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工业硅&多晶硅期货价格区间

工业硅&多晶硅风险管理策略建议

【核心逻辑】

工业硅处于落后产能出清的产业周期逻辑，供应过剩压力持续。供给端，丰水期临近，西南地区企业陆续增

加开炉，复产预期逐渐落地，库存将可能有进一步累库风险。需求端，多晶硅企业对低价货有采买意愿，有

机硅企业整体产量维持稳定，铝合金企业表现一般。综合来看，需等待库存消化到健康水平。

多晶硅处于基本面供强需弱的逻辑，光伏抢装潮透支未来部分需求。供给端，原材料价格维持低位，多晶硅

利润有所修复，西南地区产量预期增加。需求端，下游排产维持弱势，硅料、硅片高库存压力仍存。若未来

产业内有产能出清计划，或达成产业整合协议，则有望推动多晶硅产业状况改善。

【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，供给端出现扰动的概率增大；

3. 下游企业利润仍存，随着丰水期的临近，生产成本降低且利润扩大，推动生产积极性。

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. 期货端持仓数量和仓单数量的现象被市场所交易。

【利空解读】  

品种 价格区间预测 当前波动率（20日滚动） 日涨跌 当前波动率历史百分位（3年） 日涨跌

工业硅主力合约 强压力位7600 25.8% -0.52% 79.8% -0.6%

多晶硅主力合约 强压力位33000 33.19% -0.19% 82.64% -0.7%

source：南华研究,同花顺

行为
导向 情景分析 策略推荐 套保工具 买卖方向 套保比例

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，做空期货来
锁定利润，弥补企业的生产成本 SI2509/PS2509 卖出 30%

卖出看涨期权 场外/场内期权 卖出 70%

买入虚值看跌期权 场内/场外期权 买入

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，依据生产计划买入期货远
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

卖出看跌期权 场内/场外期权 卖出 依据采购计划

买入虚值看涨期权 场内/场外期权 买入 依据采购计划

source：南华研究
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工业硅：

1. 随着丰水期的临近，西南地区的工厂开工预期逐渐落地，产能如期释放；

2. 下游多晶硅企业联合减产传闻变为现实，需求端进一步走弱。

多晶硅：

1. 多晶硅企业整合出清失败，企业生产维持现状；

2. 原材料价格低位叠加丰水期临近，生产利润继续扩大，多晶硅企业提升产量。

工业硅期货价格

工业硅月差变化

工业硅期货主力合约收盘价、持仓量和成交量

source：同花顺,南华研究

元/吨 手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) 工业硅期货主力合约成交量(右轴)
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指标 本期值 上期值 日涨跌 日环比 单位

工业硅主力合约收盘价 8060 8030 30 0.37% 元/吨

工业硅主力合约成交量 1377330 772679 604651 78.25% 手

工业硅主力合约持仓量 355751 351592 4159 1.18% 手

SI2511合约收盘价 7985 7930 55 0.69% 元/吨

SI2511合约成交量 66316 39374 26942 68.43% 手

SI2511合约持仓量 77278 76439 839 1.10% 手

source：同花顺,南华研究

SI09-11月差季节性

source：同花顺,南华研究
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SI11-12月差季节性

source：同花顺,南华研究

元/吨
2023 2024 2025

01/01 03/01 05/01 07/01 09/01

-1000

-750

-500

-250

0

指标 本期值 上期值 日涨跌 日环比 单位

SI09-11 75 100 -25 -25.00% 元/吨

SI11-12 -275 -235 -40 17.02% 元/吨

source：同花顺,南华研究
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工业硅现货数据

工业硅仓单库存

华东553#硅与421#硅价格和价差

source：SMM,南华研究

元/吨 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 8200 50 0.61%

黄埔港553# 元/吨 8200 50 0.61%

天津港553# 元/吨 8100 100 1.25%

昆明553# 元/吨 8500 0 0%

新疆553# 元/吨 7600 0 0%

新疆99# 元/吨 7600 0 0%

华东421# 元/吨 8700 0 0%

黄埔港421# 元/吨 9850 0 0%

天津港421# 元/吨 8800 0 0%

昆明421# 元/吨 9900 0 0%

四川421# 元/吨 9650 0 0%

华东553#基差 元/吨 480 -115 -19.33%

华东421#基差 元/吨 980 -165 -14.41%

华东421#-553#价差 元/吨 500 -50 -9.09%

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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source：SMM,同花顺,南华研究
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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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多晶硅产业日度数据汇总

