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下游淡季需求放缓，双硅延续供需双弱 

摘要 

11 月份，双硅期现均弱势运行。月初，兰炭提降，化工焦下调，双硅成本下

移，现货弱势波动，且下游询单情况不佳，厂家有减产预期。需求方面，五大钢

材品种供应环比增加，随着北方温度下降，钢厂进行去库，开工下滑，炉料需求

承压。月中以后，兰炭化工焦底部支撑增强，有止跌反弹趋势，厂家利润低位，

加上电耗问题，西南地区厂家复产意愿不高。在政策利好的刺激下，钢价反弹，

下游消费情况略有好转，但钢招环比走弱拖累市场情绪，锰硅产区虽有能耗文

件，但由于终端需求疲软，供应消息扰动对盘面仅产生短暂提振，目前市场观望

12 月钢招情况，随着盘面下跌，市场低价资源增多，下游询单积极性提升。据调

研，11 月府谷复产企业当中硅铁企业基本已全部复产，部分企业考虑到电耗等问

题今年暂无复产可能，复产硅铁企业多数自产自用，投入作为镁锭复产原料，硅

铁库存压力较小，另一方面，随着秋冬采暖的进行、锰硅产地能耗控制落地，加

上地方环保政策或对双硅产能有进一步施压，后续合金产量或有降低，厂家出库

压力缓解，下游钢厂年底或对高炉进行检修，铁水产量高位缓慢下降，钢厂在利

润不足的情况下继续控制采购，铁合金供需都将走弱，不过供应缩量或大于需

求，加上钢招的阶段性提振，短期铁合金或短暂表现出供需偏紧格局，不过中长

线来看依然偏震荡，需关注钢厂利润的修复和复产情况。 
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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，硅铁期货冲高回落，现货弱势运行。月初，兰炭提降，成本下移，现货下方

支撑偏弱，价格上下 50 元/吨波动，社会库存延续高位。主产区检修结束，开工上行，随

着采暖季开启，冬季煤炭进入旺季行情，成本下方空间不多，加上硅铁现货成交不佳，厂

家有减产预期，部分贸易商欲低价囤货。需求方面，五大钢材品种供应环比增加，随着北

方温度下降，钢厂进行去库，开工下滑，炉料需求承压。月中，兰炭底部支撑增强，存止

跌反弹预期，厂家利润低位，加上电耗问题，西南地区厂家复产意愿不高；需求方面，政

策利好刺激钢价反弹，下游消费情况略有好转，但硅铁市场询单不多，贸易商前期成本较

高，且钢招环比走弱拖累市场情绪，11月初硅铁的上涨行情以钢招定调为转折点，中下旬

伴随行情不佳及终端弱势，加剧下挫，市场信心不足。月末，硅铁主产地进行复产，内蒙

地区增产明显，不过随着部分镁厂开复产落地，硅铁供应增量消化，产地高开工对价格的

利空影响略减，盘面经过近两周的大幅下挫后释放悲观情绪，空方力量有所衰竭，观察后

续政策利好刺激与盘面技术上的共振反弹。截至 11月 29 日，内蒙古鄂尔多斯硅铁 FeSi75-

B 市场价报 6700 元/吨；宁夏中卫硅铁 FeSi75-B 市场价报 6800 元/吨；青海西宁硅铁

FeSi75-B 市场价报 6800 元/吨。 
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图表来源：wind  瑞达期货研究院 

