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强预期弱现实博弈，双硅预计低位震荡 

摘要 

回顾 11月份，双硅均震荡运行。月初，生产成本高位，北方厂家仍有一定利

润，供应变化不大；钢厂刚需采购为主，实际成交较少，市场观望增量政策落地

情况。中旬，主流钢招定量定价，合金订单较前期稍微好转，但去库效率一般，

且部分库存压力转移到了贸易商端。月末，供应持稳但板块淡季，市场情绪走

弱，铁水产量微降，镁合金市场延续弱势运行，且临近月底，双硅逐渐进入钢招

空窗期，中间环节高价接货意愿有限，不过锰硅在收储预期的支撑下市场信心尚

可，盘面修复月中跌幅，硅铁则跟随板块在淡季压力下继续调整。 

展望 12月份，供应方面，化工焦有望探底回升，供暖季兰炭支撑较强，成本

预计偏强运行；全国硅铁厂家均陷入亏损，下游需求增量有限，预计厂家有小幅

减产；锰硅北方厂家勉强盈利，且有收储预期支撑，12月内蒙还有新增炉子，预

计开工小幅上升，不过相比起锰硅高库存高仓单情况，硅铁库存水平较为中性，

板块淡季双硅生产一减一增对基本面供需格局改善有限；需求方面，冬季低气温

影响工地施工进度及交通运输，终端项目需求或进一步收缩，钢厂利润持续挤

压，阶段性钢招及冬储前市场在成本及宏观预期支撑下有望偏强震荡，利好兑现

后成本及需求均面临调整，市场投机情绪也将趋于冷静。整体而言，12月双硅预

计低位震荡，重大会议召开及钢招冬储预期放大阶段性波动。 
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第一部分：硅铁硅锰市场行情回顾 

一、硅铁市场行情回顾 

11 月份，硅铁盘面呈现震荡偏弱。月初，南方电价上涨，榆林区域内多家煤矿集中性

探涨，兰炭坚挺，生产成本高位，北方厂家仍有一定利润，供应变化不大；钢厂刚需采购

为主，贸易商询单不多，实际成交较少，市场观望增量政策落地情况。中旬，主流钢招定

量，南方个别钢厂入场采购，硅铁订单较前期稍微好转，但去库效率一般，且部分库存压

力转移到了贸易商端，整体呈现供需偏宽，硅铁跟随板块波动，市场等待主流钢招定价情

况。月末，厂家开工水平继续上升，硅铁供应持续增加，且由于成本较高，部分厂家有一

定挺价情绪，但板块淡季，市场情绪走弱，主流钢招降价，铁水产量微降，镁合金市场延

续弱势运行，且临近月底，硅铁逐渐进入钢招空窗期，中间环节高价接货意愿有限，市场

刚需采购为主，个别贸易商报价探涨，实际成交波动不大，硅铁基本面驱动不足，弱势震

荡为主。截至 11 月 27 日，内蒙古鄂尔多斯硅铁 FeSi75-B 市场价报 6200 元/吨，环比上

月同期跌 80元/吨；宁夏中卫硅铁 FeSi75-B 市场价报 6150元/吨，环比上月同期跌 30元

/吨，硅铁主力合约报价 6366元/吨，环比上月同期跌 218元/吨。 

 

 
图表来源：wind  瑞达期货研究院 
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二、锰硅市场行情回顾 

11 月份，锰硅盘面呈现宽幅震荡。月初，云南地区进入枯水期，开工下滑明显，锰硅

供应小幅减少；成材去库放缓，但铁水仍在相对高位，且宏观增量政策未落地，海外消息

扰动，市场观望情绪浓。月中，低价锰矿资源到港，化工焦二轮提降落地并开启三轮提降，

成本支撑走弱，钢厂高开工背景下去库效率下降，板块情绪较差，合金盘面跟随调整。临

近月底，市场开始期待新一轮的钢厂招标启动，叠加硅锰需求储备消息升温，市场情绪提

振，产业信心有所修复，盘面修复前期跌幅。截至 11月 27日，内蒙古硅锰 FeMn68Si18出

厂均价报 6050元/吨，环比上月同期涨 100元/吨；云南硅锰 FeMn68Si18 出厂均报价 6050

元/吨，环比上月同期涨 150 元/吨；锰硅主力合约报价 6394 元/吨，环比上月同期跌 2 元

/吨。 

 

 
图表来源：wind  瑞达期货研究院 

第二部分：硅铁锰硅产业链回顾与展望分析 

一、供给情况 

1.硅铁厂家开工率及产量 

截至 11月 22日，Mysteel统计全国 136家独立硅铁企业样本：开工率（产能利用
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率）全国 42.16%；日均产量 17310 吨。全国硅铁产量（周供应）：12.11万吨。11月，厂

