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板块及各品种观点 01



重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读           
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

新能源金属：供应预期出现反复，碳酸锂冲高回落

品种 周观点 中线展望

新能源

金属
震荡

主要逻辑：

（1）供应：根据百川盈孚数据，新能源金属周度产量表现分化，工业硅和电解钴周度产量环比下降，多晶硅和碳酸锂周度

产量环比回升。

（2）需求：根据百川盈孚和乘联会数据，1-4月光伏装机超预期回落，4月新能源汽车销量环比回升，一季度储能出货量超

预期增长。

（3）估值：根据百川盈孚数据，新能源金属冶炼成本多数周环比下降，仅有碳酸锂冶炼成本周环比回升；冶炼利润多数周

环比回升，仅有碳酸锂冶炼利润周环比回落。

（4）基差：根据百川盈孚和我的钢铁网数据，本周工业硅主基差环比大幅回升，碳酸锂现货主基差环比持稳，多晶硅主基

差环比大幅走强。

（5）库存：根据百川盈孚数据，本周各品种库存多数周环比继续下降，仅有工业硅库存周环比回升。

（6）总结及观点：据我的钢铁网和百川盈孚数据，26年光伏装机预期较为悲观，随着4月新能源汽车销量改善且储能高增长，

需求预期逐步有改善。短期来看，江西云母矿复产预期再起，碳酸锂冲高回落，另外，伴随着西南丰水期复产及此前工业硅

价格冲高，供应增长预期对工业硅构成压制；中长期来看，尽管多晶硅供应端仍存在收缩预期，但投资者需求悲观预期压低

价格，考虑到成本问题，预计多晶硅将呈现宽幅震荡走势，工业硅供需预期偏过剩，价格预计将偏承压；碳酸锂供需过剩量

预期在收窄，供需改善预期将推高价格重心。

操作建议：对碳酸锂继续谨慎按低吸短多思路

风险因素：供应扰动；需求不及预期
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01、工业硅：供应存回升压力，硅价偏弱震荡

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读 
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

品种 周观点 中线展望

工业硅 震荡偏弱

主要逻辑：

（1）供给：百川盈孚数据，4月工业硅产量30.2万吨，环比-3.8%，同比-4.6%；1-4月累计生产117.3万吨，同比-4.1%。

（2）需求：我的钢铁网数据，3月工业硅出口67832吨，环比+43%，同比+14%；1-3月累计出口18万吨，同比+16%。百川

盈孚数据，4月多晶硅产量为8.8万吨，环比持平，同比-12%；1-4月累计生产35.1万吨，同比-9%。

（3）估值：截至5月15日，百川盈孚数据，工业硅行业成本约9132元/吨，利润-57元/吨，利润率-0.6%。

（4）基差：截至5月15日，我的钢铁网数据，553新疆基差940元/吨，421新疆减去升水后基差290元/吨。

（5）库存：截至5月15日，百川盈孚数据，国内库存426250吨，环比+0.2%；其中市场库存190500吨，环比+1.1%；工厂

库存235750吨，环比-0.4%。仓单库存146610吨，周环比+4.8%。

（6）主要逻辑：供应端，4月国内工业硅供应环比回落，主要受新疆部分厂商短暂停炉及检修影响，当前开工预计逐步

恢复。内蒙、甘肃及宁夏地区开工处于高位，5月西北供应预计有所回升；西南丰水期逐步来临，四川、云南地区尚未

出现大规模复产，不过随硅价回升及水电成本回落，西南硅厂开工预计也会有所抬升。5-6月供应端整体来看还存在回

升压力。需求端，多晶硅多数企业延续减产，行业整体开工维持低位，对工业硅需求提振作用有限；有机硅5月个别单

体产能或有所恢复，但受行业联合减排挺价影响，对工业硅需求仍以刚需为主；铝合金开工基本稳定，对工业硅需求提

振不明显。整体来看，五一前后资金情绪有所反复，工业硅成本端存在一定支撑，但供应回升及套保压力下，上方存在

一定压力，仍需关注原料价格及上游开工变化。

展望：震荡偏弱。煤炭价格反复影响工业硅成本支撑，不过硅价回升后也将加强上游复产及套保动力，而需求端暂无明

显改善，中期视角下我们认为硅价表现为震荡偏弱。

风险因素：供应端超预期减产；政策变动；原料价格变动



02、碳酸锂：市场情绪偏弱，碳酸锂震荡回调

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读 
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

