
投资咨询业务资格：证监许可[2011]1771号

分析师：

贾利军

从业资格证号：F0256916

投资咨询证号：Z0000671

电话：021-68757181

邮箱：jialj@qh168.com.cn

杜扬

从业资格证号：F03108550

电话：021-68758820

邮箱：duy@qh168.com.cn

联系人：

顾兆祥

从业资格证号：F3070142

电话：021-68758820

邮箱：guzx@qh168.com.cn

多空力量持续性不足，警惕情绪转空造成震荡区间下移

东海期货工业硅周度分析

有色及新能源策略组 2024-9-7
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9月6日，美国8月非农就业人数录得14.2万人，低于预期的16万人；非农数据公布后，市场加大了对美联储9月
降息50bp的押注。非农就业人数的大幅下移，引发市场的衰退情绪再起，有色金属板块共振回落。周一（9月9
日）关注悲观情绪在新能源品种上的蔓延。

上周（9.2-9.6）期价从区间上方再度回落，价格重心出现下移。虽然当前供应开工逐步下降、下游需求存在好转
迹象，但库存仍然居于高位而未明显去化，基本面难以提供持续做多或做空的动力，期价预计维持低位震荡；但要
留意市场再度交易衰退情绪，带动工业硅价格震荡区间的再度下移。

炼厂大规模停产检修，带动市场情绪转多

观点总结

供应方面，虽然周度产量、开工率持续回落，但得益于生产成本的下降，总体供应情况居于相对高位，行业总库
存仍然延续累库走势，尚未出现拐点——整体供应弹性较好。

工业硅出口保持盈利，预计出口量暂无大幅下滑的风险；得益于旺季的来临，多晶硅产量小幅反弹，硅片及电池
片价格企稳；有机硅检修增多，且仍存在进一步停车的情况，整体库存持续去化，生产亏损逐渐收窄；铝合金逐
渐进入需求旺季，开工率与产量或逐渐好转。

9月6日，根据百川盈孚的数据，工业硅行业总库存数录得257170吨，环比上周累库了3200吨，其中工厂库存增
加200吨，市场库存增加3000吨，总库存的累库走势延续；多晶硅当周行业总库存录得22.08万吨，环比上周去
库2500吨；当周库存录得46100吨，周度去库500吨，需求的小幅好转体现在库存的去化上。下游消费的好转尚
未体现在上游工业硅的去库上。
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多晶硅：周度产量小幅反弹，行业库存仍然偏高
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时间 数据或 事件

9.9 周一 16:00 中国8月M2货币供应年率

9.11 周三 20:30 美国8月未季调CPI年率

9.12 周四

20:15 欧元区至9月12日欧洲央行存款机制利率、欧元区至9月12日欧洲央行主要再融资利率

20:30 美国至9月7日当周初请失业金人数(万人)、美国8月PPI年率

20:45 欧洲央行行长拉加德召开货币政策新闻发布会。

8.30 周五

17:00 欧元区7月工业产出月率

22:00 美国9月密歇根大学消费者信心指数初值

一、宏观：市场悲观情绪再起

资料来源：iFinD、SMM

9月6日，美国8月非农就业人数录得14.2万人，低于预期的16万人；非农数据公布后，市场加大了对美联储9月降息50bp的押注。非农
就业人数的大幅下移，引发市场的衰退情绪再起，有色金属板块共振回落；周一（9月9日）关注悲观情绪在新能源品种上的蔓延。