家接单尚可，铁水产量处于较高水平，且钢厂无大规模检修计划，高炉产能相对高位，市

场上硅铁库存压力尚可，厂家开工积极性上升，硅铁供应维持高位水平。12月在板块淡

季消费、成材走弱的压力下开工或小幅下滑，关注宏观信号及钢招冬储对产业去库的阶段

性刺激。 

 

 

图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

2.锰硅厂家开工率及产量 

截至 11月 22日，Mysteel统计全国 187家独立硅锰企业样本：开工率（产能利用

率）全国 43.47%；日均产量 27420 吨。全国硅锰产量（周供应 99%）：191940吨。北方主

产区生产持稳，南方进入枯水期后观望情绪较强，无明显提产意愿，全国锰硅开工波动不

大，近期内蒙工厂有新增开炉，预计下月产量有所增加。 
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图表来源：Mysteel 瑞达期货研究院 

二、库存 

1.硅铁库存 

截至 11月 27日，硅铁仓单量为 6674手。截至 11月 21日，Mysteel统计全国

60家独立硅铁企业样本：全国库存量 6.49万吨，较月初水平增 4.82%。板块进入淡

季，钢价震荡走弱，钢厂利润压缩采购谨慎，主产区开工高位小幅波动，供应偏宽格

局不改，硅铁库存持续递增。当前铁水产量有回落预期，钢厂利润挤压的情况下冬储

将更为谨慎，预计 12月硅铁库存将继续增加。 

 

 

图表来源：Mysteel wind、瑞达期货研究院 
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2.锰硅库存 

截至 11月 27日，锰硅仓单量为 47440手。截至 11月 21日，Mysteel统计全国

63家独立硅锰企业样本（全国产能占比 79.77%）：全国库存量 209000吨，较月初水

平减 14000吨。其中内蒙古 77500 吨（增 1500），宁夏 90000吨（减 12000），广西

6000吨（减 500），贵州 5500吨（减 500），（山西 、甘肃、陕西）12000吨（减

1500），（四川、云南、重庆）18000吨（减 1000）。厂家供应保持高位但需求较为平

淡，锰硅总库存呈现持续增加，板块受阶段性利好提振时锰硅反弹高度受限。预计

12月锰硅库存仍将延续高位。 

 

 

图表来源：Mysteel wind、瑞达期货研究院 

 

三、进出口情况 

1.锰矿进口量及港口库存 

根据海关总署最新发布，SMM 统计 2024 年 10 月我国锰矿总进口量为 293 万吨，环比

增加 7.34%，同比增加 8.15%。1-10 月累计进口量 2459 万吨，同比去年同期减少 5.94%。 

10月锰矿进口量环比增长，一方面原因是，外盘报价下跌，前期观望的业者由于对于后市

价格看跌较多，市场采买情绪高涨；另一方面，由于 10月仍处于锰矿常规采买旺季，合金

厂对锰矿采购积极性增加。展望后市，目前南北方锰矿库存相对高位，合金厂后续预计小
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幅减产，对锰矿采购谨慎，锰矿价格仍将偏弱运行。 

 

 
图表来源：wind  瑞达期货研究院 

 

2.硅铁出口量 

据海关数据，2024 年 10 月中国含硅量大于 55%硅铁出口量为 38168.107 吨，较 9 月增

加 2325.5 吨，环比增加 6.49%。较去年同期增加 10213.572 吨，同比增加 36.54%。2024 年

1-10 月合计出口 35.4 万吨较去年同期增加 2.99 万吨，同比增加 9.22%。2024 年 1-10 月中

国出口总量为 373824. 994 吨 ，其中到日本的出口量为 91475.603 吨，同比 2023 年上涨

17.27%，占比约为 24.5%；到韩国的出口量为 79201.111吨，同比保持稳定，占比约为 21.2%。

日本和韩国是我国主要的两大硅铁出口目的地国家，占全国总出口量的 50%左右。由于日

韩国内几乎没有硅铁厂，因此硅铁使用基本依赖于进口，日本年进口量在 43 万吨左右，是

全球硅铁进口量最大的国家。10 月初，国内硅铁市场受宏观利好政策刺激，现货价格持续

拉涨，市场心态良好，硅铁出口价格受国内市场情绪带动，不断走强，10 月中旬日本 75 硅

铁主流进口价达到最高点，为 1330-1340 美元/吨 CIF 基本港。但由于国庆节前后，价格拉

涨速度较快，海外贸易商对高价接受度有限，采购情绪较为谨慎，叠加海外需求无强有力

支撑，硅铁出口价格自 10 月下旬开始走低。11 月底，日本 75 硅铁成交价为 1230-1240 美

元/吨左右，月环比已下跌 100 美元/吨，价格下跌有两个主要原因，其一，出口内卷严重，

正规出口价格受买单冲击，难以成交。其二，与马来西亚、俄罗斯等其他出口主力国的竞

争加剧。2024 年 10 月份，全球 71 个纳入世界钢铁协会统计国家/地区的粗钢产量为 1.512
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亿吨，同比增长 0.4%。增量主要来自于欧盟（27 国）、中东与部分南美国家，在此生产情