品种 周观点 中线展望

碳酸锂 震荡偏强

主要逻辑：

（1）供应：据我的钢铁网数据显示，2026年4月中国碳酸锂产量103580吨，环比-1.12%，同比+51.59%。

（2）需求：我的钢铁网数据显示，4月，中国三元材料产量82260吨，同比+31.83%，环比-1.57%；4月，磷酸铁锂材料

产量47.82万吨，同比+77.97%，环比47.82万吨。中汽协数据显示，2026年3月，新能源汽车销量134.4万辆，同比

+9.62%，环比+7.35%。

（3）估值：根据我的钢铁网数据，截至5月15日，外购锂辉石矿产碳酸锂利润-11498.3元/吨，外购云母矿产碳酸锂利

润7484.1元/吨。

（4）基差：据我的钢铁网数据显示，截至5月15日，电池级碳酸锂现货升贴水为-3650元/吨。

（5）库存：广期所数据显示，截至5月15日，碳酸锂仓单库存50639手，环比+6709手。

（6）主要逻辑：基本面看，5月份供应收缩需求增长局面不变。需求端车储同增，在高油价刺激下，4月国内新能源车

批发销量明显增长，一季度储能出货量也大超预期，造成5-6月排产表现亮眼，需求整体向好。供应端面临较大的减量，

津巴布韦出口配额问题解决，但发运时间明显推后，预计5-6月会有矿石缺口，冶炼端也存在检修，进口稳定的情况下，

碳酸锂供应或小幅收缩，价格中期表现偏强。

展望：震荡偏强。供需面临缺口，短期不易缓解，预计价格震荡偏强，建议回调后逢低采购，或关注卖出看跌期权。

风险因素：需求超预期；供给扰动；宏观情绪波动



03、多晶硅：成本存一定支撑，多晶硅震荡走势

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读 
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

品种 周观点 中线展望

多晶硅 震荡

主要逻辑：

（1）供给：我的钢铁网数据，4月多晶硅产量8.5万吨，环比-4.2%，同比-9.4%；1-4月累计生产35万吨，同比-6.3%。

（2）需求：我的钢铁网数据，3月多晶硅出口2018吨，环比-8.9%，同比+1%；1-3月累计出口6070吨，同比+4.5%。我的

钢铁网数据，4月硅片产量47.1GW，环比-7.0%，同比-17.0%；1-4月硅片累计产量188GW，同比-7.2%。

（3）估值：截至5月15日，百川盈孚数据，多晶硅行业冶炼利润-9902元/吨，利润率为-29%。

（4）基差：截至5月15日，我的钢铁网数据，多晶硅期现价差（钢联N型复投料均价-期货价）475元/吨。

（5）库存：截至5月15日，我的钢铁网数据，行业库存30.5万吨，周环比+4.6%。仓单库存43890吨，周环比-3.6%。

（6）主要逻辑：供应端，4月多数硅料企业仍维持减产运行，但在消息扰动反复及丰水期临近背景下，市场对于后续复

产的预期有所升温。一方面，上半年部分厂商持续处于检修状态，目前已逐步接近市场预期的复产节点；另一方面，丰

水期来临后水电成本下移，或增强西南地区企业的复产意愿。需求端，随着国内订单边际修复，以及此前海外抢出口需

求前置效应逐步消化，5月需求存在一定回暖预期。在一季度下游排产基数偏低的背景下，5月硅片、电池及组件排产预

计较4月有所提升，但整体仍以订单驱动为主，实际开工节奏根据订单调整，需求修复力度相对有限。在当前供需格局

下，行业库存有所去化，若后续供应仍维持当前检修状态，伴随5月需求边际修复，二季度库存压力有望进一步缓解；

但若后续复产力度超预期，行业或仍将面临较长周期的库存消耗压力。

展望：震荡。多晶硅仍处于情绪反复与偏弱基本面的博弈阶段，当前“反内卷”情绪有所降温，不过成本端还存在一定

支撑，价格表现为震荡，关注上游开工变化。

风险因素：政策变动；供应端超预期复产；光伏装机超预期



重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读           
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