工业硅周度开工率

二、工业硅：开炉数持续减少，开工率不断回落

资料来源：iFinD、百川盈孚

1

2

截止月6日，工业硅周度产量下降

670吨至93800吨，周度开工率环比下

降0.49%录得69.19%，开工率延续回

落回落。

工业硅周度产量

截止9月5日，国内工业硅开炉数量录

得369台，环比29日当周下降了6台，

整体开炉率录得50.34%。其中，四川、

云南分别停炉4台、3台，为主要停炉的

来源。



二、工业硅：原辅料价格延续回落

资料来源：iFinD、百川盈孚

电极价格

硅石价格

石油焦价格

木炭价格

硅煤价格

1 截止9月6日，各地硅石价格维持不变，

国内木炭价格周度环比下跌50元/吨内石油

焦价格环比上周回落5元/吨至1449元/吨，

宁夏、山西的硅煤价格周度环比分别下降

75元/吨、10元/吨，碳电极、石墨电极价格

周度维持不变。



周度成本利润

二、工业硅：成本回落幅度减小，生产亏损逐渐收窄

资料来源：iFinD、百川盈孚

成本季节性

1

2

8月，受丰水期水电价格

下降的影响，云南、四川的电

力价格出现回落，带来西南两

省生产成本的季节性下降。

截止9月6日，国内工业硅

周度生成成本录得12164.5元，

周度环比回落25.7元/吨，虽持

续回落但降幅减小，已逐渐居

于底部位置；生产利润录得    

-59.09元，周度回落2.94元。



二、工业硅：出口盈利不断收窄

资料来源：iFinD、Wind

1 截止9月6日，广州黄埔港不通氧553#工业硅出口盈亏

录得140.09元/吨，出口利润不断收窄。

2
7月，工业硅出口量录得54118.12吨，同比增幅16.51%，

环比下降11.63%。出口流向中，前10的国家仍以东南亚、

南亚、中东国家居多。

工业硅出口流向

工业硅出口盈亏

工业硅出口数量



行业库存

二、工业硅：行业延续累库，仓单量居于高位

资料来源：iFinD、百川盈孚

1 9月6日，根据百川盈孚的数据，工业

硅行业总库存数录得257170吨，环比上周

累库了3200吨，其中工厂库存增加200吨，

市场库存增加3000吨，总库存的累库走势

延续。

另外，上海有色网在8月23日发布的社

会库存录得47.6万吨，环比上周小幅去库

0.3万吨。

社会库存 GFEX仓单数量

总库存季节性

2 9月6日GFEX工业硅仓单录得62973手，

环比上周减少了1584手，折合现货314862

吨；虽然环比下滑，但仍处于绝对高位。



二、工业硅：现货价格低位反弹，近月C结构大幅走阔

资料来源：iFinD、百川盈孚

1 9月6日，华东通氧553#价格录得11750

元/吨，华东421#价格录得121000元，环

比上周价格小幅反弹、出现企稳态势。

工业硅远月月差工业硅近月月差

工业硅基差走势现货价格走势

基差方面，由于期货价格持续回落，而

现货价格则相对坚挺，带来工业硅维持正

基差。9月6日，华东通氧553#、不通氧

553#、421#基差分别录得2290元、1990

元、2640元，环比上周大幅反弹500多元/

吨。

2

3
月差方面，受交割规则调整的影响，当

前市场并不愿意接仓单，带来SI2409合约

的多头纷纷撤离，导致SI2409-2410的

contango结构扩大。



三、多晶硅：周度产量小幅反弹，行业库存仍然偏高

资料来源：iFinD、百川盈孚

1 9月6日，多晶硅当周产量录得32400吨，环比上周增加了

1950吨——周度产量小幅反弹、出现了拐头迹象。当天，多晶硅

生产成本录得43404.2元/吨，生产利润录得-5487.5元/吨，生产维

持亏损。

多晶硅周度产量

多晶硅行业总库存多晶硅生产成本与利润

2 9月6日，多晶硅当周行业总库存录得22.08万吨，环比上周去库

2500吨。



三、多晶硅：原料及产品价格企稳

资料来源：iFinD、百川盈孚

单晶硅片价格 单晶PERC电池片价格

多晶硅价格
1 9月6日，多晶硅复投料、致密料、菜花料的价格分别录得38.5元/kg、

36.5元/kg、32.5元/kg，环比上周持平——在不断减产、库存去化的影响下，

价格逐渐企稳。

2 9月5日， 210mm/150μm、 182mm/150μm的单晶硅片现货平均价

分别录得1.7元/片，1.25元/片， 210mm/23.1%+、 182mm/23.1%+的

单晶PERC电池片价格分别录得0.29元/瓦、0.29元/瓦，周度环比均保

持稳定。



有机硅中间体周度开工率

四、有机硅：仍有企业计划停车

资料来源：iFinD、百川盈孚

有机硅中间体周度产量

1
9月6日，有机硅中间体当周产量录

得43200吨，周度环比录得+400吨；周

度开工率录得66.56%，开工率小幅增

加0.32%。

2 从各厂家开工情况来看，当前各

厂家检修、停车、降负荷的比例大大

增加，未来仍存部分厂家将停车，产

量、开工率仍存在继续回落的可能。



四、有机硅：价格反弹带动利润好转

资料来源：iFinD、百川盈孚

1 9月6日，有机硅DMC现货价格录得13740元/吨，环比上周反

弹了200元/吨，整体价格维持小幅增长态势——有机硅厂检修、停

车，以及库存的不断去化，为价格带来了一定支撑。成本率利润方

面，当周成本录得14346.9元/吨，生产利润录得-553.12元/吨——

生产亏损有所收窄。

2 库存方面，当周库存录得46100吨，周度去库500吨，需求的

小幅好转体现在库存的去化上。

有机硅中间体生产成本利润 有机硅中间体库存

有机硅DMC价格



五、铝合金：旺季需求或逐渐回暖

资料来源：iFinD、SMM

1 7月，国内铝合金产量录得138.2

万吨，同比增长13.46%，环比下降

2.68%；铝材产量录得557.1万吨，同

比增幅5.43%，环比下降6.02%。

铝合金月度产量 铝材月度产量

截止9月6日，国内A356铝合

金企业开工率录得55%，环比上周

保持不变；再生铝周度开工率录得

53.6%，环比上周保持不变。随着

铝消费旺季的逐渐到来，预计铝合

金产量、开工率仍有上行空间。

2 原生铝合金周度开工率 再生铝合金周度开工率



六、价格：多空力量持续性不足，警惕价格重心共振下移

资料来源：iFinD

工业硅期货价格走势
1

供应方面，虽然周度产量、开工率持续回落，但得

益于生产成本的下降，总体供应情况居于相对高位，行

业总库存仍然延续累库走势，尚未出现拐点——整体供

应弹性较好。需求方面，工业硅出口保持盈利，预计出

口量暂无大幅下滑的风险；得益于旺季的来临，多晶硅

产量小幅反弹，硅片及电池片价格企稳；有机硅检修增

多，且仍存在进一步停车的情况，整体库存持续去化，

生产亏损逐渐收窄；铝合金逐渐进入需求旺季，开工率

与产量或逐渐好转。总体而言，工业硅下游需求虽有好

转迹象、但总体影响较为有限，暂难扭转供过于求的格

局。

上周（9.2-9.6）期价从区间上方再度回落，价格重

心出现下移。虽然当前供应开工逐步下降、下游需求存

在好转迹象，但库存仍然居于高位而未明显去化，基本

面难以提供持续做多或做空的动力，期价预计维持低位

震荡；但要留意市场再度交易衰退情绪，带动工业硅价

格震荡区间的再度下移。

2
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