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库存限制反弹空间，双硅预计弱势震荡 

摘要 

回顾 7 月份，铁合金弱势运行。月初，下游市场进行刚需采购，底部成本及

铁水产量高位均对价格一定支撑，厂家利润收缩，开工持稳，随着 7月钢招陆续

入场，需求边际改善，去库情况好转，多空开始有一定分歧。月中以后，内蒙古

主流电石企业下调兰炭中小料价格，硅煤下跌，南方电费成本调整，锰矿持续弱

势运行，现货底部支撑松动，但由于期现走弱，厂家利润仍然呈现收窄，开工积

极性下滑，北方产区仍有盈利，保持一定生产积极性，其余地区开工暂稳，双硅

生产水平处于相对高位；钢招随边际改善需求，但在建材淡季利多提振有限，叠

加多地发布高温橙色预警，下游需求进一步受影响，硅铁出口需求低迷，钢厂亏

损扩大，高炉开工下滑，板块情绪悲观，炉料累库，供应压力持续增加，市场转

向关注新一轮钢招。 

展望 8月，供应方面，双硅厂家当前开工均处于相对高位，而随着盘面走

低，库存依然高位，厂家去库不畅，亏损扩大，后续或进行减产，但是前期高仓

单高库存对价格压制较强，减产对供应压力缓解有限。需求方面，8月仍在终端淡

季，市场预期 8月钢招价格下调，板块情绪偏弱，若钢厂利润进一步收缩，高炉

停产检修情况将增多，合金采购需求难有亮眼表现，整体而言，供需偏宽仍将是

未来限制合金反弹空间的主要问题，价格底部需双硅关注合金成本变化，高品位

氧化矿仍存在结构性缺口，澳矿发运尚未恢复，而煤炭市场估值跌至低位，下方

空间不多，兰炭价格预计以稳为主，叠加电价硅石支撑，合金下方跌幅有限，但

锰矿市场有较强挺价情绪，锰硅厂家调整其他锰矿配比以应对，叠加前期行情反

复导致锰硅仓单量大幅攀升，后续相比成本支撑，高库存对价格的利空影响更

大，锰硅走势或弱于硅铁。 
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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 

7月份，硅铁呈现大幅下行。月初，下游市场采购需求一般，以刚需为主，底部成本及

铁水产量高位均对价格一定支撑，厂家利润收缩明显，开工暂稳，7月钢招陆续入场，多空

存在分歧。月中以后，内蒙古主流电石企业下调兰炭中小料价格，南方电费成本调整，现

货底部支撑松动，但由于期现走弱，厂家利润呈现收窄，开工积极性下滑，北方产区仍有

盈利，保持一定生产积极性，其余地区开工暂稳，硅铁生产水平处于相对高位；钢招边际

改善需求，但在建材淡季利多提振有限，叠加多地发布高温橙色预警，下游需求进一步受

影响，出口需求低迷，钢厂亏损扩大，高炉开工下滑，板块情绪悲观，炉料持续承压，市

场转向关注新一轮钢招，不过从业者对 8月钢招普遍预期不高。截至 7月 30日，内蒙古鄂

尔多斯硅铁 FeSi75-B 市场价报 6580 元/吨，环比 6 月同期跌 220 元/吨；宁夏中卫硅铁 

FeSi75-B 市场价报 6530元/吨，环比 6月同期跌 240元/吨，硅铁主力合约报价 6802元/

吨，环比 6月同期跌 88元/吨。 

 

 
图表来源：wind  瑞达期货研究院 

二、锰硅市场行情回顾 

7月份，锰硅期现大幅下行。月初，原料锰矿偏弱运行，买卖博弈持续，锰硅市场观望
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情绪重，厂家开工持稳，锰硅库存较高而下游需求一般，终端淡季，钢价弱势震荡，钢招

价格下压，工厂采购谨慎。月中以后，下游盈利能力弱，有压价采购心理，锰硅期现进一

步走弱，北方厂家生产积极性尚可，南方除云南地区在水电优势下满负荷生产，不少厂家

亏损严重，部分厂家表示七月底八月初订单完成后进行减产，市场整体心态悲观，锰硅去

库效率偏低，厂家亏损扩大，成交以基差点价为主，市场观望新一轮钢招。截至 7月 29日，

内蒙古硅锰 FeMn68Si18 出厂均价报 6850 元/吨，环比 6 月同期跌 650 元/吨；云南硅锰 

FeMn68Si18 出厂均报价 6700元/吨，环比 6月同期跌 900元/吨；锰硅主力合约报价 6952

元/吨，环比 6月同期跌 676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 7月 26日，Mysteel统计全国 136家独立硅铁企业样本：开工率（产能利用