04、钴：短期缺乏驱动，钴价震荡运行

品种 周观点 中线展望

钴 震荡

  

  

主要逻辑：

（1）供应：据我的钢铁网数据显示，2026年4月中国硫酸钴产量11948吨，环比-5.94%，同比-43.34%；4月中国四氧化三钴
产量7010吨，同比-25.35%，环比-13.19%；4月中国金属钴产量290吨，环比-3.33%，同比-91.13%。

（2）需求：据我的钢铁网数据显示，2026年4月，国内三元材料产量82260吨，环比-1.57%，同比+31.83%；国内钴酸锂产量
8350吨，环比-16.58%，同比-11.17%。

（3）库存：截至5月15日，百川盈孚数据显示，国内硫酸钴库存2640金属吨，电解钴库存2813吨，四氧化三钴库存4420吨。

（4）估值：百川盈孚数据显示，截至5月15日，电解钴成本454420吨。

（5）主要逻辑：当前供应偏紧，需求稳中有增，随着新配额进口到港，预计供应紧张局面有所缓解。一季度由于进口钴中
间品大幅下滑，国内钴盐厂面临钴原料紧缺局面，下游企业面临采购较紧局面。2026年新配额下进口预计到港将近到港，国
内库存去化有所放缓，在一定程度缓解供应紧张局面，但长期约束仍在，预计价格震荡运行。

展望：震荡。配额约束仍在但短期紧张缓解，预计二季度进口增加，钴价震荡运行。

风险因素：矿端供给出现干扰；需求端新技术突破。



行业分析 02



中信期货商品指数

中信期货商品指数 中信期货新能源商品指数

数据来源：中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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工业硅：供应存回升压力，

硅价偏弱震荡
01



1.1 市场回顾：工业硅现货价格小幅波动

553#现货价格变化（元/吨） 421#现货价格变化（元/吨）

⬤ 工业硅现货价格本周小幅波动，整体企稳。

⬤ 根据我的钢铁网数据，截至5月15日，通氧553#新疆8700元/吨，通氧553#云南9050元/吨；421#新疆8850元/吨，421#云南9550元/吨。

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.2 宏观:4月PMI数据处于荣枯线以上

⬤ 根据同花顺数据，中国4月官方制造业PMI为50.3%，高于荣枯线，环比下降0.1个百分点。

⬤ 根据同花顺数据，5月15日当周央行公开市场净投放量为535亿元。

中国央行公开市场操作（亿元） 中国制造业PMI数据（%）

数据来源：同花顺，万得，国家统计局，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.3 成本利润：行业成本持稳，利润小幅亏损

⬤ 截至5月15日，百川盈孚数据，工业硅行业成本约9132元/吨，利润-57元/吨，利润率-0.6%。

工业硅行业成本利润（元/吨）

数据来源：百川盈孚，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读            
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.4 供应：丰水期来临，供应回升压力仍在

⬤ 根据百川盈孚数据，4月工业硅产量30.2万吨，环比-3.8%，同比-4.6%；1-4月累计生产117.3万吨，同比-4.1%。

⬤ 根据百川盈孚数据，5月15日当周工业硅周度产量68090吨，环比-2.6%。西北部分硅厂开工有所波动，后续还将恢复。

工业硅月度产量（吨） 工业硅周度产量对比（吨）

数据来源：百川盈孚，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.5.1.1 有机硅需求：有机硅行业挺价，前期亏损有所好转