二、锰硅市场行情回顾 

11 月份，锰硅期现均弱势运行。月初，锰硅市场偏弱运行。锰矿盘整偏弱，化工焦下

调，锰硅成本下移。厂家对现货有低价惜售心理，报价不多，宁夏部分厂家进行检修，加

上西南地区受电费影响增加停减产或检修计划，整体开工下滑。需求方面，钢厂受低利润

影响，采购压价心态明显，大部分厂家以交前期订单为主，上下游间进行博弈。月中市场

有消息称宁夏控制四季度能耗若各厂 11 月份不达标，12 月将强制控制能耗，能耗文件出

台后厂家开工大部分持稳，个别受亏损影响检修停产，不过盘面情绪抬升，跟随板块走强。

河钢集团 11 月硅锰招标量及定价均表现不佳，锰硅厂家亏损加剧，市场观望情绪增加，整

体心态较为谨慎。月末，锰矿价格延续调整，焦炭涨势较强，南方地区电费及运输成本较

高，产业形式较严峻，现货支撑抬升，部分厂家反应成交情况较差，北方厂家生产持稳，

南方部分企业陆续降负荷。需求方面，一方面主流钢招成交不及市场预期，另一方面唐山

部分地区启动重污染天气二级应急响应，虽然持续时间不长，但仍对本就疲软的合金需求

造成进一步打压，锰硅盘面大幅下挫。随着 12 月钢招临近，部分地区销售压力略有改善，

贸易商低价惜售，市场观望氛围再起。截至 11月 29 日，内蒙古硅锰 FeMn68Si18 出厂均价

报 6500 元/吨；云南硅锰 FeMn68Si18 出厂均报价 6600 元/吨；贵州硅锰 FeMn68Si18 出厂

均价报 6650 元/吨。 
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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 24 日，Mysteel 统计全国 121 家独立硅铁企业样本开工率（产能利用率）

42.29%；全国硅铁产量（周供应）：12.02 万吨。上半月，兰炭先探底，后随着冬季煤炭

行情开启，止跌反弹，成本支撑较强，现货价格波动，社会库存延续高位，随着主产区检

修结束，开工有所增加，硅石持稳，厂家利润不高，有低价惜售心态，市场询单不积极。

后半月，政策利好释放，钢价反弹，下游消费有所好转，不过贸易商前期成本较高，下游

消费维持一般，部分厂家考虑到电耗问题复产意愿不高，镁锭企业存复产预期，主产地厂

家开工上行，消化部分硅铁供应增量，硅铁库存压力较小，在产企业开工高位持稳。在冬

季煤炭行情下，成本兰炭支撑较强，硅石持稳，加上盘面走弱，现货成交冷清，受利润驱

使生产的硅铁企业无大幅提产的可能，近期成材价格反弹，钢厂利润修复，终端有止跌回

暖迹象，原料端受板块情绪提振或维持现有开工节奏，预计 12 月供应高位震荡。 

            

 

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 24 日，Mysteel 统计全国 121 家独立锰硅企业样本开工率（产能利用率）
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61.59%；全国锰硅产量（周供应）：228536 吨。月初，锰矿盘整偏弱，化工焦下调，锰硅

成本下移，厂家低价惜售，报价不多，内蒙厂家开工整体持稳，宁夏部分厂家进行检修，

南方厂家开始有减产计划。期间市场有消息称宁夏控制四季度能耗若各厂 11月份不达

标，12 月将强制控制能耗，短期对开工暂无明显影响。月中，化工焦价格探涨，锰硅现

货支撑抬升，但主流钢招定价环比下降，不及市场预期，厂家利润一般，部分厂家反应成

交情况较差，观望增加。月末，成本延续高位，北方产区开工高温，南方地区电费及运输

成本较高，产业形式较严峻，部分厂家陆续降负荷，整体开工下滑。12 月，一方面成本

高位，厂家利润挤压，提产意愿不高，另一方面，主产地能耗管控文件落地后，锰硅产量

将有明显缩减，关注各地落实情况和产量变更。 

 

 

图表来源：Mysteel 瑞达期货研究院 

二、库存 

1.硅铁库存 

截至 11 月 23 日，Mysteel 统计全国 60家独立硅铁企业样本（全国产能占比

63.54%）：全国库存量 6.62 万吨。截至 2023 年 11 月 28 日，硅铁仓单为 15850 张。

11 月份硅铁社会库高位震荡，仓单大幅增加。终端需求疲软，受消息面提振黑色板

块间歇性走强，但基本面矛盾不突出，合金需求维持弱势，贸易商拿货积极性不高，

12 月钢招在即，加上贸易商入场，上旬预计有一定需求增量，消化供应压力，但河

钢存在减产情况，且部分钢厂年底有检修计划，月末库存或再度回升。 
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图表来源：Mysteel wind、瑞达期货研究院 

