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分品种简评图 

品种 主力合约 点评 操作建议 

橡胶 RU2509 主产区陆续开割，胶价承压 观望 

工业硅 Si2505 工业硅现货继续下跌，期货低位震荡 建议观望 

多晶硅 PS2506 多晶硅大幅下跌后企稳回升 建议观望 

纯碱 

 

SA509 

 

日产恢复至高位，供应压力施压价格 反弹偏空 

玻璃 

 

FG509 市场情绪进一步走弱，05 交割逻辑月间反套 短线偏空，5-9 反套持有 

 

[特殊商品]  

◆ 天然橡胶：主产区陆续开割，胶价承压 

【原料及现货】截至 4月 21 日，杯胶 50.45（+0.95)泰铢/千克，胶乳 55.75（0.00）泰铢/千克，云

南胶水收购价 13400（0）元/吨，海南新鲜胶乳 15000（0）元/吨，全乳胶上海市场 14600（+200）元/吨，

青岛保税区泰标 1760（+20）美元/吨，泰混 14600（+150）元/吨。  

【轮胎开工率及库存】截至 4月 17日，中国半钢胎样本企业产能利用率为 74.20%，环比-0.19个百

分点，同比-6.67个百分点。本周半钢胎样本企业产能利用率继续走弱，月初部分企业有促销政策释放，

但对整体销量带动有限，企业成品库存攀升，部分样本企业存适度降负调整，对整体产能利用率形成拖拽。

中国全钢胎样本企业产能利用率为 67.44%，环比+0.23个百分点，同比-3.62个百分点。周内有少数样本

企业为补齐缺货花纹，排产略有提升，带动全钢胎样本企业产能利用率小幅走高。近期各企业多根据自身

库存情况灵活调整排产，整体样本企业产能利用率小幅波动为主。 

山东轮胎样本企业成品库存环比上涨。截止到 4月 17日，半钢胎样本企业平均库存周转天数在 45.40，

环比+1.08天，同比+16.46天；全钢胎样本企业平均库存周转天数在 42.36天，环比+0.40 天，同比+1.21

天。 

【资讯】QinRex据中国海关总署 4月 18日公布的数据显示，2025年一季度中国橡胶轮胎出口量达

224 万吨，同比增长 6.2%；出口金额为 400亿元，同比增长 7%。其中，新的充气橡胶轮胎出口量达 215万

吨，同比增长 5.9%；出口金额为 384亿元，同比增长 6.8%。按条数计算，出口量达 16,942万条，同比增

长 9.3%。1-3月汽车轮胎出口量为 189万吨，同比增长 5.4%；出口金额为 327亿元，同比增长 6.5%。 

【逻辑】供应方面，目前海内外主产区物候情况符合季节性开割条件，新胶上量预期偏强，对胶价产

生压制。需求方面，进入 4月份多数半钢胎企业内外销发货仍未出现明显改观，成品库存压力继续攀升，

拖拽产能利用率环比下滑；全钢胎国内市场成交弱势运行，终端需求暂无明显提升，渠道商库存相对充足，

短期内库存消化略显缓慢。综上，新一年开割来临，原料逐步释放，同时美关税政策仍有发酵空间，预计

短期胶价偏弱运行，主力合约关注 14000一线支撑。 

【操作建议】观望 

 

◆ 多晶硅：多晶硅大幅下跌后企稳回升 
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【现货价格】4月 21日，据 SMM统计，N型多晶硅料 39-45 元/千克，多晶硅菜花料出厂成交价为 31-32

元/千克，价格企稳；N型复投料主流成交价格 39-45元/千克，价格企稳；N型致密料主流成交价格 38-41

元/千克，价格企稳。 

【供应】4月产量或有小幅增量，预计将接近 10万吨。截至 4月 21日，周度产量有所回升至 2.23

万吨。4月产量或有小幅增量，预计将接近 10万吨。丰水期临近，市场担心西南地区以及西北大型企业的

复产将进一步施压多晶硅价格。一方面，本身西南地区产能或将以置换的形式释放，另一方面，价格大幅

下跌之下，此前计划复产的产能也将重新评估，三季度复产量或将不及预期。 

【需求】从需求角度来看，预计 5月下游排产均将下降。随着“430与 531”抢装潮的第一个时间节

点临近，终端组件的需求基本达到最高点，下游备货接近尾声，后续需求会陆续下降，不利于支撑多晶硅

需求和价格。从近期来看，终端需求提前转弱，中国电建发布了 51GW组件集采终止的公告，本周中标总

采购容量为 952.27MW，相比上周减少 1654.66MW。下游组件、电池片、硅片价格继续下跌，下游对多晶硅

价格接受区间下调。 

【库存】多晶硅 4月 20日库存再次回升，多晶硅库存回升 0.7万吨至 25.1万吨，但硅片库存回落

0.93GW 至 18.22GW。今年多晶硅库存有所去化，但需求逐渐走弱预期下，多晶硅在 4月需求依旧比较好的

时期没有明显去库，确实需要注意后续需求转弱后库存积累的压力。 

【逻辑】此前，期货价格提前反应需求转弱及供应增加的悲观预期，价格出现大幅下跌。价格大幅下

跌后，部分生产企业表示期货价格已跌破企业生产现金流成本，预计后续下跌空间不大。期货价格大幅下

跌后有所回升，主力合约 PS2506 价格回升 805元/吨至 38420元/吨。从供应来看，多晶硅周度产量小幅

回升至 2.23万吨。多晶硅库存回升 0.7万吨至 25.1万吨，但硅片库存回落 0.93GW至 18.22GW。工业硅价

格的大幅下跌也导致多晶硅的成本支撑线下移。目前来看，价格有所企稳回升，关注产量和需求的变化，

若需求持续走弱，不仅支撑不了三季度的复产，仍需目前在产产能进一步减产才能达到平衡。考虑到多晶

硅生产连续性要求高，叠加此前年度均有需求淡季，关注企业自身的调节计划。 

【操作建议】建议观望 

 