⬤ 根据百川盈孚数据，截至5月15日，有机硅行业冶炼利润1634元/吨，利润率为11%。

⬤ 根据百川盈孚数据，2026年4月有机硅产量为17.7万吨，环比-9.1%，同比-11.5%；1-4月累计生产72.4万吨，同比-12.2%。

有机硅行业生产利润（元/吨） 有机硅月产量（吨）

数据来源：百川盈孚，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.5.1.2 有机硅需求：地产端数据同比仍然偏弱

⬤ 根据万得数据，3月中国房屋新开工5289万平方米，同比-17%；1-3月累计新开工面积10373万平方米，同比-20%。

⬤ 根据万得数据，3月中国房屋竣工面积3469万平方米，同比-19%；1-3月累计房屋竣工面积9789万平方米，同比-25%。

新开工面积（万平米） 竣工面积（万平米）

数据来源：万得，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.5.2.1 多晶硅需求：现货价格维持低位，行业重回亏损

⬤ 根据百川盈孚数据，截至5月15日，多晶硅行业冶炼利润-9902元/吨，利润率为-29%。

⬤ 根据百川盈孚数据，4月多晶硅产量为8.8万吨，环比持平，同比-12%；1-4月累计生产35.1万吨，同比-9%。

多晶硅行业冶炼利润（元/吨） 多晶硅月产量（吨）

数据来源：百川盈孚，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.5.2.2 多晶硅需求：1-3月光伏装机同比回落

⬤ 根据国家能源局数据，国内3月光伏新增装机规模为8.91GW；1-3月累计新增装机41.39GW，同比-30.7%。 

中国光伏累计新增装机（GW）

数据来源：我的钢铁网，国家能源局，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读            
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.5.3.1 铝合金需求：春节后铝合金开工有所回升

铝合金企业月度开工率（%）

铝合金月度产量（万吨） 铝合金价格（元/吨）

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

⬤ 截至4月，我的钢铁网数据，铝合金（原生+再生）月度产量63.4万吨，

环比+5%。

⬤ 截至4月，我的钢铁网数据，原生铝合金开工率为44%，环比+3个百分

点；再生铝合金开工率为39%，环比+2个百分点。



1.5.4 进出口：1-3月工业硅出口同比回升

⬤ 我的钢铁网数据，3月工业硅出口67832吨，环比+43%，同比+14%；1-3月累计出口18万吨，同比+16%。

工业硅出口量（吨） 工业硅进口量（吨）

数据来源：我的钢铁网，海关总署，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1.6 库存：工业硅近期库存快速去化

工业硅国内库存（吨）

黄埔港+天津港+昆明库存（吨） 工厂库存（吨）

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：百川盈孚，中信期货研究所

⬤ 截至5月15日，百川盈孚数据，国内库存426250吨，环比+0.2%；其中

市场库存190500吨，环比+1.1%；工厂库存235750吨，环比-0.4%。仓

单库存146610吨，周环比+4.8%。



碳酸锂：市场情绪偏弱，

碳酸锂震荡回调
02



2.1 市场回顾：碳酸锂震荡回调

⬤ 根据我的钢铁网数据，本周五早盘电池级碳酸锂现货价格-150元/吨至192100元/吨，晚盘价格-1900元/吨至191350元/吨。期货主力合约价格-7760

元/吨至188800元/吨。

⬤ 同花顺数据显示，本周五6-6.5%进口锂辉石精矿报价为2905美元/吨，较上周+40美元/吨。

锂盐价格走势

数据来源：我的钢铁网，同花顺，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读            
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



2.2.1 锂矿石进口有所提升

⬤海关总署数据显示，2026年3月中国锂辉石进口837423.78吨，环比+50.15%。1-3月中国锂辉石累计进口2227065.2吨，同比+31.31%。
⬤澳大利亚黑德兰港务局数据显示，2026年4月澳大利亚黑德兰港发运锂矿136687吨，环比-20.85%，同比+24.5%。4月澳大利亚黑德兰港发运至中
国锂矿136687吨，环比+12.05%，同比+134.05%。

