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工业硅期货价格区间

工业硅&多晶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，供应过剩与需求弱势矛盾日益突出。未来部分工业硅大厂
有复工预期，供应端有一定增量预期。而需求端整体偏弱，多晶硅、有机硅作为下游消费主力，其需求未
见明显增长，且未来企业有减产预期，所以下游采购谨慎。同时，硅料库存依旧处于高位，厂家下调报价
出货仍旧不畅，渠道库存充裕压制价格，故工业硅市场整体处于供需双弱的格局。
多晶硅中近期宽幅震荡，短期处于较高持仓量与较少交割仓单的矛盾中。供给端，当前库存消耗缓慢，市
场交易活跃度低迷，库存持续累积风险仍存。若未来产业内或有产能整合出清计划，或达成产能整合协
议，则有望推动多晶硅产业状况改善。而下游则随着光伏抢装潮的消退，终端需求对多晶硅的支撑力度显
著减弱，下游采购也较为谨慎。故多晶硅市场运行或将持续承压。
【利多解读】
工业硅：
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. 中美谈判获得实质性进展，提振市场信心，市场情绪有所好转；
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。
多晶硅：
1.未来产业内或有产能整合出清计划，若产业内达成产能整合协议，则有望推动多晶硅产业状况改善；
2.企业可交割意愿不强，市场走交割逻辑。
【利空解读】  
工业硅：
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. 下游多晶硅企业联合减产消息传闻，需求端对价格难有提振。
多晶硅：
1.产业整合出清失败，企业生产维持现状；

品种 价格区间预测 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

工业硅主力合
约 8500强阻力位 16.7% 31.3%

多晶硅主力合
约 34000-38000宽幅震荡 -482.08% 0.00%

source：南华研究

行为导
向 情景分析 策略推荐 套保工具 买卖方

向 套保比例 策略等级（满
分5）

库存管
理

产品库存偏高，有存货减值风
险

为了防止存货减值，根据企业库存情况，做空工业硅/多晶硅期货来锁定利
润，弥补企业的生产成本 SI2507/PS2507 卖出 60% 3

卖出看涨期权 场外/场内期权 卖出 80% 4

买入虚值看跌期权 场内/场外期权 买入 3

采购管
理

未来公司有生产计划，原料有
上涨风险

为防止未来原料价格上涨，依据生产计划买入工业硅/多晶硅远期合约，锁
定采购成本

远月工业硅/多晶
硅合约 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
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2.当前库存依据处于累库趋势，整体去库不顺。

工业硅&多晶硅期货价格

工业硅现货数据

指标 单位 最新价 日涨跌 周涨跌幅 年涨跌幅

工业硅主力 元/吨 8145 -265 -3.15% -30.53%

工业硅成交量 手 254754 44976 21.44% 127.99%

工业硅持仓量 手 138422 14408 11.62% 27.38%

多晶硅主力 元/吨 36850 -1070 -2.82% -

多晶硅成交量 手 145842 9089 6.65% -

多晶硅持仓量 手 32702 -5283 -13.91% -

source：同花顺,南华研究,wind

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)
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多晶硅期货主力合约收盘价和持仓量

source：wind,南华研究

元/吨 多晶硅主力合约收盘价 多晶硅主力合约持仓量(右轴)
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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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单位 最新价 日涨跌 日涨跌幅

华东553# 元/吨 9100 0 0%

黄埔港553# 元/吨 9100 0 0%

天津港553# 元/吨 8900 0 0%

昆明553# 元/吨 9350 -100 -1.06%

新疆553# 元/吨 8300 0 0%

新疆99# 元/吨 8300 0 0%

华东421# 元/吨 10000 0 0%
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工业硅期货库存

黄埔港421# 元/吨 10850 0 0%

天津港421# 元/吨 10250 0 0%

昆明421# 元/吨 10700 -100 -0.93%

四川421# 元/吨 10750 -100 -0.92%

华东553#基差 元/吨 955 265 38.41%

华东421#基差 元/吨 1855 265 16.67%

华东421#-553#价差 元/吨 900 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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华东工业硅主力合约553#基差季节性

source：SMM,同花顺,南华研究
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单位 最新价 涨跌 涨跌幅

仓单总计 手 66384 -49 -1.6%

昆明交割库（周） 万吨 9.1 -0.4 -2.48%

上海交割库（周） 万吨 4 -25 -0.46%

广东交割库（周） 万吨 4.3 0 0%

天津交割库（周） 万吨 11 0 0%

四川交割库（周） 万吨 2.9 -1825 -0.46%

江苏交割库（周） 万吨 2.6 -2025 -0.51%

浙江交割库（周） 万吨 1.2 0 0%

新疆交割库（周） 万吨 11.6 0 0%

工业硅仓单数量季节性

source：同花顺,南华研究
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