 

2.锰硅库存 

截至 11 月 24 日，Mysteel 统计全国 63家独立锰硅企业样本（全国产能占比

79.77%）：全国库存量 17.49 万吨。截至 2023 年 11 月 29 日，硅铁仓单为 13094 张。

11 月，产业链延续弱势，钢招表现不及预期，能耗管控文件尚未落地，锰硅供应保

持相对稳定，需求消化不及时，库存水平高位震荡。锰硅开工环比有所回落，但现货

成交维持清淡，主产区非标库存量略宽松，期现商有一定出货压力，预计后续库存延

续高位震荡。 

   

 

图表来源：Mysteel wind、瑞达期货研究院 
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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 2023 年 10 月我国锰矿总进口量为 271 万吨，环比

下降 10.86%，同比增加 2.85%，本月出口量 0.95 万吨。1-10 月累计进口量 2614 万吨，同

比去年同期增加 5.02%；1-10 月累计出口量为 6.53 万吨。10 月锰矿进口量减少较多，主

因 10月硅锰合金厂因假期前备货需求提前释放，导致节后回来需求一直较为清冷，锰矿港

口库存压力增加。其中加蓬、澳大利亚氧化锰矿进口量均在环降，分别为 21.31%、18.15%。

虽然科特迪瓦进口量环比增加为109.72%，但该国家的锰矿在中国的合金厂使用频率较低，

同时南非锰矿这种使用频率较高的矿种，仅环比增加 20.03%。因此影响不大，综合 10 月

整体锰矿进口量还是环比下降。 

 

 
图表来源：wind  瑞达期货研究院 

2.硅铁出口量 

据海关数据，2023年 10 月中国含硅量大于 55%硅铁出口量为 27954.535吨，较 9 月增

加 1769.242 吨，环比增加 6.76%。较去年同期 36587.582 吨减少 8633.047 吨，同比下降

23.6%。2023年 1-10月合计出口 32.41万吨，较去年同期减少 25.39万吨，同比下降 43.93%。

2023 年 10 月中国含硅量≤55%硅铁出口量为 1923.32 吨，较 9 月减少 438.812 吨，环比下

降 18.58%。较去年同期 2407.1 吨减少 483.78 吨，同比下降 20.1%。10 月份硅铁出口量整

体环比呈现增加，不过同比在较低基数的背景下依然降幅明显，表明海外需求延续疲软，
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贸易较为低迷。11 月硅铁盘面走低，现货持续下调，出口量或继续小幅增加，但难以回到

往年水平。 

 

 

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 24 日，全国硅铁需求量（周需求）：22025.6 吨。全国锰硅需求量

