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摘要 

【重要资讯】 

1.据美国彭博社10日援引墨西哥议员和商界领袖的话报道，随着来

自墨西哥私营部门甚至执政党成员的反对声日益高涨，墨总统辛鲍

姆对中国进口商品征收高额关税的计划已被至少推迟到12月。 

2.11月11日消息，当地时间11月10日，美国国防部部长赫格塞思称

，美国9日在东太平洋对两艘涉嫌运毒的船只发动袭击，造成6人死

亡。赫格塞思表示，行动在美国总统特朗普指示下进行，被击沉船

只属于美国政府认定的“恐怖组织”，每艘船载有3人。 

3.据中汽协11月11日消息，10月，中国汽车产销分别完成335.9万

辆和332.2万辆，环比分别增长2.5%和3%，同比分别增长12.1%和

8.8%。1-10月，中国汽车产销分别完成2769.2万辆和2768.7万辆

，同比分别增长13.2%和12.4%，产销量增速较1-9月分别收窄0.1

和0.5个百分点。 

 

锰硅： 
【市场逻辑】 
原料大幅走弱，锰硅跟随下行，实际产量自高位减少，但幅度有限

，库存压力仍然较大。需求端环比走弱，暂时看不到需求带动下的

去库可能，未来去库路径大概率通过减产实现，短期期价仍有压力

。 
【交易策略】 

锰硅需看到产量有效下降，短期高产仍压制价格高度。下方关注55

50-5600元/吨支撑，上方关注压力区间5850-5900元/吨压力。 

 

硅铁： 
【市场逻辑】 
前期硅铁持续强于锰硅，后期走势有望反转。硅铁出口对国内产量

的消耗环比走弱，且国内需求年底前仍有走弱预期，需通过降价压

产来缓解库存压力。尽管锰硅和硅铁同时都面临高产量压力，但后

期硅铁压力更大。 
【交易策略】 
硅铁产量压力大于锰硅，预计仍维持区间震荡走势，且以逢高空为

主。下方关注5300-5350元/吨附近支撑位，上方关注5600-5650

元/吨附近压力位。 
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第一部分交易策略与期现行情 

表1：铁合金策略参考 

品种 策略 下方支撑 上方压力 逻辑 

锰硅 
区间震荡思路对待，逢高

空为主 
5550-5600 5850-5900 

锰硅需看到产量有效下降，

短期高产仍压制价格高度。 

硅铁 区间震荡思路对待，逢高
空为主 5300-5350 5600-5650 

硅铁产量压力大于锰硅，预
计仍维持区间震荡走势，且

以逢高空为主。 
资料来源：方正中期研究院 

表2：铁合金期货主力合约价格走势 

铁合金日度榜  

品种  开盘价  最高价  最低价  收盘价  涨跌  涨跌幅  成交量  结算价  持仓量  
持仓变

动  
仓单数  

锰硅  5800  5828 5752 5764 -24 -0.41 208571 5786 356141   1378 18113 

硅铁  5576  5600 5478 5488 -58 -1.05 176685 5536 158506  -3582 7302 

资料来源：同花顺，方正中期研究院 

图1：锰硅期现走势  

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图2：硅铁期现走势  

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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第二部分 铁合金基本面 

一、周度产需情况 

图3：硅锰:产量:当周值 图4：硅铁:产量:当周值 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图5：硅锰:开工率:当周值 图6：硅铁:开工率:当周值 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图7：硅锰:需求量:当周值 图8：硅铁:需求量:当周值 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图9：日均铁水产量:全国(样本数247家):当周值 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

二、铁合金库存 

图10：硅锰:库存:全国:期末值 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图11：硅铁:库存:全国:期末值 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图12：库存天数:硅锰:全国:期末值 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图13：库存天数:硅铁:全国:期末值 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

三、铁合金生产成本 

图14：硅锰:现货生产成本 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图15：硅锰:现货利润 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图16：硅铁：现货生产成本 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图17：硅铁:现货利润 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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图18：平均价:兰炭:宁夏 图19：市场价:化工焦：山西 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

第三部分 期权策略 

一、锰硅期权 

表3：锰硅期权成交持仓情况 

锰硅期权 

2025-11-11 
 
  成交量 

   

 
  变化 

   

 
  持仓量 

   

 
  变化 

   

 
  成交额 

   

 
  变化 

   

 
  成交量PC
R 

   

 
  持仓量PC
R 

   

 
  成交额PCR 

   

看涨期权 102182 62763 88567 62763 1434 1029    

看跌期权 57599 26088 61182 4005 803 399    

锰硅期权 159781 88851 149749 9932 2238 1429 0.56 0.69 0.56 

资料来源：方正中期研究院 

图20：锰硅期权成交量 图21：锰硅期权成交持仓量 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺，方正中期研究院 

二、硅铁期权 

表4：硅铁期权成交持仓情况 

硅铁期权 
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  成交量 

   
  变化 

   
  持仓量 

   
  变化 

   
  成交额 

   
  变化 

   
  成交量PC
R 

   

  持仓量PC
R 

   

  成交额P
CR 

   
看涨期权 69957 35682 42050 2891 1063 536    

看跌期权 46689 17090 44558 4659 655 218    

硅铁期权 116646 52772 86608 7550 1718 754 0.67 1.06 0.62 

资料来源：方正中期研究院 

图22：硅铁期权成交量 图23：锰硅期权成交量 

  
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

图24：锰硅-硅铁主力合约价差 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 
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