
                  
 

        

  
 

 

 

摘要：近期市场传闻加蓬矿在2月的发运量较常量减半，大约减少17万吨/月，锰矿与锰硅期

货应声大幅上涨。二三月是锰矿需求淡季和销售淡季，同时2月也是加蓬的雨季，加蓬锰矿在二

三月发运减量是季节性减量。一季度，澳矿South32恢复供应，每月能增加33万吨左右。当前全球

锰矿供应充足，锰矿开采利润较好，增产积极。锰硅上涨后，按6800元/吨计算，锰硅单吨生产利

润超400元，生产企业积极复产增产，同时大量现货送往交割库注册成仓单。截至1月17日，锰硅

仓单 41万吨，创历史同期最高。锰矿与锰硅供应充足，建议生产企业买锰矿抛锰硅期货，提前锁

定生产利润。单边交易策略：建议逢高空锰硅，锰硅SM2505或能跌至6200元/吨附近。 

一、 近期锰矿涨价 

近日传闻加蓬矿将在2月减少发运量较常量减半。在加蓬锰矿港口库存较低且货源较集中的

情形下，国内锰矿价格提涨。天津港加蓬锰矿现货价格在1月10日-1月13日迅速拉涨4-5元/吨度，

涨幅10.0%-10.3%。钦州港加蓬锰矿涨势源于2025年1月初，探涨节奏相较于天津港略显迟缓，对

比12月末，1月中上旬港口现货价格上涨1.5-2.0元/吨度，涨幅3.61%-4.82%。价格对比来看，2024

年12月钦州港加蓬锰矿均价41.50元/吨度，2025年1月最新均价42.95元/吨度，涨1.45元/吨度，涨

幅3.49%。 

 

 

 

 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图1：锰矿现货价格 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

锰矿的上涨带动锰硅期货快速大幅上涨。SM2505从1月9日最低点6008涨至1月16日最高点6864

，涨856点，14%涨幅。 

图2：锰矿期货SM2505合约 

 

数据来源：华鑫期货研究所、文华财经 

二、 锰矿供应 

我国锰矿品位较低，锰矿石含锰量仅为15-32%，高品位锰矿较为稀缺，高品位锰矿需大量进

口，锰矿对外依存度大约90%。2024年全球锰矿贸易量大约4650万吨。中国锰硅进口量占全球贸

易量大约67%，中国是全球最大的锰矿进口国和锰矿消费国。2024年1-11月我国共进口锰矿3141.67

万吨，同比减少227万吨，降幅7.8%。同时，2月3月是锰矿需求和销售淡季，二三月进口量季节性

偏低。 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图3：锰矿进口量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

2024年1-11月我国共进口锰矿3141.67万吨，其中南非1484万吨、占55%，澳大利亚211万吨，

占比8%，澳矿进口量较2023年同期17%的占比出现较大幅度下降，加纳395万吨、占比15%，加蓬

376万吨，占比14%。2024年1-11月加蓬矿进口量较去年同期下降81.2万吨。加蓬锰矿每月进口量在

34.2万吨，如果二月加蓬矿发往中国的量减半，则影响国内17万吨/月的供应。 

图4：2024年1-11月锰矿进口量及来源 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

加蓬位于非洲中部西海岸，横跨赤道线，北部因赤道横贯，属热带雨林气候。加蓬从2月中

旬到5月中旬，这段时间降雨量较大，是加蓬的雨季高峰期。二三月是锰矿需求的淡季，也是销

售的淡季。加蓬锰矿在二三月发运减量是季节性减量。从历史数据统计中，我们发现中国每年三

月加蓬矿进口量较其他月份下降20-50%。加蓬锰矿在2月发运减量属于季节性减量，并非长期性

减量。 

 



                  
 

        

  
 

 

