
周

第
5

1
周

2020年度 2021年度 2022年度 2023年度

锰硅显性库存

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

第
1
周

第
6
周

第
9
周

第
1

2
周

第
1

5
周

第
1

8
周

第
2

1
周

第
2

4
周

第
2

7
周

第
3

0
周

第
3

3
周

第
3

6
周

第
3

9
周

第
4

2
周

第
4

5
周

第
4

8
周

第
5

1
周

2020年度 2021年度 2022年度 2023年度

硅铁显性库存

 
图 25：河钢锰硅招标量季节性走势（吨）       图 26：河钢硅铁招标量季节性走势（吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货                     数据来源：Mysteel，方正中期期货 

 

 

（二）钢厂和镁厂利润 

2023 年 8月份全国钢铁行业 PMI 为 46.6%，环比下降 1.9 个百分点，仍处于荣枯线下方。从各分项来

看，钢铁行业供给和需求均环比下降，供给受到限产影响下降。8月份成材价格走势整体偏弱，建材下游房

地产行业依旧低迷，板材下游制造业需求尚可，总体钢材下游需求较为悲观。建材生产利润略微亏损，板

材基本盈亏平衡，但钢厂主动减产效果不明显，铁水产量处于高位，其他钢材品种分流铁水，五大钢材品

种产量略微下降。供应偏紧煤炭价格上涨，以及高铁水导致铁矿石价格上涨，钢材成本上移，钢材价格下

方受成本支撑上方受需求压制。8月末受房地产方面“认房不认贷”和降低存量房贷利率政策影响，市场情

绪好转，但钢材实际需求改善仍需时日，黑色系仍是原料端煤炭和铁矿主导行情走势。钢厂利润缩窄，但

锰硅成本提升，市场看涨情绪较浓，9月份锰硅钢招价格环比上涨 150 元/吨，硅铁钢招价格预计维稳。 

8 月份国内制造业继续小幅回升，美国制造业继续走弱。8月国内制造业 PMI49.7%，比上月上升 0.4 个

百分点，制造业景气水平持续改善。7-8 月份金属镁价格由月初的 20450 元/吨上涨至 23350 元/吨左右。8

月全国镁锭产量 52824 吨，环比增加 8.20%。金属镁产量提升，75硅铁需求略微好转。9、10月份钢材下游

消费旺季，钢厂原料补库，铁合金需求将环比好转，但钢材下游需求一般，钢厂利润低位，对于较高的铁

合金采购价格预计难以接受，四季度随着需求旺季转淡，预计铁合金招标价格将有所承压。 
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图 27：主要钢种吨钢利润走势（元） 

数据来源：wind，方正中期期货 
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图 28：陕西 99.9&镁锭价格季节性走势（元/吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货 
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图 29：河钢锰硅招标价季节性走势（元/吨）       图 30：河钢硅铁招标价季节性走势（元/吨） 

数据来源：Mysteel，方正中期期货                       数据来源：Mysteel，方正中期期货 

 

六．技术走势分析 

 

当前从技术走势来看，自 7月份开始锰硅开启上行趋势，底部逐步上移，站稳 7000 整数关口后继续上

行，目前来看仍处于上升趋势中。硅铁当前突破箱体震荡区间上沿，上方空间打开，但上冲动力不足。 

 

图 31：锰硅主力合约技术走势分析 

数据来源：同花顺，方正中期期货 
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图 32：硅铁主力合约技术走势分析 

数据来源：同花顺，方正中期期货 

 

七．供需平衡表 

从 2015 年-2017 年，粗钢产量受供给侧改革影响增幅缓慢，同期锰硅企业受之前持续亏损的影响开工

意愿不足，产量基本以按需满足钢厂刚性需求为主。这三年里锰硅供需平衡表变化不明显。从 2018 年开始

锰硅进入新一轮产能投放周期，产量在 2019 年首度突破 1000 万吨。同期粗钢产量也有明显增加，这一期

间锰硅供需两旺，边际宽松。2020 年受疫情影响，使得锰硅新增产能的投放在上半年一度出现停滞，加之

上半年锰矿价格高企，全年产量结束了近年来同比持续增加的趋势，供需为近年来最为趋紧的一年。

2021-2022 年在能耗双控以及国内地产投资疲弱的背景下，锰硅市场供需两弱，需求端的降幅更为明显。2023

年锰硅产量预计将大幅回升，结束连续三年的同比下降。而压减粗钢政策有所放松，粗钢产量预计将小幅

增长，供需结构较 2022 年边际宽松。 

 

