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工业硅综合分析与交易策略

【综合分析】

合盛硅业减产后工业硅月度产量降低4-4.5万吨，4月工业硅有望小幅去库。当前工业硅社会库存超80万吨，高库存

压力下即便供需关系改善，工业硅价格也难有较大起色。在多晶硅、有机硅需求恢复以前，工业硅价格难有反转。3月

以来，我们曾经分别给出9500、9000元/吨的价格区间底部，均基于非自备电成本考量。但近期随着工业硅价格不断下

跌，下游厂家观望情绪加重，补库欲望较低。需求偏弱、期货价格不断下跌，期现商获得更优基差后加速出货，进一步

刺激工厂报价下行，陷入期、现负循环状态。在此情况下，讨论非自备电成本端的支撑已无意义。期货价格需进一步下

跌使得更多厂家停产才会有止跌的可能，极限情况下可能下跌至自备电产能成本附近，意味着期货价格还有500元/吨下

跌空间。策略上来看，我们依旧不建议多配，除非价格下跌至自备电产能成本附近，当前可短线空单参与。

【策略】

单边：震荡偏弱，依旧不建议多配，除非价格下跌至自备电产能成本附近，当前可短线空单参与

期权：暂观望

套利：Si2511、Si2512反套参与
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行情回顾：本周工业硅期货价格大幅下跌，截至周五，主力合约收于8720元/吨。现货方面，当前下游
刚需采购，囤货意愿较低，期货价格下跌后期现商出货加速，厂家被迫下调现货价格。

数据来源：SMM，银河期货

工业硅期货主力合约价格走势（元/吨） 工业硅产业链现货价格（元/吨）
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13500 日期 4月11日 4月10日 4月9日 4月8日 4月7日 较上周末 较上月末

工业硅主流牌号
现货价格（元/吨）

华东通氧553现货
价格

10100 10150 10150 10150 10150 -0.98% -0.98%

昆明通氧553现货
价格

10650 10650 10650 10800 10800 -1.39% -1.39%

天津通氧553现货
价格

9950 10000 10000 10000 10000 -1.49% -1.49%

华东421现货价格 10900 10900 10900 10950 10950 -1.36% -1.36%

昆明421现货价格 11200 11200 11200 11350 11350 -1.32% -1.32%

天津421现货价格 11050 11050 11050 11050 11100 -0.90% -1.34%

其他重要现货价
格（元/吨）

天津99硅价格 9900 9900 9900 9950 9950 -1.49% -1.49%

新疆99硅价格 9350 9350 9350 9350 9350 -1.06% -1.06%

下游产品价格

多晶硅N型致密料价格
（元/kg）

40 40 40 40 40 0.00% 0.00%

DMC价格（元/吨） 13750 13750 13600 14000 14150 -2.83% -5.17%

铝合金ADC12价格
（元/吨）

20600 20700 20600 20800 20800 -1.90% -1.90%

仓单数据 注册仓单量（张） 70242 70053 70117 70231 70551 -0.32% 0.68%
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◼ 本周DMC周度产量4.1万
吨，环比降低2.15%；多
晶硅周度产量2.35万吨，
环比降低1.67%；原生铝
合金开工率55%，环比
降低0.4个百分点，再生
铝合金开工率56.13%，
环比持平。

◼ 有机硅产品价格快速下跌
，DMC行业由盈转亏，
库存再度积累，短期来看
，DMC环节暂无复产可
能，产量还将维持低位。
多晶硅方面，4月排产环
比3月基本持平，变化范
围在0.5万吨以内。

下游需求数据：本周DMC产量环比降低，多晶硅产量环比微降，铝合金开工率暂
稳

数据来源： SMM ，百川盈孚、银河期货

DMC周度产量（吨） 多晶硅周度产量（吨）

原生铝合金样本企业开工率（%） 再生铝合金样本企业开工率（%）
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◼ 据百川盈孚统计，本周工业
硅周度产量7.3万吨，环比增
加0.76%。本周工业硅开工
率变化不大，内蒙少部分厂
家停炉1-2台，四川新投产
能增加开炉数量，周度产量
环比小幅增加。综合来看，
3月底合盛硅业减产后，工
业硅月度产量降低至30万吨
左右。

