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硅铁行情走势回顾

2
资料来源：Mysteel，文华财经，国泰君安期货研究

n 2024年至今，硅铁价格重心整体下移，除了2024年3月锰硅价格的影响和2024年9月宏观因素的

影响使得硅铁价格向上抬升，但基于硅铁本身的价格驱动来看，基本呈现出震荡下行——供应端

过剩压力加剧、需求端承接力度一般，成本支撑的逐步弱化、出口市场的持续萎缩。

n 2025年4月初，美国开启对等关税框架落地，使得平均关税水平剧烈提升，影响全部商品市场。

但对于黑色端影响幅度有限，却仍受到资金和情绪压力使得呈现下行走势，硅铁则表现相对坚挺

抗跌。硅铁主要受到前期价格的下跌，使得硅铁厂商出现利润的压缩，大批量工厂集中停炉减产

的因素，多头资金的进场推动价格的走升。该行情的延续性是否能有提升，需要关注宁夏主产地

的减产情况及需求端铁水的生产节奏是否会有转折变动。

n 促使硅铁价格走势偏弱因素：

Ø 供应端产能的持续投放

Ø 成本端兰炭价格的持续走跌

Ø 国内需求的表现相对下滑

Ø 出口需求的持续走弱

硅铁期货行情走势偏弱 硅铁现货行情走势平稳下落

n 潜在的边际变量：

Ø 供应端的边际收紧

Ø 成本端的博弈，重塑成本边界

Ø 政策端的发力

4月7日-4月9日 硅铁主力合约期货价格低开上行
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前期硅铁供需宽松格局压制硅铁价格

3
资料来源：Mysteel，铁合金在线，国泰君安期货研究

n 供应端，自2022年，硅铁的产量出现收缩，产能释放逐步放缓，但

仍存新增产能的扩张。2023-2024年硅铁新增产能逐步释放（如西

北地区低成本产能扩张）。2024年已投产新增产能2.2万吨，集中在

甘肃。2025年具备投产能力矿热炉产能预计6.88万吨，但需求承接

力度有限，现货库存与期货库存的累库现象明显，前期高仓单亦压

制硅铁的价格走势。

2024年硅铁产量不减，产能释放略微收缩

硅铁期货仓单同步高企，压制盘面价格硅铁现货库存处于高位，库存压制价格明显

内蒙地区扩产现象明显，宁夏青海小幅收缩

2024年-2025年新增产能统计
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原料价格走势拖累，价格与利润双线下行

4
资料来源：Mysteel，文华财经，国泰君安期货研究

n 成本端，主产区结算电价小幅下行，兰炭等原料价

格受焦炭价格提降影响下跌幅度较大，拖累硅铁价

格，成本支撑力度偏弱。

Ø 当前主产区电价下移，内蒙0.42-0.44元/千瓦时，

宁夏结算价0.39-0.44元/千瓦时，兰炭价格610-

630元/吨相对较低。

Ø 2025年3月硅铁产能释放相对较高，受成本价格走

弱有些许利润影响，硅铁加速生产，扩大了供需宽

松格局，价格承压下跌。

硅铁原料价格持续下探，成本持续拖累硅铁原料价格持续下探，成本持续拖累
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电价及兰炭价格占据硅铁成本75%
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硅铁供需格局短暂转变，支撑行情向上驱动

5
资料来源：Mysteel，铁合金在线，国泰君安期货研究

n 硅铁产能布局集中化趋势明显。在进行工业转型升级规划及供给侧改革之前，硅铁产能较为

分散，自供给侧改革和新旧产能的置换提出，硅铁的生产逐渐集中向西北地区靠拢，南方地

区产能逐渐退化，宁夏、内蒙、青海、甘肃、陕西等地逐步成为硅铁的主要生产区域。

n 2025年1-3月，硅铁月产量同比上行，需求承接力度一般，累库现象明显。2025年3月硅铁

月产量为50.27万吨，同比+18.02%，主要是宁夏、内蒙和甘肃地区的大幅扩产。

n 当前整体硅铁供应表现边际收紧。截止至2025年4月9日，共有15家硅铁企业宣布停产或转产

，集中在青海、甘肃、陕西，预计影响硅铁日产量为2030吨，占比周度日产量12.3%，复产

时间均表示待定。宁夏地区大厂当前还未公布检修计划。

2025年3月中下旬，硅铁厂商逐步停炉减产
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硅铁产能集中趋势明显，向北集中转移
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硅铁需求端支撑力度增强，后期边际影响受限

