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【新纪元期货·有色金属周度观察】   

【2023年 2月 24日】 

   

工业硅：去库叠加下游回暖 工业硅重心抬升 

一、一周市场综述 

工业硅主力合约 2308 周度涨幅 1.5%，最终收于 17635 元/吨。 

宏观面：在美联储会议上，几乎所有美联储官员都支持加息 25 个基点；美联储认为上行通胀风险是影响前景的关键因素；“少数”

官员支持或可能支持加息 50 个基点；在通胀持续回落至 2%之前，需要采取限制性政策，控制通胀需要时间；经济前景面临下行风险。 

供应端：供应端相对稳定，西南地区开工率略低，新疆地区开工维持高位，弥补总产量，云南电解铝限产已坐实，限电是否影响硅

厂开工有待关注。成本利润端，云南电力价格小幅提高，叠加原料价格上行使得工业硅生产利润近期有所下降。 

需求端：多晶硅硅料价格持稳运行，企业近满负荷生产，龙头硅料企业有继续控制出货以达到撑市目的，多晶硅供应过剩格局显

现。市场对未来硅料价格的下跌存在较为一致的预期；有机硅中间体 DMC 价格反弹，企业开工继续回升，对工业硅需求有回暖趋势；铝

合金方面价格持稳，整体变化不大，以按需采购居多。 

库存： 截至最新，中国工业硅企业总库存 11.06 万吨，环比增加 0.01 万吨，同比增加 73.10%。港口库存方面，合计 11.2 万

吨，环比下降 2.61%，同比增加 1.2 万吨，同比增加 12.00%。其中，黄埔港环比下降 2.56%，天津港环比持平，昆明港环比下降 4.00%。 

综合来看，工业硅现货市场暂无明显变化，近几日价格保持稳定运行，期货端随着前两日价格冲高，再度显现出一定压力。从供需

来看，供应端暂时保持平稳，但云南怒江生产装置或降负运行，供应存减量预期，需求端延续小幅转暖迹象，但需求提振幅度有限，有

机硅产品价格缓慢上行，市场信心有所恢复，或给工业硅需求带来一定增量。不过，从目前的情况来看，需求的回暖力度仍然较弱，价

格支撑力度不足，后续工业硅现货继续持稳或小幅走高，期货端或以震荡运行为主。 

工业硅主力合约短期运行区间为（17000,19000） 

风险点：俄乌战争；全球经济复苏弱于预期；新一轮疫情来临 

 

图 1. 工业硅主力合约日 K 线 

资料来源：文华财经 新纪元期货研究 
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（一）：供应端 

由于 1 月份处于春节节假日期间，工业硅开工率有所下滑，部分工业硅生产企业停产，主要集中于云南、四川地区，新疆地区

产能相对稳定。截至 1 月 20 日，我国工业硅开工炉数 304台，全国平均开炉率下跌至 42.88%，据 SMM 数据显示，12 月工业

硅月度产量 30.08 万吨，同比增加 11.7%，按照开工率来推算，1 月份产量或有所下降，但由于新疆地区供应稳定，下降数量有

限，短期难改供应宽松局面。此外，四川、云南地区正值枯水期，仍然面临较大的电价上调生产压力，因此春节节后开工率仍有进

一步下降的可能。 

 

（二）行业相关资讯 

近日，协鑫集成在芜湖市湾祉区举行一季度重点项目集中开工暨协鑫集成 20 吉瓦高效 TOPCon 光伏电池片制造（一期 10吉瓦)

开工仪式。由此，这家组件大厂的 N 型电池产能布局正式拉开帷幕。协鑫集成公告显示，芜湖电池项目采用当前最具潜力的 N 型

TOPCon 高效电池技术，选用全球领先的自动化电池片生产设备，打造规模化、数字化、智能化为一体的高效光伏电池研发制造基

地。项目设计总产能 20 吉瓦，总投资 80 亿元，其中一期 10 吉瓦，预计于今年 7 月份建成投产，二期 10 吉瓦项目公司将通过非

公开发行股票募集资金投资建设。一期项目全部达产后预计可实现年产值超 100 亿元。 

 

（三）需求端 

多晶硅：多晶硅价格继续上涨，但在多晶硅产量不断提产情况下，多晶硅目前库存也较多，预计价格继续上涨空间有限。后期

由于部分新增装置产品质量层次不齐，下游对质量要求提升，不同质量产品之间价差会逐步拉开。由于多晶硅产量持续增加，对工

业硅需求量也将保持增长，后续价格回落可能性仍较大。 

图 2. 近 10 年全球&中国多晶硅产能 图 3. 近 10 年全球&中国多晶硅产量 

  
资料来源：iFind 新纪元期货研究 资料来源：iFind 新纪元期货研究 

 

有机硅：有机硅价格维稳，据卓创资讯统计，2 月 23 日山东部分厂家 DMC 报价 17400 元/吨；其他厂家报价 17400-18000 元/

吨。下游大厂近期积极采购补充库存，单体厂库存压力减小，前期停产减产装置也开始逐渐复产提产，整体开工率提升。后期随着

终端市场好转，整体开工有望继续提升，价格也有望保持反弹。 

图 4. 有机硅 DMC 价格走势 图 5. 有机硅 DMC 产量 

二、 基本面分析 
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资料来源：iFind 新纪元期货研究 资料来源：iFind 新纪元期货研究 

 

铝合金：1 月份铝合金价格震荡偏强运行。根据 SMM 数据显示，截至 2023 年 1 月 31 日，铝合金锭 SMM A00 铝 18730 元

/吨，A356 铝合金锭 19900 元/吨，ADC12 铝合金 19700 元/吨。由于正值春节，下游订单不足，部分企业提前逐渐进入春节放

假模式，春节前龙头企业原生铝合金开工率下跌至 55%，再生铝合金开工率下跌至 33.8%，铝合金企业复工时间集中在正月初八

或者初十，少数厂家受员工返岗不及时或设备检修影响开工时间预计在正月十五之后，预计 1 月原生和再生铝合金开工率数据将

进一步下降，2 月份陆续复工复产后开工率或迎来反弹。 

 

（四）库存分析 

截至最新，中国工业硅企业总库存 11.06 万吨，环比增加 0.01 万吨，同比增加 73.10%。港口库存方面，合计 11.2 万吨，

环比下降 2.61%，同比增加 1.2 万吨，同比增加 12.00%。其中，黄埔港环比下降 2.56%，天津港环比持平，昆明港环比下降 4.00%。 

图 6. 工业硅社会库存合计（单位：万吨） 图 7. 社会库存季节性（单位：万吨） 

  

资料来源：iFind 新纪元期货研究 资料来源：iFind 新纪元期货研究 

 

1.趋势展望 

短期展望：上市合约 2308 较远，兑现现实之前，预期博弈为主。下游有企稳反弹迹象，可以在价格回调时，关注 17500 以

下做多机会。 

中期展望：中长期来看，在供需小幅过剩和高库存的背景之下，价格整体以弱势震荡运行为主，重心下移，核心运行区间在

150000-22000 元/吨之间。另外考虑到一季度的枯水期和新增产能主要位于第二季度和下半年，因此价格在震荡区间内会先强后
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弱。 

2.操作建议 

下游有企稳反弹迹象，可以在价格回调时，关注 17500 以下做多机会。 

风险提示：俄乌战争；全球经济复苏弱于预期；新一轮疫情来临 
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