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海证研究｜晨评  

工业硅早评： 

【行情复盘】 

华东地区 421#现货价格持平于 9400 元/吨，华东地区通氧 553#硅现货价格持

平于 9200 元/吨。期货主力合约 SI2609 收跌 0.63%至 8690 元/吨。主力持仓

量减少 0.81 万手至 25.96 万手。 

【基差仓单】 

华东地区通氧 553#基差为 510 元/吨；华东地区 421#基差为-90 元/吨，（基

准合约为 SI2609）。 

目前仓单数量为 30346 手，环比+192 手，变化主要来自 中储新港（+192

手）。 

【重要资讯】 

1、据百川盈孚资讯：2026 年 6 月，四川乐山地区电价调整至 0.3-0.32 元千

瓦时，凉山地区电价调整至 0.32-0.33 元/千瓦时;云南保山地区电价为 0.33-

0.36 元/千瓦时，德宏地区 0.37-0.42 元/千瓦时。较 5 月平均下调 0.02-0.05

元/千瓦时。 

【交易策略】 

分析：从基本面看，工业硅过剩压力未有改善，且西南将逐步进入丰水期，电

价将阶梯式下降，前期硅价拉升为企业提供了不错的套保利润并提高复产意

愿。需求端多晶硅及有机硅等增量较为有限，无法带动库存大幅去化。目前

看，基本面暂无扭转过剩的驱动，成本端或受益于煤价支撑，预计价格总体处

于区间震荡。 

单边：新单宜观望。 

期权：观望。 

套保：上游企业低比例卖出保值。多晶硅、铝合金等中下游企业中等比例买入

保值。 

套利：新单观望。 
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海证研究｜晨评  

多晶硅早评： 

【行情复盘】 

N 型多晶硅致密料现货价格持平于 33000 元/吨，N 型多晶硅混包料现货价格

持平于 31000 元/吨。期货主力合约 PS2609 收跌 2%至 37510 元/吨。主力持

仓量增加 0.58 万手至 9.49 万手。 

【基差仓单】 

N 型多晶硅致密料基差为-4510 元/吨；（基准合约为 PS2606）。 

目前仓单数量为 23310 吨，环比+3450 吨，变化主要来自 中疆物流三工镇物

流园 新特能源品牌（+1710 吨）、中物流（石河子） 新特能源（+510 吨）。 

【交易策略】 

分析：多晶硅供应过剩格局暂难看到扭转迹象，虽然有企业产量下降/停车检修

的消息，但即将到来的丰水期是个压力，此前价格拉高吸引硅料厂参与套保，

锁定未来产能利润，丰水期产量将增加。近期有消息表示 6-7 月西南有硅料厂

复产出量，供应压力只增不减。综合看，丰水期的复产对价格有压制，价格暂

未有见底信号，而中长期，可待丰水期再次探底后观察是否有做多机会。 

单边：新单观望。 

期权：轻仓持有虚值卖看涨期权，并做好风险管理。 

套保：上游中等比例卖出保值，下游随价格下跌逐步增加买保比例（总体低比

例）。 

套利：买现-卖 07 及之后合约剩余仓位继续持有（有现货渠道的可进入交割），

11-12 反套剩余持仓继续持有。 
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海证研究｜晨评  

碳酸锂早评： 

【行情复盘】 

国产电池级碳酸锂(Li2CO3≥99.5%)下跌 3250 元至 175750 元/吨；国产工业级

碳酸锂(Li2CO3≥99%)下跌 3250 元至 172250 元/吨。期货主力合约 LC2609

收跌 3.31%至 172980 元/吨。主力持仓量减少 0.14 万手至 43.23 万手。 

【基差仓单】 

SMM 电池级碳酸锂均价-LC2609 的基差为 2770 元/吨。 