表 2：锰硅供需平衡表（单位：万吨） 

年份 锰硅产量 粗钢产量 需求当量 产量-需求量 

2016 年 718 80837 1132 -414 

2017 年 760 83173 1164 -404 

2018 年 873 92826 1300 -427 

2019 年 1041 99634 1395 -354 

2020 年 1021 106477 1491 -470 
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2021 年 995 103279 1446 -451 

2022 年 965 101300 1418 -453 

2023 年 1100 103000 1442 -342 

 

硅铁从 2018 年开始进入新一轮产能投放周期，当年产量同步增幅明显，近 100 万吨。而后除去 2020

年受疫情影响外，年度产量逐年稳步提升。2022 年受全球供应缺口刺激，年度产量再创出近年新高。需求

方面，2018 年之前整体需求增速较供给端更快，硅铁供需维持紧平衡，2020 年硅铁钢厂需求端达到历史峰

值。2021 年粗钢压产目标的提出使得硅铁下游需的求萎缩更为明显，而供给端进一步放量，硅铁供需平衡

表处于近年来较为宽松的状态。2022 年国内硅铁需求继续萎缩，但海外需求激增，国内硅铁表需大体维持

稳定。2023 年国内硅铁产量将同比下降，钢厂和镁厂总需求预计小幅低于 2022 年，出口较 2022 年将有明

显回落。国内硅铁供需结构较 2022 年将进一步宽松。 

 

表 3：硅铁供需平衡表（单位：万吨） 

 

年度 硅铁产量 出口量 表观消费 金属镁产量 需求当量 粗钢产量 需求当量 供给-需求 

2016 年 424 23 401 91 100.1 80837 323 -22 

2017 年 443 41 402 102 112.2 83173 333 -43 

2018 年 535 61 474 70 77 92826 371 26 

2019 年 560 39 521 84 92.4 99634 399 30 

2020 年 538 28 510 80 88 106477 426 -4 

2021 年 583 50 533 95 104.5 103279 413 15.5 

2022 年 597 66 532 90 99 101300 405 28 

2023 年 560 45 515 75 82.5 103000 412 20.5 

 

八．相关股票走势回顾 
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股票名称 目前价格 累计涨幅 股票名称 目前价格 累计涨幅 

湘潭电化 11.18 -16.25% 君正集团 4.24 11.29% 

五矿资本 5.35 5.31% 云海金属 20.51 2.33% 

鄂尔多斯 9.02 -11.05% 安泰集团 2.48 -7.12% 

表 4：锰硅、硅铁相关股票走势回顾（数据截止 2023 年 9 月 8 日） 

数据来源：同花顺 iFinD，方正中期期货   

 

九．季节性走势分析 

从近 10年现货和近5年期货的季节性走势看，锰硅价格通常在一季度末和三季度初容易出现较大涨幅，

这可能是因为下游钢厂开工通常在每年 3,4 月迎来旺季，加之前期冬储在此时基本消耗殆尽，钢厂通常会

选择此时对合金进行补库。而 7 月份的锰硅供应通常会受到环保限产和电力供应不足的影响，故锰硅价格

也经常会在该时间段出现快速上行。8月与年末由于下游终端消费处于淡季，对原料端的采购意愿不强，故

锰硅价格在该时间段总体呈现出下降的趋势。 

 

图 33：硅铁期货价格近 5年月度涨跌幅 

数据来源：同花顺 iFinD，方正中期期货 
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图 34：锰硅期货价格近 5年月度涨跌幅 

数据来源：同花顺 iFinD，方正中期期货 

 