6
资料来源：Mysteel，铁合金在线，中联金，国泰君安期货研究

n 成品材：成品钢材利润支撑钢厂的复产，自今年一季度以来，钢厂的复产节奏相对温和，后期复产速率的提升支撑合金的需求，进一步的复

产空间或受到终端需求力度的减弱有所放缓。同时，各国的反倾销政策和关税政策的提出与实施或使得出口压力扩大，难以支撑后续的合金

需求。但对于4月整体来看，铁水减产概率不大，对硅铁的需求力度或不减，关注钢厂对合金端的补库节奏。

n 金属镁：金属镁产量同环比均下行，对硅铁的需求减弱。但3月底金属镁主产区工厂停炉检修及环保政策信息的影响，价格存有快速上行趋势

，需关注后期的工厂生产积极性是否在价格走升的影响下存有回升，进而带动硅铁部分的需求。

n 不锈钢：生产节奏较为稳定，一季度生产总量同比上升，4月排产计划预估348.3万吨，300系不锈钢生产小幅下滑5万吨，但整体生产节奏较

为稳定，对硅铁的边际需求拉动或有限。

2025年一季度铁水生产力度加强 2024年金属镁需求不减，2025年一季度产量下滑 不锈钢产量一季度走升，生产节奏稳定
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硅铁出口表现一般，海外硅铁出口市场格局转变

7
资料来源：Mysteel，UN-TRARE官网，国泰君安期货研究

n 出口：海外需求减量明显

Ø 传统需求国进口收缩：

• 日本进口量从2018年46.85万吨

降 至 2 0 2 3 年 3 6 . 2 9 万 吨 （ -

22.6%），主要反映其钢铁行业

低碳转型（电炉钢占比提升）；

• 德国进口量从25.12万吨降至

17.94万吨（-28.6%），受欧洲

能源危机及本土钢铁减产影响。

Ø 新兴需求增长点：

• 印度：进口量相对稳定（2023

年17.92万吨略减），受本土钢

铁产能扩张（目前目标3亿吨/年

）支撑需求；

• 东南亚：进口量波动中上升，受

益于汽车及基建产业链转移。

全球粗钢生产下滑，硅铁出口较为平缓

全球硅铁进口数量整体下滑，日韩德印等需求下移
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供应收缩预期下市场的多空博弈与潜在风险

8
资料来源：国泰君安期货研究

n 总结：供给收缩确定，下方空间有限

Ø 短期来看，硅铁供给收缩格局较确定，多头力量强劲，在全板块下

跌的行情下抗跌力度较为明显。

• 当下减产地区为甘肃、陕西和青海地区厂家居多，虽然总量上有所

缩减，但其恢复生产的速率或许也会超过预期。反而，主产地宁夏

、内蒙等厂家目前呈现观望态度，且根据往年对于减产周期的判断

，利润影响主产地区的减产时间远超于其他地区。因此，如果宁夏

或内蒙硅铁厂不受到行情影响减产，即将进入季节性淡季，硅铁减

产所带来的行情反弹幅度或有限。

Ø 风险提示：

• 警惕4月内蒙古大厂若兑现减产后，硅铁生产力度的持续走弱与不

确定性复产预期对盘面价格的影响。

• 关注铁水的生产节奏的转向变动。

主产地减产兑现

主产地减产未兑现

短期提振情绪，但淡季压制反弹高度

部分预期证伪，价格承压
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国泰君安期货有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证监会核准的期货投资咨询业务资格（证监许可[2011]1449号）。

本报告的观点和信息仅供本公司的专业投资者参考，无意针对或打算违反任何地区、国家、城市或其它法律管辖区域内的法律法规。本报告难以设置访问权限，若给您

造成不便，敬请谅解。若您并非国泰君安期货客户中的专业投资者，请勿阅读、订阅或接收任何相关信息。本报告不构成具体业务的推介，亦不应被视为任何投资、法

律、会计或税务建议，且本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。请您根据自身的风险承受能力自行作出投资决定并自主承担投资风险，不应凭借

本内容进行具体操作。
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Thanks for your time!
感谢参与！
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