目前仓单数量为 55990 吨，环比+775 吨，变化主要来自 天诚高新（+360 吨）、

中远海运南昌（+230 吨）。【重要资讯】 

1、SHMET06 月 02 日讯，雅化集团(002497)6 月 2 日公告，公司董事会审议

通过议案，同意公司向广州期货交易所申请氢氧化锂指定交割厂库的资质，授权

公司经营管理层向广期所提交申请材料，并具体办理相关事宜。公司本次申请广

州期货交易所氢氧化锂指定交割厂库有利于公司将现货市场、期货市场、交割厂

库三者有机结合，进一步增强公司的抗风险能力和市场竞争力，将对公司未来拓

展业务渠道和提高盈利水平产生积极作用。 

【交易策略】 

分析：碳酸锂整体呈现需求稳定增加，供应端短期扰动较多，中长期稳中有增，

因此需求端对价格有支撑，而供应端变化影响着价格波动节奏。关于江西宜春锂

矿换证复产、国内外锂矿投复产等利空消息陆续释放，以及仓单注册量持续增加

减弱碳酸锂供应紧张担忧，盘面做多资金有所动摇（我们认为这是对此前极致乐

观交易的修正）。不过因津巴布韦锂矿最早 6 月底才能到港， 6-7 月大概率延续

供需偏紧，库存保持去化，价格不具备深跌基础（关注 MA120 处支撑力度）。

未来新增产能虽然较多，但在资源保护主义升温等大环境下投产节奏存在较大不

确定（甚至有项目延期至明年年底），供应释放增量易出现不及预期的情况。因

此，年内整体持逢回调买入思路，同时需要做好风险/仓位管理。 

单边：买期货或买虚值看涨期权做多轻仓持有（剩余仓位在 15-17w 区间分批建

仓），同时需严格做好仓位/风险管理。 

期权：适量持有深虚卖看跌期权，要么赚到期权利金收益，要么被行权后持有多

单。 

套保：上游中等比例卖保（参与交割，同时需要做好资金管理），下游中等比例

买保。 

套利：轻仓持有 11-12 反套，并做好风险管理/止盈设置。 

樊丙婷（Z0019571） 



海证研究｜晨评  

纯碱早评： 

【行情复盘】 

期货市场，现阶段纯碱 09 合约震荡调整为主。现货市场来看，据隆众等数据资

讯显示，华北地区重碱价格 1250-1320 元/吨，华东地区重碱价格约 1250-

1320 元/吨，华中地区重碱价格约 1230-1320 元/吨。 

【基差价差】 

基差方面，目前华北重碱 09 合约基差约 44 元/吨，华中重碱 09 合约基差约-56

元/吨，基差环比小幅走强。价差方面，纯碱 09&01 价差约-57 元/吨，维持弱

势运行。 

【仓单变化】 

仓单情况来看，根据郑商所公布数据显示，截止目前纯碱仓单量约 4820 张，环

比增加 525 张，增量来自中海远运。目前仓单主要分布在中远海运。 

【重要资讯】 

据隆众资讯市场信息显示，近期纯碱走势淡稳 需求一般，低价补库，对于原材

料暂无明显备货意向。装置方面，河南中天源设备提升负荷。江苏实联预期 7 号

设备点火运行。浮法玻璃市场，华北市场持稳为主，企业整体出货尚可，中下游

适量采购备货。华东市场淡稳操作，月初部分企业授信出货尚可，中下游拿货谨

慎，刚需为主。 

【交易策略】 

现阶段纯碱盘面震荡调整，反弹动能趋缓。现货市场需求乏力，整体交投相对有

限。基本面来看，需求端依旧疲弱，光伏玻璃日熔量持续下滑，浮法玻璃日熔量

亦窄幅波动，需求端乏力令其对原料消费支撑不足，加之后续供给端存恢复预期，

预估价格维持低位震荡调整运行的概率较大。套利方面，09&01 价差短期延续

低位震荡。 
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海证研究｜晨评  

尿素早评： 

【行情复盘】 

期货市场来看，现阶段尿素 09 合约大幅下挫再创新低，弱势格局延续。现货市

场来看，据隆众数据信息显示，山东地区小颗粒主流出厂成交约 1800-1820 元

