
                  
 

        

  
 

 

由于2023年锰硅产量过高，导致2023年锰硅价格下跌18%。当前锰硅价格处于历史较低位置

，且当前所有锰硅企业均亏损，内蒙地区锰硅单吨亏损150元左右，宁夏单吨亏损400多元。锰硅

企业纷纷减产，锰硅价格筑底，可以逢低建立库存。 

 

一、锰硅产业格局 

锰硅合金是由锰矿、硅、铁以及少量碳和其他元素综合组成的铁合金，其最主流产品为 

FeMn68Si18（国标牌号，现货通常称为 6517硅锰），主要要求锰含量≥ 65.0%、硅含量≥ 

17.0%。该牌号占锰硅现货80%左右，也是郑商所锰硅期货指定的牌号。 

全国锰硅月产量均值大约在100万吨左右，产量最大的企业月产量不足5万吨，产能较分散，

集中度较低。全国在产的锰硅厂大约120家上下，锰硅产业竞争较为充分。锰硅产量主要分布在

内蒙、宁夏、广西、贵州、重庆与云南等地。由于内蒙地区电力价格较便宜，最近几年内蒙地区

产能扩张较多，内蒙成为中国锰硅产量最大的地区。 

图1：中国锰硅产量分布  

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

  

锰硅需求主要是钢厂，炼钢需求占锰硅需求95%。锰硅下游地理分布与中国粗钢产量分布类似

，大约24%在河北、约14%在江苏。 

 

二、锰硅供给 



                  
 

        

  
 

 

2023年锰硅产量1189万吨，比2022全年产量1036.66万吨增加150多万吨，2023年月均产量99

万吨，较2022年月均产量86.4万吨增长15%。2023年锰硅产量过高，导致2023年锰硅价格从年初

7800元/吨下跌至年底6400元/吨，下跌18%。2024年1月锰硅产量92万吨，较2023年月均产量减少

7.1%，减幅较明显。 

图2：全国锰硅产量  

  

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

由于内蒙地区电力价格较便宜，且离港口较近，锰矿运费较其他地区（如宁夏广西贵州）便

宜。内蒙地区焦炭运费也较南方地区低，内蒙成为国内锰硅生产成本最低的区域，内蒙锰硅生产

成本较宁夏低300-400元/吨左右，较广西百色低900元/吨左右，较贵州低600元/吨左右。内蒙是

目前硅锰利润最大的产区，也是最适合硅锰生产的地区。最近几年内蒙地区产能扩张较多。根据

上海钢联的统计，目前待投产厂家有13家左右，涉及产能395万吨左右，预计在2024年投产产能

高达145万吨，等待政府批准的产能约250万吨。 

图3：锰硅新增产能  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

 



                  
 

        

  
 

 

三、锰硅需求 

锰硅需求几乎全部在钢厂。锰硅月出口量仅1000多吨，较100万吨的月产量，出口量几乎可

以忽略不计。2023年粗钢累计产量10.19亿吨，同比增长0.6%。由于钢筋产量下降较明显，单吨

钢筋锰硅消耗量高于其他钢材，2023年锰硅需求低于0.6%。2023年锰硅供大于求，导致锰硅现货

价格下跌幅度较大，倒逼锰硅企业减产。 

图4：中国粗钢产量  

 

数据来源：华鑫期货研究所、统计局 

 

四、 锰硅库存 

根据上海钢联统计的数据，截至2月16日锰硅63家样本企业库存32.3万吨，企业库存较高。  

图5：锰硅企业库存 

  

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

根据上海钢联统计的数据，2月底全国50家样本钢厂锰硅库存可用天数17天，钢厂库存较低

。由于钢厂亏损，钢厂对锰硅保持较低库存。 

 

 



                  
 

        

  
 

 

 

图6：钢厂锰硅库存可用天数 

    

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

由于锰硅期货屡次升水现货，当前仓单库存16万余吨，每年10月第15个交易日之前（含该日

）注册的锰硅期货标准仓单，应当在当年10月第15个交易日之前（含该日）全部注销。交割库库

存较高。锰硅交割仓库总库容20万余吨，交割厂库12.6万吨。如果锰硅期货再次大幅升水现货时

，交割库库容或面临紧缺局面。 

图7：郑商所锰硅仓单  

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

五、 锰硅利润与基差 

锰硅成本主要由锰矿、焦炭、电力构成。每吨锰硅大约使用2.1吨锰矿、0.55吨等外焦、

4000度电。按照1月初内蒙地区锰硅生产成本计算，锰矿占总成本42%，电力占25%，焦炭占18%。

当前全国生产成本最低的区域内蒙锰硅单吨亏损150元左右。宁夏单吨亏损400多元。全国所有锰

硅企业均出现亏损局面，锰硅企业纷纷减产，建议此时可以逢低建立库存。 

 



                  
 

        

  
 

 

图8：内蒙锰硅成本与利润 

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

国内锰矿港口库存处于中等位置，锰矿价格处于较低位置，锰硅成本难以大幅下行，对锰硅

价格形成支撑。 

图9：锰矿港口库存  

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

锰硅期货主力合约基差大部分是正值，有时期货升水现货。当期货升水现货时，是买现货抛

盘面做期现套利的好时机。当前锰硅05合约基差96元/吨，期货贴水现货。 

 

 

 

 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图10：锰硅主力合约基差 

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

 

六、 锰硅策略建议 

当前锰硅价格处于历史较低位置，且当前所有锰硅企业均亏损，宁夏单吨亏损400多元。锰

硅企业纷纷减产，锰硅价格筑底，可以建立库存。同时需要注意的是，由于锰硅新增产能较大，

当内蒙锰硅利润超500元/吨、宁夏地区利润超过300元/吨时，锰硅企业迅速复产增产，新产能或

积极投产，锰硅供需向宽松转变；在期货升水现货超100元/吨时，建议锰硅生产企业在期货上积

极参与套期保值，锁定价格下跌的风险。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些信

息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表达的

观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的具体投

资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者使用本文

所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。 

本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、评

估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的义务。

本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所引起的一

切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权利。 

 

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究 创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻于

至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各类客

户包括产业型客户和交易型客户的成长。 
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