率）全国 39.33%；日均产量 16345 吨。据 Mysteel调查统计，6月硅铁产区 136家生产企

业，开工情况如下：6月全国综合产能利用率为：58.10%，较 5月产能利用率增 4.10%。

全国 6月产量 482196吨，环比增 7.59%，增 33998吨。同比 2023年 6月（398844）同比

0.00

100,000.00

200,000.00

300,000.00

400,000.00

500,000.00

600,000.00

700,000.00

800,000.00

900,000.00

5,000.00

5,500.00

6,000.00

6,500.00

7,000.00

7,500.00

8,000.00

8,500.00

9,000.00

9,500.00

10,000.00

锰硅主力合约走势

期货持仓量(活跃合约):锰硅 期货收盘价(活跃合约):锰硅



 

4                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

增 0.21%，增 83352吨。6月日均产量：16073吨，环比 24年 5月增 11.17%。月初，兰炭

持稳，西北厂家硅铁即期生产利润较高，期现弱势震荡不过成本压力不大，全国厂家维持

较高生产积极性。月中，内蒙古主流电石企业下调兰炭中小料价格，南方电费成本下调，

同时现货继续大幅下行，厂家利润收窄，开工积极性小幅下滑。月末，厂家开始观望新一

轮钢招情况，开工较前期波动不大，不过产量对比往年处于较高水平，随着厂家亏损扩

大，后续或有减产情况。 

 

 

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 7月 26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 59.28%；日均产量 31395 吨。据 Mysteel调查统计，6月硅锰产区 187家生产企

业（占比 99%），开工情况如下：6 月全国综合开工率为：56.69%，环比增 10.89%。全国 6

月产能 1655881吨，产量 930145吨，环比增 15.38%，增 123993 吨。同比 2023年 6月

（954648）减 2.57%。6月日均产量：31004.8吨，环比增 19.23%。1-6月累积产量：

5047906 吨，同比减 8.3%。7月份，北方厂家开工整体持稳，丰水期云南地区在电费优势

下开工水平逐渐增加，其余地方成本倒挂较为严重，有减产情况；中下旬以后，由于合金

持续低迷，厂家停减产意愿增加，锰硅开工率有小幅回落，不过对比往年仍处较高水平。

在去库压力下，预计 8月锰硅开工将呈现下降。 
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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 7月 18日，Mysteel统计全国 60家独立硅铁企业样本：全国库存量 5.60

万吨，较 6月底增 8.29%。7月份，硅铁供应高位，下游采购谨慎，出口需求低迷，

硅铁库存呈现增加。市场对 8月钢招价格预期不高，终端淡季特征难有明显改善，硅

铁供需偏宽格局仍将延续，8月硅铁或继续累库。 

 

 

图表来源：Mysteel wind、瑞达期货研究院 
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2.锰硅库存 

截至 7月 18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 66800吨。其中内蒙古 23800吨，宁夏 20000吨，广西 4500

吨，贵州 5000吨。截至 7月 30日，锰硅仓单量为 132668手。7月份，锰硅开工高

位，钢材成交冷清，钢厂利润低位，下游压价采购，以刚需补库为主，锰硅累库明

显。8月锰硅库存水平将继续维持高位，在价格上方形成较大压力。 

 

 

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 

海关数据显示 2024年 6月份锰矿进口总量 214.37万吨，较上月下降 14.71%，同比下

降 14.71%，处于今年上半年单月进口量最低位。其中降幅主要来源国：加蓬、澳洲；增量

矿种主要来源加纳；综合进口总量保持下行趋势，目前氧化矿与加纳矿数量波动最为明显。

截至 7月 26日，锰矿港口库存 464.3万吨。其中，天津港 384.7万吨；钦州港 64.6万吨。

由于 South32 澳洲矿山暂时无法发运，最新季报表明，在雨季期间保持施工生产率的前提
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年澳洲进口量将达到年内最低位。而近期合金市场锰矿市场弱势运行，价格呈现不同程度

的下跌，市场状况较为混乱，整体情绪趋于悲观。下游工厂采购愈加谨慎，成交进展缓慢，

港口方面，下游采购谨慎，矿商对未来价格走势态度分化，锰矿价格在多重因素影响下，
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仍将继续下跌，市场心态偏向观望，8月份预计锰矿进口减少，港口以去库为主。 

 

 
图表来源：wind  瑞达期货研究院 
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低，三季度整体海外粗钢产量增量有限，后续出口预计继续下降。 
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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 7月 26日，全国锰硅需求量（周需求）：124733吨；全国硅铁需求量（周

需求）：20334.7吨。7月份，终端需求淡季，钢材走弱，钢厂利润低位，合金需求持

续走弱。下游疲软短期难有明显改善，市场观望心态较重，预计 8月双硅需求将延续

弱势。 

 