十．套利操作 

锰硅和硅铁 2311 合约价差缩窄，7 月份以来，锰硅走势明显强于硅铁，主要是锰硅原料端锰矿成本支

撑较强，8月末加蓬国内发生军事活动，加蓬锰矿发运受到影响，市场认为锰矿价格难以下跌，同时 7月份

硅铁产量增幅较大，从供需层面来看，锰硅略好于硅铁，预计两者价格将维持在 300-100 之间波动。 
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图 35：锰硅-硅铁主力合约价差季节性走势 

数据来源：wind，方正中期期货 

十一．后市展望及操作策略 

锰硅：展望后市，从成本端来看，9、10 月份锰矿外盘报价继续下跌，叠加汇率高位，总成本基本维稳，

短期国庆节前厂家备货，锰矿现货成交价格或将继续上探，国庆节后随着到港量的增加锰矿价格面临一定

压力。随着原煤供应的恢复，预计焦炭供需边际宽松，化工焦价格存在下降空间。电费存在下调预期，锰

硅成本支撑偏弱。从供给端来看，钢招价格上涨，锰硅厂家利润尚可，南方厂家复产北方开工处于高位，

预计锰硅供应维持宽松状态。从需求端来看，目前处于“金九银十”消费旺季，钢厂生产较好，对铁合金

需求上升，旺季结束后钢厂需求或将下降。总体来看，钢厂招标逐步落地，市场回归基本面逻辑，期货价
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格上涨过快，短期面临回调，但“金九银十” 消费旺季，在旺季预期支撑下锰硅回调空间有限，关注下方

6900 元/吨附近支撑。中期来看，在锰硅高供应的情况下以及钢厂低利润的情况下，锰硅价格上行空间有限，

需求旺季过后，价格将面临较大压力。 

硅铁：展望后市，从成本端来看，电价变动对硅铁成本影响较大，后期随着动力煤价格回落，电费存

在一定降价空间。兰炭价格短期维持偏强走势，中期面临压力。综合来看短期硅铁成本较强。从供给端来

看，硅铁厂家利润尚可，厂家持续增产，硅铁产量预计继续增加。从需求端来看，目前处于“金九银十”

消费旺季，钢厂生产较好，对铁合金需求上升，旺季结束后钢厂需求或将下降。总体来看，硅铁期货价格

涨幅过大，短期面临回调，现货成本上升后硅铁厂家挺价，现货价格或将小幅补涨，在成本支撑下硅铁回

调空间有限，关注下方 7000-7100 元/吨附近支撑。需求未见大幅好转，中期来看硅铁难以持续上行。 
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联系我们： 

分支机构 地址 联系电话 

   总部业务平台 

资产管理部 北京市朝阳区东三环北路 38 号院 1 号楼泰康金融大厦 22 层 010-85881312 

期货研究院 北京市西城区展览馆路 48 号新联写字楼 4 层 010-85881117 

投资咨询部 北京市西城区展览馆路 48 号新联写字楼 4 层 010-68578587 

产业发展部 北京市朝阳区东三环北路 38 号院 1 号楼泰康金融大厦 22 层 010-85881109 

金融产品部 北京市朝阳区东三环北路 38 号院 1 号楼泰康金融大厦 22 层 010-85881273 

金融机构部 北京市朝阳区东三环北路 38 号院 1 号楼泰康金融大厦 22 层 010-85881224 

总部业务部 北京市朝阳区东三环北路 38 号院 1 号楼泰康金融大厦 22 层 010-85881292 

   分支机构信息 

北京分公司 北京市西城区展览馆路 48 号新联写字楼 4 层  010-68578987  

北京石景山分公司 北京市石景山区金府路 32 号院 3 号楼 5 层 510 室 010-66058401 

北京朝阳分公司 北京市朝阳区东三环北路 38 号院 1 号楼泰康金融大厦 22 层 010-85881205 

河北分公司 河北省唐山市路北区金融中心 A 座 2109、2110 室 0315-5396886  

保定分公司 河北省保定市高新区朝阳北大街 2238 号汇博上谷大观 B 座 1902、1903 室 0312-3012016 

南京分公司 江苏省南京市栖霞区紫东路 1 号紫东国际创业园西区 E2-444 025-58061185 

苏州分公司 江苏省苏州市工业园区通园路 699 号苏州港华大厦 1606 室 0512-65162576 

上海分公司 上海市浦东新区浦东南路 360 号新上海国际大厦 2307 室 
021-50588107/ 

021-50588179 

常州分公司 江苏省常州市钟楼区延陵西路 99 号嘉业国贸广场 32 楼 0519-86811201 

湖北分公司 湖北省武汉市硚口区武胜路花样年喜年中心 18 层 1807 室 027-87267756 

湖南第一分公司 湖南省长沙市雨花区芙蓉中路三段 569 号陆都小区湖南商会大厦东塔 26 层 0731-84310906 



 

