
                  
 

        

  
 

 

一、近期锰硅行情回顾 

 

2026 年春节后锰硅主力合约整体走出倒 V 型冲高回落行情，区间宽幅震荡。春节后初期市

场需求清淡，钢厂按需少量采购，盘面低位徘徊至5750元/吨附近。2月末市场炒作南非锰矿加征

出口税、矿区电价上调预期，叠加原油大幅涨价推升煤电成本，矿端发运偏紧带来刚性支撑，盘

面开启持续拉涨，3月底主力合约冲高至 6720元/吨年内高点，涨幅近千元。 

4月行情逻辑切换，南非加税消息被证伪，海外锰矿发运恢复，叠加内蒙古锰硅新增产能集

中投放，锰硅行业供给持续宽松。下游地产、基建钢材需求复苏不及预期，建筑钢产量下滑，对

锰硅采购持续压价，虽产区企业开展联合减产，但难以扭转过剩格局，盘面自高点震荡下行。 

5-6月钢材传统淡季来临，钢厂钢招定价持续走低，锰硅企业大面积陷入亏损，库存不断累

积，盘面再度下探至 5760 元附近，击穿行业主流生产成本。整体行情一季度由矿端成本与情绪

主导上涨，二季度受宽松供需压制持续走弱，当前价格重回春节后低位区间。 

图 1  近期锰硅 SM2609 行情回顾 

 

数据来源：华鑫期货研究所、文华财经 

 



                  
 

        

  
 

 

二、锰硅供应 

2025年锰矿进口量3281.3万吨，同比增加352.4万吨，增幅12.0%。 

1-5月锰矿进口量1448.4万吨，同比增加273万吨，增幅23.2%。锰矿供应宽松，港口库存较

高，锰矿价格还有下探空间。 

图 2  锰矿进口量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

6月以来港口锰矿库存快速增加。截止7月3日，国内锰矿港口库存583.6万吨，周环比增加

31.1万吨，较去年同期增加159.1万吨，增幅37.5%。 

图 3  港口锰矿库存 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 



                  
 

        

  
 

 

7月10日天津港澳矿Mn45块价格39.5元/吨度，天津港南非半碳酸Mn38块价格36.3元/吨度。

自从今年3月25日以来，锰矿价格一路下跌。目前锰矿供给宽松，价格还有一定的下跌空间。 

图 4  锰矿价格 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

2025年锰硅产量1012.6万吨，同比减少2.2万吨，降幅0.22%，与2024年产量几乎持平。国内

锰硅有效产能超1500万吨。国内需求大约在1000万吨左右，锰硅产能显著过剩。2026年1-6月锰

硅产量480.8万吨，同比减少8.4万吨，降幅1.7%。 

图 5  锰硅产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

截至7月10日锰硅周产量17.64万吨，较去年年均周产量19.4346万吨减少1.7911万吨，降幅

9.2%。由于国内地产持续下行，建筑钢需求明显下降，锰硅需求显著下降，导致锰硅产量下降。 



                  
 

        

  
 

 

图 6  锰硅周产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

截至7月10日，根据上海钢联数据，全国63家独立硅锰企业样本（全国产能占比79.77%）锰

硅库存40.27万吨。宁夏地区库存30.6万吨，企业库存较多，锰硅供给过剩。 

图 7  锰硅企业库存 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

由于锰硅期货主力合约屡次升水现货，买现货抛盘面有较好的利润，锰硅仓单快速增加。截

至7月10日锰硅仓单38.56万吨，卖交割量比较大。 

 

 



                  
 

        

  
 

 

图 8  锰硅仓单库存 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

三、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。截至7月10日，上海钢联统计的全国建材钢厂螺纹钢周产量205.16万吨，较去年同期

减少5.3%，截至7月10日，螺纹钢累计产量较去年同期减少4.4%。1-5月国内生铁产量3.5471亿吨

，同比下降3.1%，锰硅需求偏弱。 

图 9  全国建材钢厂螺纹钢周产量 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

 

 



                  
 

        

  
 

 

四、锰硅生产成本 

每吨锰硅大约消耗2.1-2.2吨左右的锰矿、0.55-0.6吨焦炭、4000-4200度电、0.5吨硅石。

2026年初海外矿山挺价，港口锰矿库存下降，锰硅成本支撑较强。内蒙地区电价约0.38-0.41元/

度，按照7月10日锰矿价格和焦炭价格计算，每吨生产成本在5700-5800元，折盘面5950-6050元/

吨，内蒙地区生产利润约亏损50-150元/吨，宁夏地区锰硅利润约亏损100-200元/吨，导致近期

锰硅减产，但当前建立力度不大， 锰硅供给依然宽松，累库。

图 10  内蒙地区锰硅生产成本与利润 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 

五、锰硅基差 

截至7月10日，宁夏地区现货价格5630元/吨，折盘面5880。主力合约SM2609基差8。 

图 11  锰硅主力合约基差 

 

数据来源：华鑫期货研究所、上海钢联 



                  
 

        

  
 

 

六、结论 

供给端，锰矿进口大幅增长，港口库存持续累积，锰矿价格持续下行；锰硅行业产能严重过

剩，虽企业亏损减产，但减产力度有限，锰硅企业库存与期货仓单同步走高。需求端，锰硅九成

以上用于炼钢，国内地产持续下行，螺纹产量与生铁产量同比下滑，锰硅需求持续走弱。当前内

蒙、宁夏产区普遍亏损，宁夏锰硅现货5630元/吨，锰硅生产成本支撑偏弱，供需宽松格局下，

锰硅价格低位偏弱运行。 



                  
 

        

  
 

 

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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