 

图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 
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2.钢厂高炉开工率 

据 Mysteel 不完全统计，截至 7 月 29 日，已有 22家钢企实施产销调控，应对市场变

动。据初步测算，减产检修共计影响建筑钢材产量达 219 万吨，绝大部分钢厂减产检修集

中在 7 月下旬至 8 月底。7 月，市场处于消费淡季，且受高温降雨等不利天气影响，需求

端始终表现低迷；中下旬，螺纹新标出台，部分商家急于抛货，现货价格持续下降，期钢

也持续走弱，钢厂利润亏损加剧，同时，市场由于价格连续下行加剧恐跌情绪，加快出货，

商家情绪悲观，多观望为主。月末，部分钢厂已开始生产新国标资源，新老国标共存，市

场消化压力进一步加大，而钢贸商库存高企，提货意愿普遍偏低，钢厂亏损面持续扩大，

检修减产力度也继续加大。8月份，钢厂开工或继续下降，月底随着金九银十预期抬升，下

游囤货意愿增加，钢厂生产积极性小幅提升。 

 

 

图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

- 

3.下游需求情况 

据中国建筑材料联合会数据，2024年 7月份，建筑材料工业景气指数为 96.3点，比

6月份回落 5.7点，比上年同月高 2.2点，低于临界点，处于非景气区间，为 2年来次低

点。供给侧，7月份，建筑材料工业价格指数、生产指数均低于临界点。需求侧，建材投

资需求指数 95.0点，环比回落 6.3 点；建材产品工业消费指数 99.9点，环比回落 4.9
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点。总体而言，7月份终端市场淡季特征明显，成材价格低位波动，高温降雨天气等进一

步拖累施工进度，削弱需求基建地产工程等投资需求，建材工业景气度连续三个月下降。

二季度以来，宏观宽松政策频出，但终端需求疲软，地产市场销售不及预期，板块估值整

体修复缓慢。7月 30日，中共中央政治局召开会议，会议指出，要落实好促进房地产市

场平稳健康发展的新政策，坚持消化存量和优化增量相结合，积极支持收购存量商品房用

作保障性住房，进一步做好保交房工作，加快构建房地产发展新模式，完善和落实地方一

揽子化债方案，创造条件加快化解地方融资平台债务风险。从数据来看，前期政策效果逐

步显现，部分城市二手房同比改善较为明显，但后续有待更多宽松政策进一步刺激市场需

求，当前市场仍在筑底阶段。 

 

 

    图表来源：同花顺、瑞达期货研究院 

 

五、总结与展望 

回顾 7 月份，铁合金弱势运行。月初，下游市场进行刚需采购，底部成本及铁水产

量高位均对价格一定支撑，厂家利润收缩，开工持稳，随着 7月钢招陆续入场，需求边际

改善，去库情况好转，多空开始有一定分歧。月中以后，内蒙古主流电石企业下调兰炭中

小料价格，硅煤下跌，南方电费成本调整，锰矿持续弱势运行，现货底部支撑松动，但由

于期现走弱，厂家利润仍然呈现收窄，开工积极性下滑，北方产区仍有盈利，保持一定生

产积极性，其余地区开工暂稳，双硅生产水平处于相对高位；钢招随边际改善需求，但在
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建材淡季利多提振有限，叠加多地发布高温橙色预警，下游需求进一步受影响，硅铁出口

需求低迷，钢厂亏损扩大，高炉开工下滑，板块情绪悲观，炉料累库，供应压力持续增

加，市场转向关注新一轮钢招。 

展望 8月，供应方面，双硅厂家当前开工均处于相对高位，而随着盘面走低，库存依

然高位，厂家去库不畅，亏损扩大，后续或进行减产，但是前期高仓单高库存对价格压制

较强，减产对供应压力缓解有限。需求方面，8月仍在终端淡季，市场预期 8月钢招价格

下调，板块情绪偏弱，若钢厂利润进一步收缩，高炉停产检修情况将增多，合金采购需求

难有亮眼表现，整体而言，供需偏宽仍将是未来限制合金反弹空间的主要问题，价格底部

需双硅关注合金成本变化，高品位氧化矿仍存在结构性缺口，澳矿发运尚未恢复，而煤炭

市场估值跌至低位，下方空间不多，兰炭价格预计以稳为主，叠加电价硅石支撑，合金下

方跌幅有限，但锰矿市场有较强挺价情绪，锰硅厂家调整其他锰矿配比以应对，叠加前期

行情反复导致锰硅仓单量大幅攀升，后续相比成本支撑，高库存对价格的利空影响更大，

锰硅走势或弱于硅铁。 
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