◆ 工业硅：工业硅现货继续下跌，期货低位震荡 

【现货价格】4月 21日，据 SMM统计，华东地区通氧 Si5530工业硅市场均价 9750元/吨，下跌 100

元/吨；Si4210工业硅市场均价 10550元/吨，下跌 100元/吨。新疆 99硅均价 9000元/吨，下跌 100元/

吨。 

【供应】从供应角度来看，随着价格跌至低位，新疆大型企业预计将减产 2个月，减少月均产量约

4.35万吨，考虑到仍有部分西南小企业复产，预计 4月产量将降至 30万吨左右。四地区总产量为 4.01万

吨，产量环比减少 550吨，主要依赖新疆地区减产带来产量下降，但西南地区开工率有小幅增加。在价格

出现大幅下跌后，部分西南地区企业表示表示将重新评估复产计划，目前观望为主。 

【需求】从需求角度来看，下游产品均下跌，难以给到工业硅需求端支持。尤其是多晶硅和有机硅及

下游产品价格持续下跌，未来需求不容乐观。即便市场预期多晶硅在 3季度有复产计划，但随着多晶硅期

货价格快速跌至大部分企业现金生产成本以下，企业复产意愿下降。 

【库存】库存保持不变，仓单有所回升。据 SMM，社会库存共计 61.2万吨，较上周持平。其中社会

普通仓库 13.7万吨，较上周下降 0.1万吨，社会交割仓库 47.5 万吨（含未注册成仓单及现货部分），较

上周增加 0.1万吨。4月 21日仓单回落至 70215，仍超过 35 万吨。 

【逻辑】工业硅现货持续下跌，SI2505合约企稳在 8860元/吨，小幅回升。工业硅价格承压，主因

价格低位之下，即便大型企业减产，供应依旧过剩，库存持续积累预期强，现货价格承压下跌。从供应角

度来看，即便新疆大型企业减产将带来 4万多吨的减量，但云南地区有新产能投放，部分西南小水电企业

复产，西北地区开工提高，导致供应减量收窄。下游两大主要需求多晶硅和有机硅维持弱势，需求持续疲

软，难以消化工业硅供应，库存积累价格向下压力积累，期货承压下跌。部分仓单流向现货市场也进一步

加快了现货的下跌节奏。基本面未有明显改善，进一步下调价格波动区间至 8500-10500元/吨，关注西南

地区复产进度以及其他企业是否会有进一步减产计划。 
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【操作建议】建议观望 

 

◆ 纯碱：日产恢复至高位，供应压力施压价格 

◆ 玻璃：市场情绪进一步走弱，05交割逻辑月间反套 

【玻璃和纯碱现货行情】 

纯碱：重碱主流成交价 1350-1400元/吨上下。 

玻璃：沙河成交均价 1200元/吨上下。 

【供需】 

纯碱: 

本周纯碱产量 75.56万吨，环比增加 1.78万吨，涨幅 2.42%。其中，轻质碱产量 33.91万吨，环比

增加 0.53万吨。重质碱产量 41.65 万吨，环比增加 1.25万吨。 

截止到 2025年 4月 17日，国内纯碱厂家总库存 171.13万吨，较周一减少 0.33万吨，跌幅 0.19%。

其中，轻质纯碱 84.69万吨，环比增加 1.98万吨，重质纯碱 86.44万吨，环比下跌 2.31万吨。 

玻璃: 

截至 2025年 4月 17日，全国浮法玻璃日产量为 15.85万吨，与 10日持平。本周（20250411-0417）

全国浮法玻璃产量 110.93万吨，环比持平，同比-8.98%。 

截止到 20250417，全国浮法玻璃样本企业总库存 6507.8万重箱，环比-12.5万重箱，环比-0.19%，

同比+9.94%。折库存天数 29.2天，较上期持平。 

【分析】 

纯碱：产量逐步恢复至高位，日度总体产量随着部分碱厂检修结束重新走高，周产恢复至 73-74万吨

附近。近期低价下游采买以及检修折损带动碱厂小幅去库，不过随着产量回升，预计后市仍面临库存压力。

4月可关注预期点火的光伏复产节奏，以及供应端变化，近期光伏、浮法产线日熔稳定，光伏复产滞后因

此纯碱仍存压力，若没有宏观利好提振，盘面预计在未来一段时间将延续弱势震荡，可继续反弹偏空对待。 

玻璃：盘面持续下跌，现货端情绪明显转弱，宏观层面偏利空，共同施压玻璃价格。05临近交割月

走交割逻辑，同时也受湖北地区交割库扩容的利空影响持续走弱。前期期现商贸易商拿货待消化，进一步

施压 05。远月 09当前绝对价格较低，市场对于后市国内针对当前宏观波动的刺激政策存有预期，但短期

无驱动，待 05交割逻辑结束后可届时重新评估 09新的交易逻辑。短线市场情绪偏空，中长线不过分看空

09，需要等待交易情绪转向，月间反套逻辑。 

【操作建议】 

纯碱：反弹偏空 

玻璃：短线偏空，5-9反套持有
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