 

请务必阅读最后重要事项 第 27 页 

2618-2623 室 

湖南第二分公司 湖南省长沙市岳麓区滨江路 53 号楷林商务中心 C 座 2304、2305、2306 0731-84118337 

深圳分公司 广东省深圳市福田区中康路 128 号卓越城一期 2 号楼 806B 室 0755-82521068 

广东分公司 广东省广州市天河区林和西路 3-15 号耀中广场 B 座 35 层 07-09 室 020-38783861 

北京望京营业部 北京市朝阳区望京中环南路望京大厦 B 座 12 层 8-9 号 010-62681567  

天津营业部 天津市和平区大沽北路 2 号津塔写字楼 2908 室 022-23559950 

天津滨海新区营业部 天津市滨海新区第一大街 79 号泰达 MSD-C3 座 1506 单元 022-65634672 

包头营业部 内蒙古自治区包头市青山区钢铁大街 7 号正翔国际 S1-B8 座 1107 0472-5210710 

邯郸营业部 
河北省邯郸市丛台区人民路与滏东大街交叉口东南角环球中心 T6 塔楼 13 层

1305 房间 
0310-3053688 

青岛营业部 山东省青岛市崂山区香港东路 195 号上实中心 T6 号楼 10 层 1002 室 0532-82020088 

太原营业部 山西省太原市小店区长治路 329 号和融公寓 2 幢 1 单元 5 层 0351-7889677 

西安营业部 陕西省西安市雁塔区太白南路 118 号 4 幢 1 单元 1F101 室 029-81870836 

上海南洋泾路营业部 上海市浦东新区南洋泾路 555 号 1105、1106 室 021-58381123 

上海世纪大道营业部 上海市浦东新区世纪大道 1589 号长泰国际金融大厦 1107 室 021-58861093 

上海自贸试验区分公

司 
上海市浦东新区南泉北路 429 号 1703 021-58991278 

宁波营业部 浙江省宁波市江北区人民路 132 号银亿外滩大厦 1706 室 0574-87096833 

杭州营业部 浙江省杭州市江干区采荷嘉业大厦 5 幢 1010 室 0571-86690056  

南京洪武路营业部 江苏省南京市秦淮区洪武路 359 号福鑫大厦 1803、1804 室 025-58065958 

苏州东吴北路营业部 江苏省苏州市姑苏区东吴北路 299 号吴中大厦 9 层 902B、903 室 0512-65161340 

扬州营业部 江苏省扬州市新城河路 520 号水利大厦附楼 0514-82990208 

南昌营业部 江西省南昌市红谷滩新区九龙大道 1177 号绿地国际博览城 4 号楼 1419、1420 0791-83881026 

岳阳营业部 湖南省岳阳市岳阳楼区建湘路天伦国际 11 栋 102 号 0730-8831578 

株洲营业部 湖南省株洲市芦淞区新华西路 999 号中央商业广场(王府井 A 座 11 楼) 0731-28102713 

郴州营业部 湖南省郴州市苏仙区白鹿洞街道青年大道阳光瑞城 1 栋 10 楼 0735-2859888 

长沙黄兴中路营业部 湖南省长沙市芙蓉区黄兴中路 168 号新大新大厦 5 层 0731-85868397 

常德营业部 湖南省常德市武陵区穿紫河街道西园社区滨湖路 666 号时代广场 21 楼 0736-7318188 

   风险管理子公司 

上海际丰投资管理有

限责任公司 
上海市浦东新区福山路 450 号新天国际大厦 24 楼 021-20778922 
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