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宏观

库存

操作

风险

需求

供应

随着国内财政政策落地，利多消化，市场冲高回落。政策预期交易告一段落之后 ，金属硅价格驱动逻辑或将逐
渐回归基本面。

 上周（10.21-10.25）工业硅盘面偏强运行，现货成交价格较前一日上调。供给端，南方部分硅企有减产计划，西
北维持高开工。需求端，多晶硅产量维持低位，短期库存压力仍大，产业端上下驱动均不明显。总体来看，工业硅
供需格局仍然维持过剩，市场整体库存处于高位，光伏行业调整周期较长，基本面暂无驱动价格反转上行的因素，
但是当前价格处于相对低位，在消息面刺激下预计维持偏强震荡走势。

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，上周全国整体开炉数表现增加，增产主要体现在北方。上周内蒙古2台，新疆增产2台，黑龙江复产2 
台，云南停产5台。

工业硅需求整体平稳，多晶硅开工波动不明显，对金属硅需求平稳；有机硅市场需求小幅减少，对金属硅需求稳
定；铝加工厂河南地区安全检查持续或影响铝棒稍有减量，但综合重庆新增投产下周铝棒产量预计增加。

10月25日，根据百川盈孚数据，工业硅行业总库存数录得292080吨，环比上周累库8520吨，其中工厂库存增加
8520吨，总库存累库走势延续。
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一、宏观数据及事件

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所

时间 数据 或 事件

10.21 周一 19:00 英国10月CBI零售销售差值

22:30 美国10月达拉斯联储商业活动指数

10.22 周二

7:30 日本9月失业率

22:00 美国9月JOLTs职位空缺(万人)

10.23 周三 20:15 美国10月ADP就业人数(万人)

10.24 周四

9:30 中国10月官方制造业PMI

20:30 美国至10月26日当周初请失业金人数(万人)

20:30 美国9月核心PCE物价指数年率

22:30 美国至10月25日当周EIA天然气库存(亿立方英尺)

