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工业硅价格区间

硅产业企业风险管理策略

工业硅

【核心逻辑】

供给端看，丰水期西南地区低电价环境即将结束，将直接导致西南地区企业的矿热炉开工率增速逐渐放缓并

有望下降。与此同时，新疆地区开炉增速也不及市场预期，同样呈现增速放缓趋势。综合两大主产区的生产

动态判断，预计后市工业硅整体开工率有望逐步见顶，由此带来的产品库存进一步累库的风险也将有所缓

解，供给端压力将逐步边际减轻。需求端看，有机硅行业开工率已出现放缓趋势，近期对工业硅的实际需求

变动相对有限，未形成明显拉动；再生铝合金领域对工业硅的需求则保持相对稳定，且预期未来仍将维持刚

性采购，成为需求端的重要支撑项；多晶硅板块则随着企业利润状况逐步改善，且9月份多晶硅企业排产已呈

现环比增加态势，在“反内卷”措施正式落地前，企业存在主动提升开工率的预期，因此预计未来两个月多

晶硅对工业硅的需求将实现稳步增加，成为需求端的核心增长点。

综合来看，预计后续供给端增量空间逐步收窄。后续需重点关注两大信号：一是供给端开工率是否如期进入

下滑通道，二是下游多晶硅需求能否实现实质性向好。若这两大条件同时满足，意味着工业硅市场供给过剩

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 震荡区间：8000-9000 32.0% 87.9%

source：南华研究,同花顺

行为导向 情景分析 操作思路 套保工具 操作建议 套保比例 建议入场区间

销售工业硅 未来有生产工业硅的计划，担心销售工业硅时价格下跌导致销售利
润减少的风险

为防止价格下跌
导致销售利润减
少，企业需在采
到原料的同时卖
出期货合约锁定

销售利润

期货 依据生产计划卖出对应期货合约 40% 根据销售利润

场内/场外期权 买入看跌期权+卖出看涨期权 60% 根据销售利润

采购工业硅

产成品价格无相关性
未来有生产多晶硅/有机硅/铝合金
的计划，担心未来采购工业硅时价
格上涨导致采购成本上涨的风险

为防止成本上
涨，企业根据生
产计划需买入对
应生产计划的期
货合约锁定采购

成本

期货 买入对应期货合约 20% 7900-8400

场内/场外期权 卖出看跌期权 10% SI2511-P-800
0

产成品价格有相关性
未来有生产多晶硅/有机硅/铝合金
的计划，担心未来采购工业硅时价
格上涨导致采购成本上涨的风险

为防止采到工业
硅后库存减值，
企业需在采到工
业硅的同时卖出
期货合约锁定货

值

期货 依据采购进度卖出期货主力合约 70% 依据采购成本

场内/场外期权 买入看跌期权+卖出看涨期权 30% 依据采购成本

库存管理 工业硅库存偏高，担心未来工业硅价格下跌造成存货贬值的风险

为防止存货减
值，企业根据库
存情况需做空期
货合约锁定货值

期货 卖出期货主力合约 70% 9000-9500

场内/场外期权 卖出看涨期权 30% SI2511-C-900
0

source：南华研究
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的情况将会有所缓解，行业有望迎来价格底部反转的关键节点。而在这一过程中，多晶硅产业整合措施的细