工业硅产量：本周工业硅产量环比小幅增加

数据来源： SMM ，百川盈孚、银河期货

全国工业硅周度产量（吨） 新疆工业硅样本企业产量（吨）

云南工业硅样本企业产量（吨） 四川工业硅样本企业产量（吨）
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◼ 工业硅社会库存60.1万吨
，环比降低0.16%。新疆
样本企业库存20.91万吨
，环比降低7.72%；云南
样本企业库存2.4万吨，
环比降低0.41%；四川样
本企业库存2.25万吨，环
比持平。

工业硅库存：社会总库存环比微降

数据来源： SMM ，百川盈孚、银河期货

工业硅社会库存（万吨） 新疆样本企业库存（吨）

云南样本企业库存（吨） 四川样本企业库存（吨）
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本周工业硅过剩局面小幅缓解

数据来源：SMM、银河期货

工业硅周度供需平衡（万吨）
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工业硅相关产品价格：本周工业硅价格全线走低

出口FOB价格（元/吨） 97硅价格（元/吨）

99硅价格（元/吨） 硅粉价格（元/吨）

数据来源：SMM，银河期货
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有机硅相关产品价格：本周DMC及终端产品价格走弱

DMC价格（元/吨） 107胶价格（元/吨）

硅油、生胶、D4价格（元/吨）

数据来源：SMM，银河期货
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有机硅中间体基本面数据：厂家联合减产，DMC产量持续降低，利润再度恶化

DMC周度产量（吨） 有机硅中间体行业成本、利润（元/吨）

有机硅中间体工厂库存（吨） 初级形态聚硅氧烷净出口（万吨）

数据来源：SMM，wind，百川盈孚，银河期货
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铝合金基本面数据：铝合金价格下行，开工率小幅走弱

铝合金ADC12平均价（元/吨） A380、硅铝合金价格（元/吨）

原生铝合金样本企业开工率（%） 再生铝合金样本企业开工率（%）

数据来源：SMM，银河期货
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工业硅原料价格：石油焦、精煤价格再度走弱

数据来源：SMM，银河期货
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多晶硅综合分析与交易策略
【综合分析】

本周多晶硅期货价格大幅下跌，创上市以来新低，市场开始交易“430”以后终端需求走弱。4月以来，组件、硅片、电池均价

格均出现不同程度下跌，产业企业对后市需求悲观，现货价格持续下调，同时将价格压力向上游传导。本周多晶硅现货出现不同程度

下跌，部分订单价格下调1-2元/kg。网传大厂37元/kg成交的信息被证伪，但多晶硅现货价格确实存在下行压力。多晶硅期货多空博

弈剧烈，全产业链价格下行和2506合约仓单较少的博弈加剧。当前多晶硅全行业库存接近40万吨，满足3个月以上的需求，在组件价

格持续走弱的状态下，多晶硅现货价格后市还有下跌的预期，我们认为可以参考2024年三季度产业最悲观时刻的价格，同时考虑工业

硅价格下行带动成本下移，预计二季度交割品牌厂家最低N型混包料价格可降低至35-36元/kg左右。在不考虑仓单矛盾的情况下，

2506合约最低估值可降低至36000元/吨附近。倘若下周空头情绪充分释放，则2506合约或仍有一定下跌空间，远月合约最低估值参

考先进产能现金成本34000元/吨左右。综合来看，短期多晶硅期货空头情绪浓厚，远月合约价格下行空间在收窄，正套策略可先行离

场。2506合约仓单问题仍然存在，5月后不排除市场再走交割逻辑，届时正套策略或仍将受益，因而我们认为待空头情绪释放后，正

套策略可再度参与。短期来看，单边短线偏空，待绝对价格较低或2506合约走交割逻辑时，建议空单离场。

操作策略：

单边短期来看，单边短线偏空，待绝对价格较低或2506合约走交割逻辑时，建议空单离场。

期权：暂无

套利：PS2506、PS2511正套先行离场，后市择机参与，PS2511、PS2512合约反套先行离场
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本周多晶硅价格小幅下调

