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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】

基本面看，当前仍处于供需双弱格局，上下游均存在减停产预期，基本面缺乏实质性改善动力，叠加冬季产

区环保可能带来的供给端扰动，短期行业基本面难有起色。技术面看，期货价格持续运行于布林震荡带内，

短期将紧密跟随多晶硅、焦煤等关联品种价格波动，大概率维持震荡整理态势，而中长期维度下价格下方空

间有限，具备逢低建仓配置价值。

【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。

【利空解读】  

1. 下游多晶硅、有机硅企业产量下滑，需求端因此进一步走弱。

多晶硅

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 支撑位：8000 26.8% 72.5%

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 20% 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% 7800-8200

场内/场外期权 卖出看跌期权 10% SI2512-P-780
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 40% 依据采购成本

场内/场外期权 买入看跌期权+卖出看涨期权 40% 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 40% 9500-10000

场内/场外期权 卖出看涨期权 10% SI2601-C-100
00

source：南华研究
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【核心逻辑】

从基本面角度看，行业基本面当前呈现“供需双弱”的特征：供给端，多晶硅环节产量已出现下滑趋势，行

业供给扩张节奏显著放缓；需求端，下游硅片、电池片及组件环节产量同步承压，产业链整体呈现收缩态

势。库存端，多晶硅库存仍处于近期高位，未见明显拐点。从终端需求来看，组件招标市场表现持续疲软，

招标数量与成交均价均处于历史相对低位，且截至目前尚未出现明确的回暖迹象，预计后续基本面弱平衡状

态仍在延续。

从时间维度来看，当前光伏收储平台落地进程未出现实质性进展。同时，随着11月多晶硅仓单集中注销窗口

期的临近，需关注以下方面：一方面需重点跟踪仓单注销过程中多头资金的实际承接力度；另一方面需关注

注销后新注册仓单的生成规模，若后续新仓单数量维持低位，市场或将围绕“高持仓量与低仓单库存”的结

构矛盾展开炒作，进而引发短期价格波动。

从交易情绪来看，近期市场对各类传言的反应已明显脱敏，消息面驱动的短期脉冲式行情持续减弱。这一变

化意味着，市场对非实质性信息的关注度正在下降，后续交易逻辑预计将逐步转向以产业链供需数据为核心

的基本面逻辑，以及以价格走势、量能变化为支撑的技术面逻辑，市场定价机制将更趋理性。

综合来看，当前市场短期交易主线将逐步切换至“11月仓单集中注销后的仓单库存与持仓量”盘面博弈，后

续若基本面出现明确边际变化，交易逻辑有望进一步向供需基本面深度切换。值得注意的是，在政策落地或

关键时间节点的真空期内，各类不实信息仍有可能对市场情绪形成阶段性扰动，需持续警惕此类风险对交易

节奏的干扰，建议以核心数据与实质性政策进展作为决策核心依据。

【利多解读】

1. 仓单集中注销后仓单库存大幅下降，虚实盘比增加。

【利空解读】

1. 需求端进一步减弱。

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 9115 95 1.05% 40 0.44% 元/吨

工业硅主力合约成交量 323524 -45701 -12.38% -250821 -43.67% 手

工业硅主力合约持仓量 237648 -22881 -8.78% -36330 -13.26% 手

工业硅加权指数合约收盘价 9105 92 1.02% 38 0.42% 元/吨

工业硅加权指数合约成交量 433886 -89430 -17.09% -301320 -40.98% 手

工业硅加权指数合约持仓量 409946 -23518 -5.43% -32682 -7.38% 手

SI2601-SI2605 25 -5 -16.67% -5 -16.67% 元/吨

工业硅仓单数量 39555 -870 -2.15% -3742 -8.64% 手

source：同花顺,南华研究,wind
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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
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source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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source：wind,南华研究
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source：同花顺,南华研究
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二、现货数据

工业硅产业链价格数据

工业硅仓单数量季节性

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 备注

工业硅

99#
新疆 8900 0 0.00% -100 -1.11% 元/吨

天津 9400 50 0.53% -50 -0.53% 元/吨

553#

新疆 8900 0 0.00% -100 -1.11% 元/吨

天津 9400 50 0.53% -50 -0.53% 元/吨

云南 9600 0 0.00% 0 0.00% 元/吨

421#

新疆 9200 0 0.00% 0 0.00% 元/吨

天津 9800 0 0.00% 0 0.00% 元/吨

云南 10000 0 0.00% 0 0.00% 元/吨

四川 9800 0 0.00% 0 0.00% 元/吨

中游 工业硅粉

99# 10000 0 0.00% -100 -0.99% 元/吨

553# 10000 0 0.00% -100 -0.99% 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 51.99 0.03 0.06% 0.09 0.17% 元/KG