况下，预计海外需求略好于国内，出口需求仍有一定增长空间。海外出口市场将于 12 月下

旬结束，近期需重点关注海外圣诞节前的补库情况。 

 

 

图表来源：Wind 瑞达期货研究院 

 

四、下游需求&宏观市场 

1.五大钢种硅铁&锰硅需求量 

截至 11月 22日，全国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%）：20665.3吨，全国五大钢种硅锰（周需求 70%）：126219 吨。11月，板块

淡旺季转化，下游季节性消费转弱，钢厂采购节奏放缓，合金需求走弱。预计 12月

需求将继续下滑，关注下游冬储情况。 
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图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

 

2.钢厂高炉开工率 

截至 11月 22日，Mysteel调研 247家钢厂高炉开工率 81.93%，同比去年增加 1.81个

百分点；高炉炼铁产能利用率 88.53%，同比增加 0.57 个百分点；钢厂盈利率 54.55%，同

比增加 15.16 个百分点；日均铁水产量 235.8 万吨，同比增加 0.47 万吨。11 月，板块淡

季，但今冬是典型的暖冬，气温下降的慢，下游需求虽处于低位但仍保持稳定，钢贸商将

部分资源出售给期现公司，保持合理现金流，钢厂开工不仅没有下降反而维持在较高水平，

而随着成材成交不畅，钢厂逐渐累库。据我的钢铁网 11月 25日冬储意愿调研，总计 77个

样本，选择冬储 43家，占比 55.84%。近两年厂家冬储备货后需求并无明显起色，导致累库

现象较严重，因此今年钢贸易商备货积极性普遍不足。前期在宏观信号提振下钢厂复产较

为积极，但钢厂利润压缩后建材开始减产，从日均铁水量来看，Mysteel预计 12月铁水量

在 230-235万吨之间波动，部分钢厂已有计划对高炉进行例行检修，检修时间多集中于 11

月中下旬至 12月。整体而言，预计 12月钢厂开工将呈现下滑。 
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图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

 

3.下游需求情况 

据 Mysteel不完全统计，截至 11月 26日，共有 5家建筑央企公布其 2024年前 10月

新签合同额情况，累计新签合同总额 59061.62亿元。据百年建筑调研，截至 11月 26

日，样本建筑工地资金到位率为 64.88%，其中，非房建项目资金到位率为 68.16%；房建

项目资金到位率为 47.96%。样本建筑工地资金到位率由降转升，房建项目与基建项目整

体资金均有所回升，非房建项目资金到位改善增速好于房建项目，但非房建此期增速弱于

上期。分区域看，资金好转的区域存在于华东、华南和华中。其中，反馈资金好转的房建

项目多在华中地区。北京、上海、深圳、广州四地宣布，将于 12月 1日起，取消普通住

房和非普通住房标准。对个人销售住房涉及的增值税、个人购买住房涉及的契税，按照国

家有关规定执行，个人将购买不足 2年的住房对外销售的，按照 5%的征收率全额缴纳增

值税，此举将使得 12月房市成交有一定改善，不过 2024年剩余销售时间已不多，冬季低

温对市场成交和交通运输等影响较大，工地施工进度阻滞，淡季终端整体需求或进一步收

缩。 
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    图表来源：同花顺、瑞达期货研究院 

 

五、总结与展望 

回顾 11月份，双硅均震荡运行。月初，生产成本高位，北方厂家仍有一定利润，供

应变化不大；钢厂刚需采购为主，实际成交较少，市场观望增量政策落地情况。中旬，主

流钢招定量定价，合金订单较前期稍微好转，但去库效率一般，且部分库存压力转移到了

贸易商端。月末，供应持稳但板块淡季，市场情绪走弱，铁水产量微降，镁合金市场延续

弱势运行，且临近月底，双硅逐渐进入钢招空窗期，中间环节高价接货意愿有限，不过锰

硅在收储预期的支撑下市场信心尚可，盘面修复月中跌幅，硅铁则跟随板块在淡季压力下

继续调整。 

展望 12月份，供应方面，化工焦有望探底回升，供暖季兰炭支撑较强，成本预计偏

强运行；全国硅铁厂家均陷入亏损，下游需求增量有限，预计厂家有小幅减产；锰硅北方

厂家勉强盈利，且有收储预期支撑，12月内蒙还有新增炉子，预计开工小幅上升，不过

相比起锰硅高库存高仓单情况，硅铁库存水平较为中性，板块淡季双硅生产一减一增对基

本面供需格局改善有限；需求方面，冬季低气温影响工地施工进度及交通运输，终端项目

需求或进一步收缩，钢厂利润持续挤压，阶段性钢招及冬储前市场在成本及宏观预期支撑

下有望偏强震荡，利好兑现后成本及需求均面临调整，市场投机情绪也将趋于冷静。整体

而言，12月双硅预计低位震荡，重大会议召开及钢招冬储预期将放大阶段性波动。 
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