数据来源：银河期货、SMM、百川盈孚

本周多晶硅及下游主要材料价格走势

日期 4月18日 4月17日 4月16日 4月15日 4月14日 较上周末 较上月末

多晶硅现货价格（元/kg）

N型致密料- 平均价 39.5 39.5 40 40 40 -1.25% -1.25%
N型颗粒硅 - 平均价 38.5 38.5 38.5 38.5 38.5 0.00% 0.00%
N型混包料 - 平均价 38.5 38.5 38.5 38.5 38.5 0.00% 0.00%

N型复投料 42 42 42 42 42 0.00% 0.00%
P型多晶硅价格指数 36.2 36.2 36.2 36.2 36.2 0.00% 0.00%

光伏硅片价格（元/片）

P型硅片-182mm - 平均价 1.08 1.08 1.08 1.08 1.08 0.00% 0.00%

N型硅片-183mm - 平均价 1.23 1.23 1.23 1.23 1.25 -1.60% -1.60%

N型硅片-210mm - 平均价 1.48 1.48 1.5 1.5 1.54 -3.90% -6.33%

N型硅片价格指数 - 平均价 1.2 1.2 1.25 1.25 1.25 -4.00% 0.00%

P型硅片价格指数 - 平均价 1.05 1.05 1.05 1.05 1.05 0.00% 0.00%

光伏电池片价格（元/W）

单晶PERC-182mm - 平均价 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 -3.23% -3.23%

单晶PERC-210mm - 平均价 0.278 0.278 0.278 0.278 0.278 0.00% 0.00%

单晶Topcon-183mm - 平均价 0.293 0.295 0.295 0.298 0.3 -3.30% -3.30%

单晶Topcon-210mm - 平均价 0.298 0.298 0.298 0.3 0.3 -1.65% -1.65%

单晶Topcon-210R - 平均价 0.285 0.285 0.29 0.29 0.33 -16.18% -16.18%

分布式项目组件价格（元/W）

Topcon组件-182mm - 平均价 0.73 0.73 0.73 0.74 0.74 -2.94% -6.92%

Topcon组件-210mm - 平均价 0.731 0.731 0.737 0.742 0.742 -2.92% -6.88%

Topcon组件-210R- 平均价 0.729 0.729 0.733 0.733 0.738 -3.44% -7.13%

集中式项目组件价格（元/W）
N型182mm组件 - 平均价 0.726 0.726 0.73 0.734 0.734 -1.09% -0.55%

N型210mm组件-平均价 0.741 0.741 0.745 0.749 0.749 -1.07% -0.54%

美国组件价格（美元/W）
PERC双面-182mm- 平均价 0.245 0.245 0.245 0.245 0.245 0.00% 0.00%

Topcon-182mm-平均价 0.293 0.293 0.293 0.293 0.28 4.64% 4.64%

欧洲组件价格（美元/W）
PERC双面-182mm-平均价 0.085 0.085 0.085 0.085 0.085 0.00% 0.00%

Topcon组件-182mm- 平均价 0.09 0.09 0.09 0.09 0.1 -10.00% -10.00%

印度组件价格（美元/W）
单晶PERC双面-182mm- 平均价 0.085 0.085 0.085 0.085 0.085 0.00% 0.00%

Topcon组件-182mm - 平均价 0.095 0.095 0.095 0.095 0.095 0.00% 0.00%
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4月多晶硅下游排产环比大增

数据来源：银河期货、SMM

日期

工业硅 多晶硅 硅片（GW） 电池片（GW） 组件（GW）

当月值（万吨） 环比 同比 当月值（万吨）
当月值（GW

）
环比 同比 当月值 环比 同比 当月值 环比 同比 当月值 环比 同比

2024年1月 34.61 -1.01% 26.42% 15.89 71.33 2.58% 54.57% 56.38 -7.37% 75.64% 51.87 -16.47% 74.06% 38.3 -15.50% 32.07%