中国锂锂矿进口 澳大利亚黑德兰港出口

数据来源：澳大利亚黑德兰港务局，我的钢铁网，中国海关总署，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



2.2.2 碳酸锂产量维持高位

碳酸锂月度产量

碳酸锂月度产量占比 氢氧化锂月度产量

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：同花顺，我的钢铁网，隆众资讯，中信期货研究所

⬤ 根据我的钢铁网数据，2026年4月中国碳酸锂产量103580吨，环

比-1.12%，同比+51.59%。

⬤ 根据隆众资讯，2026年4月中国氢氧化锂产量为22000吨，环比

+3.77%，同比-2.65%。



2.2.3 锂盐加工维持稳定

⬤ 根据我的钢铁网数据，以当前矿价计算的外采云母冶炼碳酸锂成本184616元/吨，利润约7484.1元/吨；外采锂辉石冶炼碳酸锂成本203598元/吨，

利润约-11498.3元/吨。

外采锂辉石冶炼碳酸锂成本利润 外采云母冶炼碳酸锂成本利润

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



2.2.4 进口维持稳定

中国碳酸锂进口

智利出口碳酸锂 智利出口中国碳酸锂

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：我的钢铁网，中国海关总署，智利海关，中信期货研究所

⬤根据中国海关数据，2025年3月我国碳酸锂进口29973.92吨，
环比+13.42%，同比+65.37%。

⬤根据智利海关数据，2026年4月智利出口29526吨，环比
+3.4%，同比+35.63%；4月智利出口中国碳酸锂22956吨，
环比+21.29%，同比+47.67%。



2.3.1 正极材料产量增长超预期

⬤我的钢铁网数据显示，4月，中国三元材料产量82260吨，同比+31.83%，环比-1.57%。
⬤我的钢铁网数据显示，4月，中国磷酸铁锂产量为47.82万吨，同比+77.97%，环比+6.6%。

中国磷酸铁锂月度产量 中国三元材料月度产量

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



2.3.2 电池产量继续增长

⬤据中国汽车动力电池产业创新联盟数据显示，2026年4月，我国动力和储能电池合计产量为183900兆瓦小时，环比+3.49%，同比+55.56%。2025
年4月，我国动力和储能电池销量为164.2GWH，环比-6.23%，同比+39.03%。 4月，我国动力和储能电池合计出口31.7GWH，环比-12.19%，同
比+42.15%。