（周需求）：133246 吨。双硅需求呈现收缩。钢招量及价格环比均有明显下调，现货

弱势，成交不畅，市场多有观望态度，上半月钢厂检修较多，且厂内维持库存低位，

硅铁需求承压，后半月，随着宏观刺激，钢厂产能收缩，利润环比有明显改善，加上

镁锭企业存复产预期，硅铁需求相对改善；期价走弱，锰硅厂家在盘面上调时进行套

保，期现商收货较为谨慎，现货成交维持清淡。钢厂在现有利润下提产空间不多，铁

水产量有下行趋势，预计后续合金需求维持低位震荡，关注钢厂高炉检修及复产情

况。 
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2.钢厂高炉开工率 

截至 11 月 24 日，Mysteel 调研 247 家钢厂高炉开工率 80.12%，环比上周增加 0.45 个

百分点，同比去年增加 3.09 个百分点；高炉炼铁产能利用率 87.96%，环比下降 0.05 个百

分点，同比增加 5.44 个百分点；钢厂盈利率 39.39%，环比增加 10.39 个百分点，同比增加

16.88 个百分点；日均铁水产量 235.33 万吨，环比下降 0.14 万吨，同比增加 12.78 万吨。

11 月初各钢厂陆续传出减产检修消息，据 Mysteel 调研了解，钢厂减产一方面由于钢厂自

身的设备调整、电路检修等问题亦需要时间调整。另一方面由于现货行情走弱，持续跌价

导致成本倒挂，叠加下游需求有限，厂内库存不断累积，跌价以及库存压力下钢厂选择减

产检修。截止 11 月 28 日， Mysteel 调研 247 家钢厂 11 月铁水产量总量环比减少 470 万

吨至 7085 万吨，日均铁水产量环比下降 7.5 万吨/天至 236.2 万吨/天，降幅 3.1%，近期

钢厂盈利率相较 10 月有明显修复，个别高炉也开始恢复了生产。目前终端需求延续弱势，

原材料价格维持坚挺，加上年底部分钢厂有年度检修计划，钢厂开工及铁水产量或在生产

压力下小幅回落。 

 

15,000

17,000

19,000

21,000

23,000

25,000

27,000

29,000

31,000
硅铁:需求量

80,000
90,000

100,000
110,000
120,000
130,000
140,000
150,000
160,000
170,000
180,000

硅锰:需求量



 

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

 

市场研报 

 

图表来源：Mysteel  瑞达期货研究院 

 

3.下游需求情况 

国家统计局数据显示，2023 年 1-10 月，房屋新开工面积 79177 万平方米，下降 23.2%；

房地产开发企业房屋施工面积 822895 万平方米，同比下降 7.3%。房地产新开工面积下滑，

表明目前行情依然较为低迷，房地产上游也受到一定打击。2023 年 10 月，中央金融工作

会议召开，会议强调加强“三大工程”的建设，建设保障性住房、城中村改造和“平急两

用”公共基础设施建设，构建房地产发展新模式。“三大工程”此前在 4 月、7 月的中央

政治局会议也被提及，11月份，住建局加快推进相关工作，已赴多个省市调研“三大工程”

落实情况。“三大工程”的提出，有利于提振房地产市场的信心，为房地产行业进行托底，

促进房地产市场平稳健康发展；也有利于保障和改善民生，扩大有效投资，带来房地产投

资增量。标普的一份报告也显示，中国房地产市场的情绪和价格都开始呈现正常化的趋势，

预计房地产市场已经见底。地产行业的回暖在国家稳楼市和扶持地产民企的决心下逐步推

进，短期虽暂无明显效果，但从各项数据来看，终端确有止跌企稳趋势，预计 12月地产行

业延续缓慢修复态势。 
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五、总结与展望 

11 月份，双硅期现均弱势运行。月初，兰炭提降，化工焦下调，双硅成本下移，现

货弱势波动，且下游询单情况不佳，厂家有减产预期。需求方面，五大钢材品种供应环比

增加，随着北方温度下降，钢厂进行去库，开工下滑，炉料需求承压。月中以后，兰炭化

工焦底部支撑增强，有止跌反弹趋势，厂家利润低位，加上电耗问题，西南地区厂家复产

意愿不高。在政策利好的刺激下，钢价反弹，下游消费情况略有好转，但钢招环比走弱拖

累市场情绪，锰硅产区虽有能耗文件，但由于终端需求疲软，供应消息扰动对盘面仅产生

短暂提振，目前市场观望 12 月钢招情况，随着盘面下跌，市场低价资源增多，下游询单

积极性提升。据调研，11月府谷复产企业当中硅铁企业基本已全部复产，部分企业考虑

到电耗等问题今年暂无复产可能，复产硅铁企业多数自产自用，投入作为镁锭复产原料，

硅铁库存压力较小，另一方面，随着秋冬采暖的进行、锰硅产地能耗控制落地，加上地方

环保政策或对双硅产能有进一步施压，后续合金产量预计下降，厂家出库压力缓解；需求

方面，下游钢厂年底或对高炉进行检修，铁水产量高位缓慢下降，钢厂在利润不足的情况

下继续控制采购，铁合金将面临供需双弱的局面，不过供应缩量或大于需求，加上钢招的

阶段性提振，铁合金或存短暂炒作情绪，不过中长线来看依然偏震荡，需关注钢厂利润的

修复和复产情况。 
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