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摘要 

【重要资讯】 

1、印度政府对白银进口实施了新的限制措施，将多个类别的白银

产品从自由进口政策调整为限制进口政策。按照修订后的新规，银

条、未锻造白银及半加工白银（包括银粉）的进口，现在必须获得

政府批准。 

2、伊朗议会国家安全委员会负责人：伊朗已准备好一套机制，以

沿指定航线管理霍尔木兹海峡的交通，相关细节将很快公布。在这

一过程中，只有商业船只和与伊朗合作的各方才能从中受益。将收

取必要费用以支付该机制下提供的专业服务。该通道将对“自由计

划”的运营者保持关闭。 

3、荷兰政府5月15日说，发生汉坦病毒疫情的“洪迪厄斯”号邮轮

预计5月18日抵达鹿特丹港，届时大部分船员将在荷兰隔离观察6

周。根据世卫组织5月15日的消息，截至当天，共接到10例与“洪

迪厄斯”号邮轮相关的病例报告，包括8个确诊安第斯病毒感染病

例和2个疑似病例，其中3人死亡。 

4、越南政府发布行动计划，呼吁企业和家庭加大节电力度。据越

南电力集团统计，13日越南用电量达到11亿千瓦时，创下今年以来

最高纪录。 

 

锰硅： 

【市场逻辑】 
中美关系回暖，但中东冲突仍然持续。油价再次冲高的背景下，锰

矿运输成本仍难以大幅下跌，锰硅在回调后仍有锰矿的成本支撑。

需求方面，铁水产量持续维持高位，对锰硅的需求暂时保持稳定。

锰硅最大压力在于库存，高位库存无法有效消化，始终会限制价格

高度。预计锰硅价格仍会维持偏强震荡格局，下游成本支撑，上游

库存以及产量压力。 

【交易策略】 
锰硅回调后仍有支撑，关注支撑位附近表现，可考虑逢低做多，注

意做好风控。下方关注5800-5850元/吨支撑，上方关注压力区间6

500-6550元/吨压力。 

 

硅铁： 
【市场逻辑】 
硅铁期价再次回调，但下方面临较强成本支撑。钢材端矛盾有限，

铁水产量维持高位水平，短期并不会对硅铁价格造成太大压力。从

硅铁自身看，库存增加的同时，产量也有明显回落，工厂出货暂无

压力。需求端近期看不到大幅改善的空间，主要支撑来自成本端，

5月份结算电价回调空间有限，且在差异化电价的引导下，未来电

力成本有提升空间。 
【交易策略】 
硅铁需求压力不大，但改善空间同样有限，最大支撑来自成本端，

回调后仍以逢低多为主。下方关注5600-5650元/吨附近支撑位，
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上方关注6200-6250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 
支撑位附近继续轻仓试

多 
5800-5850 6500-6550 

锰硅最大压力在于库存，高

位库存无法有效消化，始终

会限制价格高度。预计锰硅

价格仍会维持偏强震荡格局

，下游成本支撑，上游库存

以及产量压力。 

硅铁 
支撑位附近继续轻仓试

多 
5600-5650 6200-6250 

需求端近期看不到大幅改善

的空间，主要支撑来自成本
端，5月份结算电价回调空间

有限，且在差异化电价的引
导下，未来电力成本有提升

空间。 
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  5906  5916 5832 5842 -86 -1.45 216301 5866 441066   29507 70537 

硅铁  5796  5826 5724 5732 -62 -1.07 244370 5764 259964  10345 6438 
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 
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图2：硅铁期现走势  

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

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 
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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 

 

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 
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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 

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 
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图14：硅锰:现货生产成本 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

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 
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图17：硅铁:现货利润 

 
资料来源：同花顺, 方正中期研究院 

 
 

图18：平均价:兰炭:宁夏 
图19：出厂价:化工焦(A<15%,S<1.5%,Mt≤8%,FC≥83%,V<2,

粒度≥25mm:吴忠产):宁夏 

  
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 

2026-05-16 
 
  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 30674 1321 57179 1321 651 -248    

看跌期权 21472 11340 37884 5031 513 140    

锰硅期权 52146 12661 95063 9238 1165 -107 0.70 0.66 0.79 

资料来源：方正中期研究院 
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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 

  
 
  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 16631 5328 23882 656 444 78    

看跌期权 10364 4313 25329 941 250 123    

硅铁期权 26995 9641 49211 1597 694 201 0.62 1.06 0.56 

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 
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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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