中国磷酸铁锂电池月度产量 中国三元电池月度产量

数据来源：同花顺，CABIA，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



2.3.3 终端表现较好

中国新能源车出口

中国新能源车产量 中国新能源车销量

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：同花顺，中汽协，乘联会，我的钢铁网，中信期货研究所

⬤ 中汽协数据：4月，新能源汽车产销分别完成132万辆和134.4万辆，同比分

别+5.52%和+9.62%，较1-3月明显修复。

⬤ 乘联会数据：4月新能源乘用车生产达到120.9万辆，同比+4.77%，环比

+7.66%；4月新能源乘用车批发销量达到122.5万辆，同比+7.83%，环比

+7.08%；4月新能源乘用车市场零售84.9万辆，同比-6.81%，环比+0.12%。



2.4.1 仓单和社会库存

⬤ 根据广期所数据，截至5月15日，广期所碳酸锂仓单库存50639手，环比+6709手。

⬤ 根据我的钢铁网数据，截至5月15日，中国贸易商锂矿库存达到163000吨，环比上周-10000吨，其中中国仓库库存0吨，港口库存143000吨。锂矿可

售库存达到9.7万吨，环比上周0万吨。

广期所仓单库存 中国锂矿库存

数据来源：同花顺，广州期货交易所，我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



2.4.2 月间价差与升贴水

⬤ 根据我的钢铁网数据，截至5月15日，电池级碳酸锂现货较主力合约升贴水为-3650元/吨，较上周变化0元/吨。辉石料、云母料、盐湖料、回收料

分别为-3150元/吨、-3650元/吨、-4500元/吨、-4500元/吨。

碳酸锂期限结构 碳酸锂现货升贴水

数据来源：同花顺，我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



多晶硅：成本存一定支撑，

多晶硅震荡走势
03



3.1 多晶硅料价格：硅料现货价格本周相对持稳

不同类型多晶硅现货价格（元/千克）

⬤ 截至5月15日，根据我的钢铁网数据，多晶硅N型复投料价格37.5元/千克，多晶硅N型致密料价格36.5元/千克，N型混包料价格35元/千克，颗粒

硅价格36元/千克。

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读              
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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3.2.1 多晶硅月度供应：4月多晶硅供应仍偏低

⬤ 根据我的钢铁网数据，4月多晶硅产量8.5万吨，环比-4.2%，同比-9.4%；1-4月累计生产35万吨，同比-6.3%。

⬤ 根据我的钢铁网数据，4月多晶硅开工率30%，环比-1个百分点。

⬤ 部分硅料厂持续检修，多晶硅产量和开工延续低位。

中国多晶硅月度产量（万吨） 中国多晶硅月度开工率（%）

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



3.2.2 多晶硅周度供应：硅料供应仍整体偏低，后续上游存复产预期

⬤ 根据百川盈孚数据，截至2026年5月15日，多晶硅周产20050吨，环比+5.3%。

国内多晶硅周度产量（吨）

数据来源：百川盈孚，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读            
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



3.3 多晶硅进出口：1-3月多晶硅出口同比回升

⬤ 我的钢铁网数据，3月多晶硅出口2018吨，环比-8.9%，同比+1%；1-3月累计出口6070吨，同比+4.5%。3月多晶硅进口1170吨，环比-27.8%，同比-

60%；1-3月累计进口3842吨，同比-54%。

国内多晶硅月度出口量（吨） 国内多晶硅月度进口量（吨）

数据来源：我的钢铁网，海关总署，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



3.4.1 下游硅片：出口退税窗口关闭，4月硅片产量环比回落

硅片不同类型价格（元/片）

硅片月度产量（GW） 硅片月度开工率（%）

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

⬤ 根据我的钢铁网数据，4月硅片产量47.1GW，环比-7.0%，同比-17.0%；1-

4月硅片累计产量188GW，同比-7.2%。

⬤ 根据我的钢铁网数据，截至5月15日，M10硅片价格0.925元/片，G12硅片

价格1.215元/片。



3.4.2 下游电池片：抢出口结束，4月电池及组件开工回落

⬤ 我的钢铁网数据，4月国内电池片产量44.5GW，环比-6.0%，同比-25.5%。出口退税窗口影响下，需求有所前置，4月电池产量回落。

⬤ 我的钢铁网数据，截至5月15日，M10电池片0.335元/W，G12电池片0.335元/W，电池片价格有所回落。

国内电池片月产量（GW） 电池片价格变化（元/W）

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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3.4.3 下游组件：4月电池及组件开工环比回落

⬤ 我的钢铁网数据，4月国内光伏组件产量31.1GW，环比-21.1%，同比-43.5%。出口退税窗口结束，4月组件企业生产回落。

⬤ 我的钢铁网数据，截至5月15日，182双面组件0.775元/W，210双面组件0.785元/W。组件价格小幅波动。

国内组件月产量（GW） 组件价格变化（元/W）

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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3.5 国内光伏装机：1-3月光伏装机同比回落

⬤ 根据国家能源局数据，3月国内光伏新增装机规模为8.91GW；1-3月累计新增装机41.39GW，同比-30.7%

国内光伏新增装机量（GW）

数据来源：我的钢铁网，国家能源局，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读            
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1. 3.6 多晶硅成本利润：现货价格快速回落，行业重回亏损

⬤ 截至5月15日，百川盈孚数据，多晶硅行业冶炼利润-9902元/吨，利润率为-29%。

多晶硅行业成本利润（元/吨，%）

数据来源：百川盈孚，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读            
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