2024年2月 34.48 -0.37% 22.72% 16.3 73.17 2.58% 61.07% 57.48 1.95% 62.83% 39.36 -24.10% 10.40% 30.5 -20.40% -1.60%

2024年3月 36.63 6.21% 17.07% 17.1 76.76 4.91% 54.05% 72.56 26.24% 60.89% 56.87 44.50% 35.40% 54.4 78.36% 43.16%

2024年4月 35.87 -2.08% 23.18% 18.12 81.34 6.06% 58.95% 65.5 -9.73% 40.86% 61.88 8.82% 34.53% 55.1 1.29% 34.40%

2024年5月 40.81 13.78% 50.42% 17.7 79.45 -2.32% 53.91% 61.54 6.04% 30.94% 61.08 -1.29% 32.35% 52.8 5.17% 25.70%

2024年6月 45.31 11.04% 70.91% 15.1 67.78 -14.69% 24.48% 49.42 -19.69% 4.93% 54.77 -10.33% 15.84% 47.7 -9.60% 25.61%

2024年7月 48.73 7.53% 72.28% 15 67.33 -0.01% 20.00% 53.07 7.39% -3.86% 58.68 7.15% 19.62% 46.8 -1.86% 3.35%

2024年8月 47.43 -2.67% 47.79% 12.86 57.73 -14.27% -1.15% 54.4 2.51% -7.17% 58.11 -0.97% 10.48% 49.1 4.40% -7.82%

2024年9月 45.41 -4.26% 27.46% 13.02 58.45 1.24% -3.56% 46.67 -14.20% -24.32% 53.19 -8.47% -6.84% 49.1 0.00% 5.14%

2024年10月 46.98 3.47% 19.70% 13.15 59.03 1.00% -8.04% 46.17 -1.10% -7.77% 50.92 -4.30% -16.40% 51.1 4.13% 1.27%

2024年11月 40.47 -13.86% 0.31% 11.16 50.10 -15.10% -25.85% 42.12 -8.77% -27.39% 54.41 6.87% -13.08% 50.3 -1.58% 1.86%

2024年12月 33.16 -18.10% -5.20% 9.73 43.68 -12.80% -37.19% 44.8 6.36% -26.40% 55.52 2.03% -9.13% 44.9 -10.90% -0.99%

2025年1月 30.41 -8.29% -12.14% 9.67 43.41 -0.62% -39.14% 46 2.68% -18.41% 48.19 -13.20% -7.09% 38.1 -15.14% -0.52%

2025年2月 28.95 -5.04% -16.04% 9.01 40.45 -6.83% -44.72% 48.32 5.04% -15.94% 41.03 -14.86% 4.24% 36.7 -3.67% 20.33%

2025年3月 34.22 15.40% -6.58% 9.61 43.14 6.66% -43.80% 50.76 5.05% -30.04% 57.32 39.70% 0.79% 51 38.96% -6.25%

2025年4月 30.00 -14.07%-16.36% 10.04 45.07 4.47% -44.59% 58.02 14.30% -11.42% 65.00 13.40% 5.04% 67.00 31.37% 21.60%

本周调整情况
合盛硅业减产，影响工业硅月度产量4-
4.5万吨。

多晶硅：大全能源5万吨产能检修两周、新开5万吨产能，
其亚多晶硅4月检修，宝丰能源4月下调开工率，亚硅3月投

产的14万吨新产能预计4月下旬出料。

下调，受地震影响硅片排
产下调2-3GW

不变 不变
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◼ 本周N型复投料市场主流
成交价格39-45元/千克
，N型致密料市场主流成
交价格37-41元/千克。
本周多晶硅价格下跌，下
游市场价格跌价叠加部分
头部硅料企业对外出货意
向增强，硅料价格下行。
本周爆出某头部企业与下
游拉晶厂大笔订单成交
37元/千克，被证伪。