/吨。临沂市场一手贸易商出货参考价格 1810-1820 元/吨附近。 

【基差价差】 

基差方面，山东 09 合约基差约 19 元/吨，河南 09 合约基差约 19 元/吨，基差

环比小幅走强。价差方面，UR07&09 价差约-3 元/吨，UR09&01 价差约-15 元

/吨，弱势运行。 

【仓单变化】 

从仓单情况来看，根据郑商所公布数据显示，截止目前尿素仓单量为 12114张，

环比上期减少 560 张，减量来自云图控股 386 张，爱普控股 7 张，湖南新三湘

9 张，辽宁化肥 115 张，中农控股 43 张。目前仓单主要分布在中农控股、云图

控股。 

【重要资讯】 

据隆众资讯及市场信息显示，厂家出货压力渐增，部分企业价格陆续松动。装置

方面，联盟近期有检修计划，丰喜正在恢复中。尿素行业日产 21.94 万吨，尿素

产能利用率 91.95%。复合肥市场，随着麦收推进加快，夏季肥补仓单增加，多

地走货好转，预计部分区域尚能持续至中旬。预计短线复合肥市场除部分季节性

产品灵活成交外，其他多趋稳整理。 

【交易策略】 

近期尿素盘面承压均线继续下探并创阶段性新低，弱势格局延续。基本面来看，

市场供需矛盾尚未有效缓解，产业累库以及弱需求仍是短期制约价格的重要因素。

工农业需求目前依然疲弱，产业去库压力犹存。现阶段市场仍演绎国内供需疲弱

逻辑，价格恐弱势难改。套利方面，鉴于后续产业去库压力较大，预估 UR09&01

价差或延续偏弱震荡。 
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海证研究｜晨评  

沥青早评 

【行情复盘】 

BU2609 夜盘收跌 1.27%至 4266 元/吨。6 月 2 日，沥青现货价山东 4470

（+20）、华北 4450（+50）、华东 4790（+10）、华南 4600（+10）元/吨，华

东山东现货价差 320 元/吨（-10）。 

【基差及月差】 

山东 06、07、08、09、10 合约基差分别为 22、56、101、185、286 元/吨； 

06-07、07-08、08-09、09-10 月差分别为 34、45、84、101 元/吨； 

BU 与 SC 主力比价 0.9825。 

【仓单】 

沥青仓库仓单 21120 吨（±0），厂库仓单 96220 吨（+65000），总计 117340

吨（+65000），弘润石化新增 65000 吨沥青厂库仓单。 

【重要资讯】 

山东炼厂开工率及库存低位，需求缓慢释放，成本居高不下；华北主力炼厂暂不

释放 6 月合同，市场可提资源有限，中下游多采购山东炼厂资源；华东天气转好

后，终端需求稳步释放，贸易商惜售；华南天气平稳，需求有所释放，高价暂无

成交；东北终端需求释放有限；西北需求变化不大，炼厂出货一般，下游拿货积

极性偏低，部分资源直接从炼厂发至终端，少量消耗前期库存，社会库消耗缓慢；

西南川渝高价抑制中下游采购积极性，成交清淡，云贵部分地区降雨影响需求释

放，现货资源不断收紧。 

【逻辑分析】 

炼厂开工及及库存均处于低位，叠加成本高位，支撑沥青价格。近期，华东及华

南天气好转，利多终端项目施工。沥青仍以跟随原油波动为主，中长期振荡下行。 

【交易策略】 

单边：空单持有； 

跨品种套利：暂且观望； 

期现及跨期套利：暂且观望； 

期权：买看跌持有。 
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海证研究｜晨评  

原油早评 

【行情复盘】 

隔夜，Brent 主力收涨 0.72%至 95.94 美元/桶，WTI 主力收涨 0.99%至 93.39

美元/桶，SC2607 夜盘收涨 1.28%至 603.6 元/桶。 

【价差】 