1. 3.7 多晶硅库存：本周库存有所累积

⬤ 截至5月15日，我的钢铁网数据，多晶硅行业库存30.5万吨，周环比+4.6%。仓单库存43890吨，周环比-3.6%。

国内多晶硅行业库存（万吨） 多晶硅仓单库存（手）

数据来源：我的钢铁网，广期所，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读                  
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。
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钴：短期缺乏驱动，钴价震荡运行 �04



4.1 市场回顾：供应持续扰动，钴价宽幅震荡

⬤ 目前国内钴盐厂家生产供应端原料受到预期干扰，下游需求端三元材料企业原料采购相对较紧。根据我的钢铁网数据，本周最后交易日硫酸钴、氯

化钴、四氧化三钴、电解钴价格分别为93500元/吨、115500元/吨、352500元/吨、424887元/吨，相较于上周变化-1.06%、0%、0%、+0.96%。

钴价运行趋势（元/吨）

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读            
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



4.2.1 钴中间品进口量维持下滑

进口MHP中钴含量（吨）

中国钴湿法冶炼中间品进口量（吨） 中国钴矿进口量（吨）

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：我的钢铁网，中国海关总署，中信期货研究所

⬤ 根据海关数据，2026年3月中国钴中间品进口总量1690080千克，环比-25.9%，

同比-96.68%。

⬤ 根据海关数据，2026年3月中国MHP进口量约为171240283千克，环比+37.49%，

同比+1.28%。



4.2.2 钴中间品产量环比小幅下滑

中国四氧化三钴产量（吨）

中国硫酸钴产量（吨） 中国金属钴产量（吨）

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所

⬤ 根据我的钢铁网数据，2026年4月中国硫酸钴产量11948吨，环比-5.94%，同比-

43.34%。

⬤ 根据我的钢铁网数据，2026年4月中国四氧化三钴产量为7010吨，环比-13.19%，

同比-25.35%。

⬤ 根据我的钢铁网数据，2026年4月国内金属钴产量290吨，环比-3.33%，同比-

91.13%。



4.2.3 金属钴进出口

中国金属钴进口量（吨） 中国金属钴出口量（吨）

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：我的钢铁网，海关总署，中信期货研究所

⬤ 根据海关数据，3月，中国未锻轧钴进口量为960540千克，环比-44.19%，同比+82.92%。

⬤ 根据海关数据，3月中国未锻轧钴出口量约为585吨，环比-9.1%，同比+34.3%。



4.3.1 初端消费产量

三元正极材料产量（吨） 钴酸锂正极材料产量（吨）

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：我的钢铁网，隆众资讯，中信期货研究所

⬤ 根据我的钢铁网数据，2026年4月，国内三元材料产量82260吨，环比-1.57%，同比+31.83%。

⬤ 根据隆众资讯数据，2026年4月钴酸锂正极材料产量8350吨，环比-16.58%，同比-11.17%。



4.3.2 终端消费产量

中国手机出货量（万部） 中国电动车销量（万辆）

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读             
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。

数据来源：中汽协，中国信通院，我的钢铁网，中信期货研究所

⬤ 根据中国信通院数据，2026年3月，国内市场手机出货量2115万部，环比+25.98%，同比-7.09%。

⬤ 中汽协公布数据，2026年4月，中国新能源汽车销量134.4万辆，同比+9.62%，环比+7.35%。



4.4 钴库存维持去化

⬤ 根据百川盈孚数据，截至5月15日，国内硫酸钴库存2640金属吨，电解钴库存2813吨，四氧化三钴库存4420吨。

国内钴库存

数据来源：百川盈孚，中信期货研究所

重要提示：本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议。我司不会因为关注、收到或阅读            
          本报告内容而视相关人员为客户；市场有风险，投资需谨慎。



4.4 钴库存维持去化

⬤ 根据我的钢铁网数据，截至本周，LME钴库存104吨。

LME钴库存（吨） LME钴库存分布（吨）

数据来源：我的钢铁网，中信期货研究所
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