则内容与实际执行力度是核心跟踪变量，其将直接决定工业硅与多晶硅联动逻辑的切换节点，需持续密切关

注。

【利多解读】

1.“反内卷”政策释放积极信号，显著提振宏观市场情绪；

2. 成本端短期进一步下行的空间有限，且当前利润估值处于偏低水平，供给端出现停产的概率有所上升；

3. 需求端表现超市场预期，有效带动采购积极性的提升。

【利空解读】  

1. 下游多晶硅企业产业整合或减产挺价等措施取得实质性进展，需求端因此进一步走弱。

多晶硅

【核心逻辑】

当前多晶硅期货盘面处于政策真空期，市场对消息面敏感度显著下降，整体走势已逐渐转向基本面主导。供

给端，10月多晶硅企业排产预计环比持平，同时现在供给处宽松格局，新增产量将进一步加剧过剩压力，叠

加每日递增的期货仓单数量，或对盘面形成阶段性压制；需求端看，硅片、电池片排产节奏延续放缓，且受

终端装机需求传导滞后、自身库存消化压力影响，多晶硅采购需求进一步受限；库存端，多晶硅原料及下游

硅片、电池片环节均维持高库存，产业整体去库周期尚未启动。从政策看，新国标给予企业一年整改期，短

期“反内卷”举措难改供给过剩现状，若启动限产限销，以当前需求疲弱态势，需较大力度措施方能实质性

扭转供需基本面，故整体看，短期调整效果有限。

综合供需及政策现状，在下游库存消化进度缓慢、现有产业整合措施难改基本面的背景下，若11月底前未出

台强有力提振政策，多晶硅期货走势逻辑或将优先围绕“仓单集中注销”与“弱需求”展开，整体承压运

行。长期来看，多晶硅走势高度仍取决于政策力度：若后续政策能有效推动需求释放或优化供给结构，盘面

或迎来趋势性转折；若政策持续缺位，弱基本面主导下的震荡下行格局或将延续。

【利多解读】

1. 未来行业或出台产能整合与出清计划，若产业内达成实质性的整合协议，则有望推动多晶硅产业格局改

善；

2. 美国“大而美”法案对当地光伏项目建设形成刺激，这一外部需求增量有可能带动国内相关需求出现边际

改善。

【利空解读】

1. 若产业整合与出清计划未能落地，企业延续当前正常生产节奏，库存大概率将继续累积。

一、期货数据

工业硅期货数据
指标 本期值 日涨跌 日环比 周涨跌 周环比 单位

工业硅主力合约收盘价 8925 -25 -0.28% 10 0.11% 元/吨

工业硅主力合约成交量 418680 -168007 -28.64% 29105 7.47% 手

工业硅主力合约持仓量 273696 -11794 -4.13% -13488 -4.70% 手

工业硅加权指数合约收盘价 9096 -24 -0.26% 21 0.23% 元/吨

工业硅加权指数合约成交量 559106 -247728 -30.70% 34110 6.50% 手南
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二、现货数据

工业硅加权合约持仓量 509722 -10004 -1.92% -2597 -0.51% 手

SI2511-SI2512 -400 -5 1.27% -15 3.90% 元/吨

SI2511-SI2601 -365 15 -3.95% 15 -3.95% 元/吨

SI2601-SI2605 -25 15 -37.50% 20 -44.44% 元/吨

工业硅仓单数量 49963 161 0.32% 91 0.18% 手

source：同花顺,南华研究,wind

工业硅期货主力合约走势图

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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工业硅期限结构图

source：同花顺,南华研究

8,8908,8908,890 8,9258,9258,925
9,3259,3259,325 9,2909,2909,290 9,2809,2809,280 9,2909,2909,290 9,2959,2959,295 9,3159,3159,315 9,3359,3359,335 9,3459,3459,345 9,3059,3059,305 9,3459,3459,345

8,5558,5558,555

8,3958,3958,395 8,4108,4108,410

8,6758,6758,675 8,6758,6758,675

7,7407,7407,740 7,7307,7307,730 7,7207,7207,720 7,7057,7057,705 7,6707,6707,670

7,9307,9307,930 7,8807,8807,880
7,8307,8307,830 7,8407,8407,840 7,8307,8307,830 7,8407,8407,840 7,8157,8157,815

当日 一周前 两周前 一个月前 三个月前

连续 连一 连二 连三 连四 连五 连六 连七 连八 连九 连十 连十一
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SI11-12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

元/吨
2023 2024 2025

04/01 07/01 10/01

-1000

-750

-500

-250

0

250

SI01-05月差季节性

source：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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工业硅产业链价格数据
指标 本期值 日涨跌 日环比 周涨跌 周环比 备注

工业硅

99#
新疆 9000 0 0.00% 250 2.86% 元/吨

天津 9350 0 0.00% 150 1.63% 元/吨

553#

新疆 9000 0 0.00% 200 2.27% 元/吨

天津 9400 0 0.00% 150 1.62% 元/吨

云南 9600 0 0.00% 250 2.67% 元/吨

421#

新疆 9200 0 0.00% 150 1.66% 元/吨

天津 9850 0 0.00% 100 1.03% 元/吨

云南 9950 0 0.00% 150 1.66% 元/吨

四川 9750 0 0.00% 0 0.00% 元/吨

中游 工业硅粉

99# 10050 0 0.00% 100 1.01% 元/吨

553# 10050 0 0.00% 100 1.01% 元/吨

421# 10700 0 0.00% 0 0.00% 元/吨

下游

三氯氢硅 3375 0 0.00% 0 0.00% 元/KG

多晶硅N型价格指数 52.43 -0.01 -0.02% 0.28 0.54% 元/KG

有机硅DMC 11050 0 0.00% 250 2.31% 元/吨

铝合金ADC12 20850 -100 -0.48% -200 -0.95% 元/吨

source：同花顺,南华研究,SMM,wind,上海钢联

99#硅均价

source：SMM,南华研究

元/吨 新疆均价 天津均价
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工业硅通氧553#价格-分地区

source：SMM,南华研究
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source：SMM,南华研究
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昆明421#-553#价差季节性

source：SMM,南华研究
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全国金属硅粉价格

source：SMM,南华研究

元/吨 99金属硅粉平均价 553#金属硅粉-平均价 421#金属硅粉-平均价
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三、基差与仓单

工业硅仓单库存

多晶硅产业日度数据汇总

一、期货数据

多晶硅期货价格日度数据

工业硅下游价格走势

source：SMM,南华研究

元/吨 元/千克DMC均价 合金ADC12均价 N型复投料 均价(右轴) 三氯氢硅均价
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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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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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分地区_553#-主力合约基差走势图

source：SMM,同花顺,南华研究

元/吨 云南553#-主力基差 新疆553#-主力基差 天津553#-主力基差
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source：SMM,同花顺,南华研究
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云南421#-主力基差 四川421#-主力基差 天津421#-主力基差
新疆421#-主力基差
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本期值 上期值 涨跌 涨跌幅 单位