多晶硅价格：本周多晶硅现货价格下调，但市场传言大厂37元/kg订单被证伪

数据来源： SMM ，百川盈孚、银河期货

N型多晶硅料价格（元/kg） P型主流多晶硅硅料价格（元/kg）
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◼ 本周国内N型18Xmm硅片
1.2-1.25元/片，N型210R
价格1.4-1.45元/片,N型
210mm硅片价格1.5-1.55
元/片，硅片价格全尺寸下
滑。

◼ 本周Topcon电池行情中，
183N和210RN下跌，均价
分别从0.298元/W降至
0.293元/W、0.295元/W
降至0.285元/W；210N稳
定在0.298元/W附近。

硅片价格普降，部分尺寸电池价格走低

数据来源： SMM ，百川盈孚、银河期货

单晶硅片M10价格（元/片） 130μmN型硅片价格（元/片）
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1.04

1.06

1.08

1.1

1.12

1.14

1.16

0.8

1

1.2

1.4

1.6

1.8

N型182mm硅片（130μm） - 平均价

N型210mm硅片（130μm） - 平均价

0.3

0.35

0.4

0.45

0.5

单晶HJT电池双面纯银-G12半片 - 平均价

单晶HJT电池50%银包铜-G12半片 - 平均价

0.2
0.22
0.24
0.26
0.28

0.3
0.32
0.34
0.36

单晶Topcon电池片M10 - 平均价 单晶Topcon电池片G12 - 平均价

单晶Topcon电池片-210RN - 平均价



24GALAXY FUTURES

◼ 本周组件价格跌幅扩大，分
布式N型182组件价格
0.724-0.728元/W，均价较
上周五下调0.022元/W，分
布式N型210组件价格
0.729-0.733元/W，均价较
上周五下调0.022元/W。分
布式N型210R组件价格
0.727-0.73元/W，均价较上
周五下调0.026元/W。集中
式N型182组件价格0.719-
0.732元/W，均价较上周五
下调0.008元/W，集中式N
型210组件价格0.734-0.747
元/W，均价较上周五下调
0.008元/W。

本周组件价格走弱

数据来源： SMM ，百川盈孚、银河期货

分布式PERC组件价格（元/瓦） 分布式Topcon组件价格（元/瓦）
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◼ 分布式光伏抢装退坡，组
件价格在4月度大幅下滑
。排产方面，4月光伏组
件企业排产仍超过65GW
，展望5月，分布式需求
退坡，集中式市场遇冷，
5月光伏组件排产环比4
月或有较大幅度下滑。

组件基本面数据

数据来源： SMM ，百川盈孚、银河期货
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◼ 专业化电池厂家库存
小幅增加至2.88GW，
4月组件排产增加至
67GW，同时拉动电
池排产增加，预计4月
电池产量65GW，环
比增加13.04%。5月
市场预期下降，预计5
月电池排产或出现下
行。

电池片基本面数据

数据来源： SMM ，百川盈孚、银河期货

光伏电池产量、排产量（GW） 光伏电池片出口数量（个）
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◼ 本周硅片库存环比降
低至19.15GW。本周
硅片产量降低至
13.47GW。缅甸地震
影响4月西南硅片厂家
排产，叠加厂家对5月
后行情不看好，对硅
片提产谨慎，4月硅片
排产58GW左右。

硅片基本面数据

数据来源： SMM ，百川盈孚、、全球光伏、银河期货
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多晶硅基本面数据

多晶硅周度产量（吨） 多晶硅行业平均成本、利润（元/吨）

多晶硅工厂库存（吨） 多晶硅进口数量（吨）

数据来源：SMM，银河期货
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◼ 本周多晶硅产量小幅
降低，工厂库存增加
至26.77万吨。宝丰
能源4月下调多晶硅
开工率至50%，其亚
硅业检修，大全能源
5万吨产能检修两周
、5万吨产能复产，
亚洲硅业14万吨新产
能预计4月下旬出料
，其余多晶硅企业开
工率暂稳。
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