有机硅DMC 13200 0 0.00% 100 0.76% 元/吨

铝合金ADC12 21350 0 0.00% -100 -0.47% 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
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source：SMM,南华研究
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source：SMM,南华研究
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三、基差与仓单

昆明421#-553#价差季节性

source：SMM,南华研究
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source：SMM,南华研究
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source：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

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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本期值 上期值 涨跌 涨跌幅 单位

仓单总计 39555 40425 -870 -0.11% 手

昆明交割库（周） 5.5 5.5 0 0% 万吨

上海交割库（周） 4.1 4.1 0 0% 万吨

广东交割库（周） 3 3.2 0 0% 万吨

天津交割库（周） 12 11.8 -76 -0.27% 万吨

四川交割库（周） 2.8 2.8 -2000 -0.37% 万吨

江苏交割库（周） 2.7 2.5 -2000 -0.37% 万吨

浙江交割库（周） 1.2 1.2 0 0% 万吨

新疆交割库（周） 10.6 10.8 0 -100% 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 日涨跌 日环比 周涨跌 周环比 单位

多晶硅主力合约收盘价 55235 -660 -1.18% 2785 5.31% 元/吨

多晶硅主力合约成交量 324070 -6246 -1.89% 19235 6.31% 手

多晶硅主力合约持仓量 141586 -1457 -1.02% 7294 5.43% 手

多晶硅加权指数收盘价 54517 -605 -1.10% 2551 4.91% 元/吨

多晶硅加权指数成交量 432345 -15479 -3.46% 30620 7.62% 手

多晶硅加权指数持仓量 255238 866 0.34% 16840 7.06% 手

PS2512-PS2601 2755 -840 -23.37% 790 40.20% 元/吨

PS2601-PS2605 2300 -470 -16.97% 50 2.22% 元/吨

PS2605-PS2606 -940 -195 26.17% 465 -33.10% 元/吨

多晶硅期货仓单数量 7290 20 0.3% -210 -2.80% 手

source：同花顺,南华研究,wind
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二、现货数据

光伏产业价格数据

多晶硅期现结构图

source：同花顺,南华研究
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多晶硅库存-仓单

source：同花顺,南华研究

万吨
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0
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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 52.3 0.05 0.10% 0 0.00% 元/千克

N型致密料 51 0 0.00% 0 0.00% 元/千克

N型混包料 50.5 0 0.00% 0 0.00% 元/千克

N型颗粒硅 50.5 0 0.00% 0 0.00% 元/千克
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N型硅片

硅片价格指数 1.19 -0.01 -1.00% -0.09 -9.00% 元/片

G10-182（130um） 1.18 -0.02 -1.67% -0.08 -6.35% 元/片

G12-210（130um） 1.53 -0.02 -1.29% -0.07 -4.38% 元/片

电池片

Topcon-183mm 0.285 -0.003 -1.04% -0.01 -3.39% 元/瓦

Topcon-210mm 0.285 -0.003 -1.04% -0.005 -1.72% 元/瓦

Topcon-210R 0.273 -0.002 -0.73% -0.005 -1.80% 元/瓦

HJT电池30%银包铜-G12 0.38 -0.01 -2.56% -0.03 -7.32% 元/瓦

组件

分布式-Topcon-N型182mm 0.667 0 0.00% 0 0.00% 元/瓦

分布式-Topcon-N型210mm 0.684 0 0.00% 0 0.00% 元/瓦

分布式-Topcon-210R 0.673 0 0.00% 0 0.00% 元/瓦

分布式-HJT-210mm 0.72 0 0.00% 0 0.00% 元/瓦

集中式-N型182mm 0.67 0 0.00% 0.003 0.45% 元/瓦

集中式-N型210mm 0.69 0 0.00% 0.003 0.44% 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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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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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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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 -3245 -3935 690 -17.53% -2695 490.00% 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

新疆 新特能源厂库（新疆乌鲁木齐） 新特能源 860 860 0

新疆 中疆物流三工镇物流园 新特能源 960 960 0

新疆 新疆诚通西部物流 大全 2010 2030 20

内蒙古 国贸泰达包头 大全 400 400 0

内蒙古 建发包头 大全 520 520 0

内蒙古 内蒙通威厂库 永祥 600 600 0

多晶硅仓单总计 7270 7290 20

source：同花顺,南华研究
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