SC2607-2608 月差-0.9（+2），SC2608-2609 月差 2（-1.1）；SC2609-2610

月差 3.6（+1.5）。 

【仓单】 

原油总仓单 351.1 万桶（±0）。 

【重要资讯】 

为回应美国针对伊朗格什姆岛发动的袭击，伊朗已对位于科威特的美国军事基地

伊朗袭击位于科威特的美军基地阿里·阿尔萨利姆空军基地以及阿里夫詹营实施

了导弹打击。沙特阿拉伯也响起了警报声。 

6 月 2 日，美军在阿拉伯湾对一艘驶向伊朗港口的油轮采取行动，并使其失去航

行能力。该油轮悬挂博茨瓦纳国旗的油轮“Lexie”号当时正驶向伊朗哈尔克岛。

自 4 月 13 日开始实施针对伊朗港口进出海上交通的封锁措施以来，美军已击瘫

6 艘商业船只，并对 122 艘船只进行了改道处理。 

美国国务卿鲁比奥表示，美国仍在与伊朗谈判，但不确定何时能达成协议。伊朗

已经同意就其核计划的一些内容展开谈判，而就在一个月前，甚至一年前，他们

连谈都不愿谈。与伊朗的协议可能在今天达成，可能明天达成，也可能下周达成，

但这并不保证最终一定能达成一份获得国会认可的协议。美方并未提议解除对伊

朗的制裁，也未提议允许其动用被冻结的资金，以此作为换取霍尔木兹海峡重新

开放的条件。这一点从未讨论过，也从未提出过。任何制裁减免必须有条件。这

意味着前提必须是换取解决当初实施这些制裁的起因问题，即伊朗核计划。 

美国总统特朗普表示，有假新闻报道伊朗和美国几天前停止对话，这是错误的。

这段时间我们之间的对话一直在持续，包括四天前、三天前、两天前、一天前和

今天。与伊朗结果如何，谁也不知道，但正如我对伊朗所说，是时候了，无论如

何，你们都需要达成协议。 

阿联酋正在规划其首条多燃料管道项目，以便在霍尔木兹海峡无法通行的情况下

仍能继续出口汽油、柴油和航空燃油。该公司计划修建一条绕过海峡的成品油输

送管道。阿联酋已有一条原油管道，从其位于阿布扎比的生产中心哈布桑一直延

伸至其西海岸的富查伊拉。自战争爆发以来，该国一直尽可能地通过这条管道输

送石油，以供应其国际客户。但该管道的日输送量上限为 150 万桶，而富查伊



海证研究｜晨评  

拉港自冲突爆发以来频繁遭受攻击，阻碍了原油出口。该公司已经在建设第二条

原油管道，该管道将于明年年初投入使用，届时其向富查伊拉的输油能力将增加

一倍。绕过海峡的石油产品管道将成为该公司接下来的项目之一。该管道的运作

方式将与美国的科洛尼尔管道等其他石油产品管道类似，能够切换输送不同的精

炼石油产品。 

国际能源署石油部负责人表示，如果霍尔木兹海峡的石油流动没有恢复，石油库

存的减少将持续到夏季。在夏季需求高峰来临之前，库存有可能降至临界水平。

在约 4 亿桶储备释放计划中，大约一半已经进入市场，另一半仍将在未来投放。

从今天起，霍尔木兹海峡重新开放在最佳情况下可能需要 6 至 8 个月时间。紧

急释放石油储备只是权宜之计，无法解决石油供应问题。 

阿布扎比国家石油公司销售与交易执行副总裁表示，即使霍尔木兹海峡全面重开，

恢复价值链的所有环节仍需 6 到 12 个月。 

API，截至 5 月 29 日当周，美国原油库存-675.7 万桶，库欣原油库存-27.9 万

桶，汽油库存+345.4 万桶，精炼油库存-21.4 万桶，取暖油库存+49.8 万桶，投

产原油量+18.5 万桶/日，原油进口+54.3 万桶，成品油进口+33.4 万桶/日。 

【逻辑分析】 

美伊达成协议前，不确定性仍然存在，导致油价反复，但大方向上，我们认为仍

以冲突缓和为主，且市场逐步计价美伊冲突，以偏空思路对待，下行之路较为振

荡，价格中枢高于冲突前。 

【交易策略】 

单边：空单持有； 

跨期套利：暂且观望； 

期权：买看跌持有。 
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