
期货新品种上市丨【追光系列 5】多晶硅合约解读

一、合约介绍

从多晶硅的合约文本看，多晶硅的交易单位设置成了3吨/手，按照现货价格3.9万元/吨左右

及保证金合计10%来计算，粗略估计1手多晶硅的保证金对应11700元/吨，在各期货品种中属于

中值水平。该设定在减少投机风险的同时，也能够更好地服务实体产业。其他方面，多晶硅最小

变动价位为5元/吨，与工业硅一致。每日价格涨跌停板幅度设为±4%，考虑到上市后行情的波

动，后续可能会有所调整。最低交易保证金为合约价值的5%，交易时间为日盘交易，暂无夜盘。

表1   多晶硅期货合约

来源：广期所、物产中大期货研究院

二、交割品标准

我们将期货基准交割品和替代交割品的指标要求与国标标准放在一起比较，可以发现基准交

割品定位于N型，主要参考了国家标准电子2级，适当放宽了施主杂质含量和碳含量的要求；替代

品定位于P型，主要参考了国家标准电子3级，适当放宽了碳含量要求。替代品允许致密料和菜花

料混装。此外，交割品中无颗粒硅。

表2  多晶硅交割品质量要求
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来源：广期所、国家标准化管理委员会、物产中大期货研究院

其中，设定替代交割品对基准交割品的贴水为12000元/吨。参考N型料与P型致密料之间的

价差为升水5000元/吨，N型料与P型菜花料之间的价差为升水8000元/吨，可知目前市场中实际

的NP价差在5000-8000元/吨左右，而设定的替代品贴水12000元/吨远大于实际价差，这意味

着未来交割基准品N型硅料更为划算，因此交割品将锚定基准品N型硅料。这也对应了光伏行业

从P型用料转向N型用料的趋势。

图1  N型料-P型致密料价差  单位：元/千克 图2  N型料-P型菜花料价差  单位：元/千克

来源：SMM、物产中大期货研究院

三、仓单及交割制度

与工业硅、碳酸锂不同，多晶硅采用了品牌交割制度，即货主向仓库提交注册品牌企业出具

的产品质量符合期货交割质量标准的相关证明材料，可免于质量检验。生产厂家需在拟参与交割

多晶硅的出炉阶段留取样芯，样芯主要用于质量争议复检。多晶硅交割品按照净重结算，每箱净

重应为600kg或750kg，因为交割单位为30吨，对应50箱和40箱。

仓单同样可分为仓库标准仓单和厂库标准仓单。考虑到交割品质量、交割资源稳定及市场参

与者的跨期套利需求，仓单有效期为6个月，生产日期在90天以内的多晶硅可以申请注册标准仓

单，货物在库最长不超过9个月。每年5月、11月最后一个交易日闭市后，交易所对多晶硅期货仓

库标准仓单和厂库标准仓单进行统一注销，但是生产日期在90日以内(含当日)的多晶硅期货仓库

标准仓单除外。

多晶硅从仓库出库时，货主应当在实际提货日5个自然日前与仓库联系，并在标准仓单注销

日后10个工作日内（含当日）到仓库提货。从厂库出库时，货主应当在标准仓单注销日后（不含



注销日）的4个自然日内（含当日）到厂库提货。

图3  多晶硅包装
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来源：广期所

交割地区设置方面，为保障交割资源稳定，多晶硅拟将主要产销区域包括内蒙古自治区、四

川省、云南省、陕西省、甘肃省、青海省、宁夏回族自治区、新疆维吾尔自治区等8个省（自治

区）设置为多晶硅期货交割区域。预计覆盖生产量比例达99%，覆盖消费量比例达93%。

交割地区间不设升贴水。原因在于多晶硅产销地基本重合，多晶硅与硅片企业分布相同，运

输距离较近。运输成本占多晶硅货值比例低，按单吨最高1000元以下计算，运输成本仅占货值不

足2%。此外，现货无地区价格数据，贸易多以N型料、致密料和菜花料区分，且现货贸易价格多

为到厂价，运输成本已包含在价格内，不再单独按地区报价。

图4  多晶硅交割区域

来源：广期所
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