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宏观共振，盘面跳水

◇观点及策略
     今日工业硅期货主力合约SI2309震荡运行，收盘价13260元
/吨，跌幅3.53%。开盘价13605元/吨，最高价13650，最低价13150
元/吨。持仓89276手，日增-6785手。今日仓单量6098手，日增减：
396手。
     现货方面，今日现货持稳运行，随着近日四川限电得到缓和，
叠加云南复工陆续增加，预计成本端仍有下滑扰动，工厂复产积极
性有所提升。目前西南地区硅厂仍持有老货，挺价情绪仍存。而下
游商对提价后接受度有限，谨慎观望情绪蔓延。短期内市场主要持
观望情绪，市场成交稍显冷清，需求端暂未出现较大改善，压价严
重。报价也将稍显分岔。今日现货价格表现：华东通氧553现货价格
12600-13200元/吨，华东421现货价格14000-14600元/吨。
     从供应端来看，截止上周五，云南整体开工率上提2.9%，复产
积极性小幅增加。随着成本端下移，怒江、盈江地区炉子在本月下
旬将陆续开工。四川地区随着水电有所缓解，但对部分地区生产仍
受到限制，短期内开工仍维持紧平衡状态。西北地区前期停产炉子
陆续恢复，截至上周增开13台炉子。据SMM最新公布的产量数据来
看，SMM统计7月14日国内金属硅社会库存较上周增加0.9万吨。整体
来看，目前供应仍显充足，短期内上涨动力不足。
     从需求端来看，多晶硅方面：复投料主流价格63-70元/千克，
多晶硅致密料主流价格61-67元/千克，多晶硅价格指数61.16元/千
克。供应方面，多个项目将于7月底投产，整体供应过剩的格局并未
扭转。需求方面，近期下游硅片企业提升开工率，需求有小幅改善
的迹象。随着三季度多数N型电池产线爬坡升级，下游企业增加N型
硅料采购。有机硅方面：周内单体厂家预售情况良好，市场有补空
单情况，整体库存量下降。供应方面，合盛，新安等大厂仍降负生
产，需求端不仅维持稳定，且有小幅上涨表现；因此供需走弱明显
不及预期，且厂库+社库也不及预期。预计市场看稳意愿依旧偏强铝
合金方面：今日铝合金价格下跌100元/吨，铝合金行业开工率变化
不大，传统淡季下游订单不足开工率上行乏力。周初盘面高位市场
情绪偏积极，铝合金用户下单补库动作积极。
     策略推荐：目前市场库存仍在高位，且西南降水量得到改善
下，且进入丰水期后成本有进一步下榻风险。供强局面持续，而下
游受制宏观共振，以及新增产能不及预期，短期内对工业硅提振有
限，与此同时随着仓单数量逐步增加，交割库存压力较大，对盘面
形成上行压制。短期盘面震荡为主，上下空间均有限，建议观望为
主，短线逢高空单增仓，长线空单布局。
     风险提示：四川限电超预期；新疆复产；下游补库超预期；西
南降水量超预期；
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数据来源:smm 国联期货

图表 1  天津交割品工业硅现货价格趋势 图表 2  黄埔港4210工业硅现货价格趋势

图表 3  昆明交割品工业硅现货价格趋势 图表4  华东交割品工业硅现货价格趋势

图表 5  天津Si4210-5530价差走势 图表 6  云南Si4210-5530价差走势

图表 7  华东Si5530价差走势 图表 8 天津-昆明基准交割品5530价差走势
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图表 9  华东-云南基准交割品5530价差走势

图表 14  云南工业硅产量趋势（月度） 图表 15 云南工业硅开工率趋势（月度）

图表 10  中国工业硅产量（月度）（年度） 图表 11  中国工业硅开工率（月度）（年度）

图表 12  新疆工业硅产量趋势（月度） 图表 13  新疆工业硅开工率趋势（月度）
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图表 16  四川工业硅产量趋势（月度） 图表 17  四川工业硅开工率趋势（月度）

图表 18工业硅社会总库存走势 图表19 天津港工业硅社会港口走势

图表20 黄埔港工业硅港口库存走势 图表21 昆明工业硅社会库存走势
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图表22 新疆地区电价（均价） 图表23 云南地区电价（均价）

图表24 四川地区电价（均价） 图表25 硅石分地区价格走势（均价）

图表26 石油焦分地区价格走势（均价） 图表27 精煤分地区价格走势（均价）

图表28  木片价格走势（均价）（年度） 图表29  木炭价格走势（均价）（年度）

7



数据来源:smm 国联期货

图表30  石墨电极价格走势（均价）

图表31  多晶硅价格走势（均价） 图表32  硅片价格走势（均价）

图表33  电池片价格走势（均价） 图表34  组件价格走势（均价）

图表35  DMC价格走势（均价） 图表36  三氯氢硅价格走势（均价）
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图表37  铝合金价格走势（均价）

图表38 多晶硅产量（年度）

图表40  中国光伏发电年度装机容量（万千瓦）（年度）

图表39 中国分类型发电装机容量（万千瓦）

图表41  我国光伏季度装机（能源局，单位：万千瓦）

图表42 中国有机硅月度产量
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图表44 再生铝合金开工率（%）图表43 原生铝合金开工率（%）

图表 45  房屋新开工面积 图表 46  房屋竣工面积

图表 47  汽车产量 图表 48汽车销量

图表49 工业硅出口量走势 图表50 工业硅进口量走势
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联系方式

国联期货研究所
地址：无锡市金融一街8号国联金融大厦6楼(214121)
电话：0510-82758631  
传真：0510-82757630

国联期货研究所上海分部
地址：上海市浦东新区滨江大道999号高维大厦9楼（200120）
电话：021-60201600
传真：021-60201600

免责声明

    本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和
完整性不作任何保证。
    报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的依
据。由于报告在撰写时融入了研究员个人的观点和见解以及分析方
法，如与国联期货发布的其他信息有不一致及有不同的结论，未免
发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司的立场，所以
请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内容所引发的任
何直接或间接损失概不负责。
   本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报告
所载明日期的判断，可随时修改，毋需提前通知。
   本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人不
得进行任何形式的复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注明引
自“国联期货公司”，并保留我公司的一切权利。
    期市有风险投资需谨慎

11