仓单总计 49963 49802 161 -2.55% 手

昆明交割库（周） 6.5 6.6 -0.1 -23.29% 万吨

上海交割库（周） 4.3 4.3 0 0% 万吨

广东交割库（周） 3 2.9 0 0% 万吨

天津交割库（周） 10.1 10.2 74 0.33% 万吨

四川交割库（周） 2.8 2.7 -50 -0.01% 万吨

江苏交割库（周） 2.1 2.1 0 0% 万吨

浙江交割库（周） 1 1 0 0% 万吨

新疆交割库（周） 12.5 12.2 0 0% 万吨

source：SMM,同花顺,南华研究

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



指标 本期值 日涨跌 日环比 周涨跌 周环比 单位

多晶硅主力合约收盘价 50260 -730 -1.43% -3410 -6.35% 元/吨

多晶硅主力合约成交量 296108 42973 16.98% -20286 -6.41% 手

多晶硅主力合约持仓量 116091 -7826 -6.32% -11688 -9.15% 手

多晶硅加权指数收盘价 51467 -1006 -1.92% -3785 -6.85% 元/吨

多晶硅加权指数成交量 487256 129343 36.14% 62652 14.76% 手

多晶硅加权指数持仓量 252454 -26942 -9.64% -41514 -14.12% 手

PS2511-PS2512 -2355 150 -5.99% 230 -8.90% 元/吨

PS2511-PS2601 -2000 375 -15.79% 505 -20.16% 元/吨

多晶硅期货仓单数量 7870 0 0.0% 20 0.25% 手

source：同花顺,南华研究,wind

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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source：同花顺,南华研究
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二、现货数据

光伏产业价格数据

多晶硅库存-仓单

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

多晶硅

N型复投料 52.65 0 0.00% 0.15 0.29% 元/千克

N型致密料 51.15 0 0.00% 0.15 0.29% 元/千克

N型混包料 50.15 0 0.00% 0.15 0.30% 元/千克

N型颗粒硅 49.5 0 0.00% 0 0.00% 元/千克

N型硅片

硅片价格指数 1.35 0 0.00% 0.03 3.00% 元/片

G10-182（130um） 1.35 0 0.00% 0.02 1.50% 元/片

G12-210（130um） 1.7 0 0.00% 0.02 1.19% 元/片

电池片

Topcon-183mm 0.315 0 0.00% 0 0.00% 元/瓦

Topcon-210mm 0.305 0 0.00% 0 0.00% 元/瓦

Topcon-210R 0.288 0 0.00% 0 0.00% 元/瓦

HJT电池30%银包铜-G12 0.36 0 0.00% 0 0.00% 元/瓦

组件

分布式-Topcon-N型182mm 0.677 0 0.00% -0.001 -0.15% 元/瓦

分布式-Topcon-N型210mm 0.683 0 0.00% 0.001 0.15% 元/瓦

分布式-Topcon-210R 0.695 0 0.00% -0.002 -0.29% 元/瓦

分布式-HJT-210mm 0.73 0 0.00% -0.01 -1.35% 元/瓦

集中式-N型182mm 0.662 0 0.00% -0.005 -0.75% 元/瓦

集中式-N型210mm 0.677 0 0.00% -0.005 -0.73% 元/瓦

source：SMM,南华研究,上海钢联

N型多晶硅日度价格数据

source：SMM,南华研究

元/千克 N型多晶硅价格指数 复投料平均价 致密料平均价 颗粒硅平均价 混包料平均价
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三、基差与仓单数据

多晶硅日度基差数据

多晶硅仓单日报

光伏硅片价格数据

source：SMM,南华研究

元/片 N型硅片价格指数 N型182mm硅片均价 N型210mm硅片均价
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光伏电池片价格数据

source：SMM,南华研究

元/瓦 单晶Topcon电池片-210R - 平均价 单晶Topcon电池片M10 - 平均价 单晶Topcon电池片G12 - 平均价
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光伏组件价格数据

source：SMM,南华研究

元/瓦
Topcon组件-182mm - 平均价 Topcon组件-210mm - 平均价 HJT组件-210mm(分布式) - 平均价 BC组件-210R(分布式) - 平均价
Topcon组件-210R（分布式） - 平均价
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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12合约基差率季节性走势图

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 周涨跌 周环比 单位

多晶硅主力合约基差 2170 1450 720 49.66% 3690 -242.76% 元/吨

source：SMM,同花顺,南华研究

地区 仓库/分库 商品名称 昨日仓单量 今日仓单量 增减
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新疆 新特能源厂库（新疆乌鲁木齐） 新特能源 1000 1000 0

新疆 中疆物流三工镇物流园 新特能源 790 790 0

新疆 新疆诚通西部物流 大全 1150 1150 0

内蒙古 国贸泰达包头 大全 1680 1680 0

内蒙古 建发包头 大全 570 570 0

内蒙古 内蒙通威厂库 永祥 610 610 0

多晶硅仓单总计 7870 7870 0

source：同花顺,南华研究
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