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【新纪元期货·有色金属周度观察】   

【2023年 2月 17日】 

   

工业硅：市场氛围疲软 工业硅重心下移 

一、一周市场综述 

工业硅主力合约 2308 周度跌幅 3.23%，最终收于 17375 元/吨。 

宏观面：美国非农数据超预期，带动美元指数反弹。国内经济复苏预期偏正面，市场对后续地产需求回升预期较强。 

供应端：供应方面，上周产量明显开始恢复，新疆复产增加，西南地区四川供应恢复仍较缓慢，但云南复工产量明显增加。3 月因

电网检修原因，云南将有停炉。据百川盈孚统计，2022 年 12 月中国金属硅整体产量 28万吨，同比上涨 9.13%，环比下降 4.0%。 

成本端：西南地区主要来自电价上调扰动引起的成本增加，随着现货。 

需求端：下游多晶硅行业开工高位，对金属硅的需求旺盛，短期价格有所企稳，签单量逐步提升，预计需求将逐步释放；有机硅产

企节后有新产能投放计划，随着节后企业复产，目前开工率已经创 2022 年下半年新高，市场成交呈现好转趋势；铝合金方面，价格

跟随沪铝，恢复较缓慢。出口方面，12 月中国金属硅出口量 4.83 万吨，环比下降 1.6%，同比下降 23.08%。 

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，2022 年 4 季度主要需求增量多晶硅价格弱势，对市场情绪不利，驱动向下，随着价格下跌预期不断体现在价格中，

部分下游开始止跌，需求预计将逐步恢复。供应端，目前价格已经跌破四川成本，这也导致西南供应年后恢复节奏将较慢。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。 

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）成本利润端 

随着现货价格不断下跌，工业硅成本持续攀升，行业利润受到挤压。云南和四川主产区主要受到电价上调扰动，四川电力成本

攀升至约 0.65 元/度，云南地区约 0.49 元/度；新疆产区价格维持相对稳定，约 0.36 元/度。精煤价格小幅下跌调整，新疆精

煤平均价 2450 元/吨，宁夏精煤平均价 2150 元/吨。据 SMM 统计，12 月 553#工业硅平均成本 17199.73 元/吨，平均利润 

1945 元/吨，421#工业硅平均成本 17799.06 元/吨，平均利润 1270 元/吨。其中，新疆地区依托地理和资源优势，553#生产成

本 15030.5，利润尚可，供应较为稳定；其他部分地区硅价跌至成本线附近，对硅价存在一定支撑。 

 

（三）需求端 

多晶硅：1 月份多晶硅硅料价格强势反弹，由于前期硅料价格大幅走跌超出部分硅料厂心理预期，硅料企业开始挺价惜售，截

至 1 月 31 日，多晶硅致密料报价 180 元/千克；多晶硅菜花料报价 165 元/千克。同时春节期间，光伏以及各环节开工率保持

较高水平，当前多晶硅生产利润率为 62%左右，在利润驱动下开工始终维持高位，对工业硅需求保持强劲，后续需要关注新增产能

的投产情况。 

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：1 月来看，有机硅 DMC 价格维稳运行，根据 SMM 数据显示，截至 2023 年 1 月 31 日，DMC 平均价 16950 元/吨，

107 胶 17150 元/吨，硅油 19500 元/吨。春节结束后，有机硅需求将进入传统旺季，同时利好政策频出，市场对地产、基建等

终端消费存在经济复苏预期，在第一季度或对有机硅需求将带来一定刺激，但从 12 月房地产数据来看并无明显改善，国内地产

竣工面积 1-12 月累计同比减少 15%；商品房销售面积 1-12 月累计下降 24.3%；房地产开发投资累计 1-12 月累计下降 10.00%，

因此后续有机硅端对工业硅的需求情况主要取决于国内经济复苏状况。 

二、 基本面分析 
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图 4. 有机硅 DMC 价格走势 图 5. 有机硅 DMC 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 

 

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
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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

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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