10.25 周五

9:45 中国10月财新制造业PMI

20:30 美国10月失业率

22:00 美国10月ISM制造业PMI

       随着10月初以来财政政策逐步落地，市场基本吸收了利多冲击而再度小幅冲高。在市场吸收完财政预期带来的利多后，有色金属价
格驱动逻辑或将逐渐回归基本面。



工业硅周度开工率

二、工业硅：开炉数小增，开工率维持高位

1

2

截止10月25日，工业硅周度产量

增加540吨至96150吨，周度开工率环

比上升0.37%录得70.9%，开工率延续

回落高位。

工业硅周度产量

    截止10月25日，国内工业硅开炉数

量录得376台，环比18日当周增加1台，

整体开炉率录得51%。其中，四川、云

南停炉5台为主要停炉来源，黑龙江、

内蒙古和新疆分别开炉2台。

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



二、工业硅：原辅料价格维持稳定

电极价格

硅石价格

石油焦价格

木炭价格

硅煤价格

1 截止10月25日，各地硅石价格维持不变，

国内木炭价格周度稳定，石油焦价格环比上

周不变，为1478.5元/吨，宁夏、山西的硅

煤价格维持在1410元/吨和950元/吨，碳电

极、石墨电极价格周度维持不变。

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



周度成本利润

二、工业硅：成本回落稳定，生产亏损逐渐收窄
成本季节性

1

2

截止10月25日，本周金属

硅生产成本平稳，石油焦、炭

电极价格弱势。预计下周金属

硅生产成本平稳，下月生产成

本增加。

      截止10月25日，国内工业

硅周度生成成本录得12231元，

周度环比增加1元/吨，已逐渐

居于底部位置；生产利润录得 

-145元，周度回落3元。

    本周金属硅市场成交价格坚

挺，生产成本波动不大，预计

下周金属硅生产利润或继续保

持平稳。

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



二、工业硅：出口盈利小幅走扩
1 截止10月25日，广州黄埔港不通氧553#工业硅出口盈

亏录得216元/吨，出口利润小幅走扩。

2

9月，工业硅出口量录得3522吨，同比增幅19330%，

环比0.63%。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

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



行业库存

二、工业硅：行业延续累库，仓单量居于高位
1 10月25日，根据百川盈孚的数据，工

业硅行业总库存数录得292080吨，环比上

周累库8520吨，其中工厂库存增加8520吨，

市场库存增加0吨，总库存累库走势延续。

上海有色网在10月25日发布的社会库

存录得49.8万吨，环比上周小幅累库0.1万

吨。

社会库存 GFEX仓单数量

总库存季节性

2  10月25日GFEX工业硅仓单录得56144
手，环比上周减少了1701手，虽然环比下

滑，但仍处于绝对高位。

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



二、工业硅：现货价格稳定，月差结构走平
1 10月25日，华东通氧553#价格录得

11800元/吨，华东421#价格录得12150元，

环比上周持平。

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，期货价格走强，现货价格坚

挺，工业硅维持正基差。10月25日，华东

通氧553#、不通氧553#、421#基差分别录

得1915元、1615元、2265元，环比上周下

跌约300元/吨。

2

3
月差方面，换月之后，2412以后合约

月差开始缩小，总体月差曲线较为平坦。

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



三、多晶硅：周度产量持平，行业库存仍然偏高

1 10月25日，多晶硅当周产量录得32100吨，环比上周持平。

当天，多晶硅生产成本录得43404.2元/吨，生产利润录得-4487.5
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 10月25日，多晶硅当周行业总库存录得25.4万吨，环比上周累

库11200吨。

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



三、多晶硅：原料及产品价格企稳

单晶硅片价格 单晶PERC电池片价格

多晶硅价格
1 10月25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 10月23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。

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



有机硅中间体周度开工率

四、有机硅：仍有企业计划停车
有机硅中间体周度产量

1 10月25日，有机硅中间体当周产量

录得48900吨，周度环比录得-600吨；

周度开工率录得73.17%，开工率小幅

下降1.05%。

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。

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



四、有机硅：价格反弹带动利润好转
1  10月25日，有机硅DMC现货价格录得13600元/吨，环比上周

下跌了160元/吨。成本率利润方面，当周成本录得14246.9元/吨，

生产利润录得-365元/吨——生产亏损有所收窄。

2        库存方面， 10月25日，当周库存录得45300吨，周度累库

1100吨，需求维持低位。

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

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



五、铝合金：旺季需求或逐渐回暖

1 9月，国内铝合金产量录得144万

吨，同比增长10.9%，环比增长8.4%；

铝材产量录得602万吨，同比增幅

7.3%，环比增幅8%。

铝合金月度产量 铝材月度产量

截止10月25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

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所



六、价格：预期扰动，工业硅底部偏强震荡
工业硅期货价格走势

1
       上周三受海外消息影响盘面大幅上行，美商务部拟

部分撤消中国光伏电池的反倾销税和反补贴税，此审查

主要针对非主流产品，对国内影响相对有限。总体来看，

工业硅供需格局仍然维持过剩，市场整体库存处于高位，

光伏行业调整周期较长，基本面暂无驱动价格反转上行

的因素，但是当前价格处于相对低位，在消息面刺激下

预计维持偏强震荡走势。

      供给端，南方部分硅企有减产计划，西北维持高开

工。需求端，多晶硅产量维持低位，短期库存压力仍大，

产业端上下驱动均不明显。总体来看，工业硅供需格局

仍然维持过剩，市场整体库存处于高位，光伏行业调整

周期较长，基本面暂无驱动价格反转上行的因素，但是

当前价格处于相对低位，在消息面刺激下预计维持偏强

震荡走势。

2

资料来源：iFinD、百川盈孚，东海期货研究所
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