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工业硅风险管理策略建议

【核心矛盾】
工业硅整体依旧处于落后产能出清的产业周期。当前库存依旧处于相对高位，渠道库存充裕压制价格上涨。但当前估值已处于偏低位置，仅西北部分自备电厂有生产利润，二季度需
观察丰水期西南产区的复工情况。

【利多解读】
1. 成本端短期继续塌缩空间有限，利润估值已经偏低，存在较强的成本支撑。
2. 新能源产业链已划分到传统行业，未来政策端对产能投放把控趋严。
3. 国内宏观政策整体偏积极，对机器人、AI企业的扶持可能会刺激电力需求增长，长周期行业依旧处于上升期。

【利空解读】  
1. 当前库存依旧处于累库趋势，整体相对偏高。
2. 工业硅规划投产依旧偏多，若能如期释放，产能释放压力较大。
3. 下游企业有行业自律等减少生产的动作，需求端对价格难有提振。
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公司产品库存偏高，
库存有减值风险

为了防止库存减值，可以根据企业的库存情况，
做空工业硅期货来锁定利润，弥补企业的生产成
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为防止未来碳酸锂价格上涨，依据生产计划买入
工业硅远期合约，锁定采购成本 远月碳酸锂合约 买入 依据采购

计划 1

卖出看跌期权 场内/场外期权 卖出 依据采购
计划 2

买入虚值看涨期权 场内/场外期权 买入 依据采购
计划 1

source：南华研究

工业硅期货主力合约收盘价和持仓量

source：同花顺,南华研究

元/吨 工业硅期货主力合约收盘价 工业硅期货主力合约持仓量(右轴)

22/12 23/03 23/06 23/09 23/12 24/03 24/06 24/09 24/12 25/03

5000

10000

15000

20000

50

10

15

20

25

单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

工业硅主力 元/吨 9170 0 0%

工业硅连续 元/吨 9635 160 1.69%

工业硅连三 元/吨 9240 -135 -1.44%

工业硅连续-连三 元/吨 395 295 295%
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工业硅现货数据

工业硅期货库存

华东553#硅与421#硅价格和价差

source：SMM,南华研究

元/吨 通氧553#硅(华东)-平均价 421#硅(华东)-平均价 工业硅421#-553#价差(右轴)
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华东553# 元/吨 10000 -100 -0.99%

黄埔港553# 元/吨 10000 -50 -0.5%

天津港553# 元/吨 9800 -100 -1.01%

昆明553# 元/吨 10650 0 0%

新疆553# 元/吨 9250 -50 -0.54%

新疆99# 元/吨 9250 -50 -0.54%

华东421# 元/吨 10800 -100 -0.92%

黄埔港421# 元/吨 11300 -50 -0.44%

天津港421# 元/吨 11000 -50 -0.45%

昆明421# 元/吨 11200 0 0%

四川421# 元/吨 11250 0 0%

华东553#基差 元/吨 830 40 5.06%

华东421#基差 元/吨 1630 40 2.52%

华东421#-553#价差 元/吨 800 0 0%

华东工业硅主力合约421#基差季节性

source：同花顺,SMM,南华研究
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仓单总计 手 70192 -53 -1.48%

昆明交割库（周） 万吨 9.6 0 -1.6%

上海交割库（周） 万吨 4.1 0 0%

广东交割库（周） 万吨 4.8 0 0%

天津交割库（周） 万吨 11.4 0 0%

四川交割库（周） 万吨 3.7 -825 -0.19%

江苏交割库（周） 万吨 2.6 -2075 -0.48%

浙江交割库（周） 万吨 1.2 0 0%

新疆交割库（周） 万吨 10 0 0%
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工业硅仓单数量季节性

source：同花顺,南华研究
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