图5：加蓬锰矿进口量季节图 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

2024年1-11月澳矿进口量仅211万吨，较2023年同期468.8万吨下降257.8万吨，下降55%，主要

是因为South32在格鲁特岛（Groote Eylandt）的码头和港口设施在2024年3月下旬被热带气旋Megan

严重破坏，影响发往中国33万吨/月锰矿。根据South32财报，该码头和港口将在2025年一季度恢

复运行。如果在一季度恢复运营，中国锰矿供应能增加33万吨/月。即使考虑加蓬的减量，国内

锰矿供应依然充足。澳洲锰矿生产成本（CFR中国天津港）20元/吨度，当前澳洲锰矿Mn45块现

货价格在45元/吨度，加蓬锰矿生产成本（CFR中国天津港）在27元/吨度，当前加蓬矿现货价格

46元/吨度。当前锰矿山利润较好，全球锰矿供应充足。 

根据上海钢联数据，截至1月17日国内锰矿港口（天津港与钦州港）库存424.9 万吨。考虑中

国地产新开工与施工面积跌均至十几年前的水平，2024年国内钢筋产量下降18.5%左右， 锰硅产

量下降超10%，国内对锰矿的需求也下降超10%。较国内需求而言，国内锰矿供应充足。 

图6：锰矿港口库存 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 



                  
 

        

  
 

 

三、 锰硅产量 

2024年1-12月锰硅产量1015万吨，同比减少137.5万吨，降幅12%。国内锰硅有效产能超1500

万吨。国内需求大约不到1000万吨，锰硅产能显著过剩，当锰硅生产利润超300元/吨时，锰硅企

业将迅速增产。 

图7：锰硅月度产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

锰硅价格拉涨后，按6800元/吨计算，锰硅单吨生产利润超400元。企业积极复产增产。截至

1月17日周产量20.139万吨，较12月底增加3045吨，预计本周产量还将继续攀升。 

图8：锰硅周产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

锰硅期货大幅上涨后，锰硅现货库存向交割库转移。截至1月17日，锰硅仓单约41万吨，创

历史同期新高。 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图9：锰硅仓单 

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

四、 锰硅需求 

超过95%的锰硅用于炼钢。建筑钢材中的锰含量远高于制造业钢材，大约40-50%的锰硅用于

建筑钢材。由于2024年螺纹钢产量减少18.5%左右，且2024年粗钢产量也负增长1.7%左右,1-12月生

铁产量同比下降2.3%，导致今年锰硅需求大幅减少，降幅超10%。  

2024年1-12月粗钢产量10.05亿吨，同比减少1399万吨，同比减少1.7%。 

图10：粗钢产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、国家统计局 

2024年1-12月生铁产量8.52亿吨，同比减少1399万吨，同比减少2.3%。 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图11：生铁产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、国家统计局 

2024年上海钢联统计的全国建材钢厂螺纹钢产量为1.132亿吨，同比减少18.5%。 

图12：螺纹钢产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

锰硅主要用于建筑钢材螺纹钢，建筑钢材与地产新开工与施工面积息息相关。2024年新开工

面积7.389亿平方米，已经低于2005年水平。由于国内新生人口快速下降和商品房待售面积居高不

下，预计房屋新开工将长期保持低位。 

 

 

 

 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图13：全国房屋新开工面积 

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

2024年全国房屋施工面积累计73.3亿平方米，同比下降12.7%。2024年房屋施工面积处于2015

年水平。随着新开工面积长期处于低位，施工面积将不断下降，建筑钢材需求还有下降空间。未

来锰硅需求还有下降空间。 

图14：全国房屋施工面积 

 

数据来源：华鑫期货研究所、Wind 

五、 锰硅后市展望 

考虑加蓬锰矿在2月发运量减半，大约减少17万吨/月锰矿供应。但一季度澳矿South32 恢复供

应，每月能增加33万吨左右。全球和中国锰矿供应充足。锰硅上涨后，锰硅单吨生产利润超300元

，生产企业积极复产增产，大量现货送往交割库注册成仓单。截至1月17日，锰硅仓单41万吨。建

议生产企业买锰矿抛锰硅期货，锁定生产利润。单边交易策略：建议逢高空锰硅，锰硅SM2505或

能跌至6200元/吨附近。 



                  
 

        

  
 

 

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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