多晶硅期货价格日度数据

多晶硅月差变化

仓单总计 52473 52744 -271 -16.46% 手

昆明交割库（周） 8.2 8.3 -0.1 -75.12% 万吨

上海交割库（周） 3.4 3.5 0 0% 万吨

广东交割库（周） 3.8 3.8 0 0% 万吨

天津交割库（周） 10 10.1 -5409 -48.62% 万吨

四川交割库（周） 2.3 2.3 550 0.16% 万吨

江苏交割库（周） 2.2 2.2 8300 2.5% 万吨

浙江交割库（周） 1.1 1.1 0 0% 万吨

新疆交割库（周） 10.4 11.5 0 0% 万吨

source：SMM,同花顺,南华研究

多晶硅期货主力合约收盘价、持仓量和成交量

source：同花顺，南华研究

元/吨 手多晶硅期货主力合约收盘价 多晶硅期货主力合约持仓量(右轴) 多晶硅期货主力合约成交量(右轴)
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指标 本期值 上期值 日涨跌 日环比 单位

多晶硅主力合约收盘价 33535 33315 220 0.66% 元/吨

多晶硅主力合约成交量 421176 294743 126433 42.90% 元/吨

多晶硅主力合约持仓量 66333 69062 -2729 -3.95% 元/吨

PS2509合约收盘价 32740 32765 -25 -0.08% 元/吨

PS2509合约成交量 83083 74228 8855 11.93% 元/吨

PS2509合约持仓量 52009 50296 1713 3.41% 元/吨

PS2511合约收盘价 32365 32545 -180 -0.55% 元/吨

PS2511合约成交量 34026 26773 7253 27.09% 元/吨

PS2511合约持仓量 33697 34221 -524 -1.53% 元/吨

source：同花顺,南华研究

PS08-09月差季节性

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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PS09-11月差季节性走势图

source：同花顺,南华研究
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指标 本期值 上期值 日涨跌 日环比 单位

PS08-09 795 550 245 44.55% 元/吨

PS08-11 1170 770 400 51.95% 元/吨

PS09-11 375 220 155 70.45% 元/吨

source：同花顺,南华研究
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多晶硅日度基差数据

硅链指数日度数据

多晶硅主力合约基差率季节性走势图

source：SMM,同花顺,南华研究
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多晶硅11合约基差率季节性走势图

source：SMM,同花顺,南华研究
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多晶硅11合约基差季节性（N型致密料）

source：SMM,同花顺,南华研究
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指标 本期值 上期值 日涨跌 日环比 单位

多晶硅主力合约基差 465 685 -220 -32.12% 元/吨

PS2509合约基差 1260 1235 25 2.0% 元/吨

PS2511合约基差 1635 1455 180 12.37% 元/吨

source：SMM,同花顺,南华研究

硅链现货指数季节性

source：SMM,南华研究
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硅链期货价格指数季节性走势图

source：同花顺,南华研究
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多晶硅现货日度报价

硅片日度报价

多晶硅仓单日报

硅链指数 0.3548 0.3516 0.0032 0.91%

source：同花顺,南华研究

型号 规格 本期值 上期值 日涨跌 日环比 单位

P型

复投料 31.5 31.5 0 0.00% 元/千克

致密料 30 30 0 0.00% 元/千克

菜花料 28.5 28.5 0 0.00% 元/千克

N型多晶硅价格指数 34 34 0 0.00% 元/千克

N型

复投料 34.5 34.5 0 0.00% 元/千克

致密料 33.5 33.5 0 0.00% 元/千克

混包料 31.5 31.5 0 0.00% 元/千克

颗粒硅 31.5 31.5 0 0.00% 元/千克

颗粒硅 30.5 30.5 0 0.00% 元/千克

source：SMM,南华研究

型号 规格 本期值 上期值 日涨跌 日环比 单位

N型硅片价格指数 0.88 0.88 0 0 元/片

N型

M10-182（130um） 0.87 0.87 0 0 元/片

M10-182（160um） 1.03 1.03 0 0 元/片

G12-210（130um） 1.22 1.23 -0.01 -0.0081 元/片

G12-210（160um） 1.58 1.58 0 0 元/片

source：SMM,南华研究

多晶硅仓单总计季节性走势图

source：同花顺,南华研究
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地区 仓库/分库 商品名称 今日仓单量 昨日仓单量 增减

新疆 新特能源厂库（新疆乌鲁木齐） 新特能源 820 820 0

新疆 中疆物流三工镇物流园 新特能源 360 360 0

新疆 新疆诚通西部物流 大全 870 870 0

内蒙古 国贸泰达包头 大全 20 20 0

内蒙古 建发包头 大全 330 330 0

内蒙古 内蒙通威厂库 永祥 200 200 0

多晶硅仓单总计 2600 2600 0

source：同花顺,南华研究
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