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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

本周（2023.11.16-2023.11.24）工业硅市场价格弱势持稳。截至 2023 年 11 月 23日，中国工业硅市场参考均价 
14920 元/吨，与 11 月 16 日价格 14955 元/吨相比价格下跌 35 元/吨，跌幅 0.23%。本周工业硅期货盘面震荡下行，

现货市场价格整体波动不大，周前期多是港口低价交易，周后期成交重心稍有上移趋势，港口低价货偏少。开工方面：

西南硅厂持续减少开工，四川地区主要受电价影响，部分硅厂停炉；云南德宏、怒江地区硅厂仍在限负荷生产中，轮

番开停，炉况受损，部分硅厂彻底停炉检修。西南部分厂家多计划于月底停炉，周后期下游稍存紧张情绪，部分补库

囤货，签单情况好转。新疆地区大厂缓慢复工，整体供应小幅增涨。成本方面：上游石墨电极价格下调，石油焦价格

弱势，除西南电力外，其余成本支撑作用一般。下游需求方面：下游光伏端价格自下游上弱势传导，多晶硅厂需求承

压，垒库预警风险提升。目前业者情绪分化，部分惜货不卖，暂不对外报价；部分持货商陆续出货，让利出售。

运行逻辑

从当前来看，市场对西南地区减产预期逻辑仍未结束，进入月底，西南停检修力度逐步加大，但北方

开工仍在上行，弥补掉当下西南的影响当量，整体供强局面持续。与此同时，需求边际改善乏力，签

单期已过，大单释放较少，上下游价格博弈下，双方僵持持续。现货下方空间有限，进入集中注销最

后一周以及交割月，贴水修复，行情将偏弱震荡运行。重点关注下游需求订单量以及终端去库情况。

推荐策略 建议短线震荡区间（13700-14500）操作；中长期逢低多单增仓布局。
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 中性
随着用于置换隐性债务的特殊再融资债券募集到位，10月以来，云南、贵州、甘肃、重庆等多地提出隐债化解框架，

主要措施包括债务展期或续贷、降低付息支出。部分地区还提出，打折兑付债务本金。

需求 向下

本周下游整体需求弱势。多晶硅价格随下游弱势传导，再次下行调整。本周价格持续小幅度下跌，跌幅在3%-4%。本

周N-P价差为0.38万元/吨，较上周缩窄0.12万元/吨。本周企业新签订单较少，由于下游需求不佳，多晶硅垒库风险增

加，且下游压价严重，双方稍显僵持。值得注意的是，从上次报价至今，有部分前期高价订单出现了价格调整，且新

成交订单中的N型料价格基本集中在7万元/吨以下。本周有机硅弱稳运行，多家单体厂继续减产降负运行，本月下旬

也有单体厂加入检修，单体减产力度或继续扩大。本周铝合金新疆地区铝棒小厂或将因气温原因停产，河南、山东地

区仍受环保管控影响，预计下周铝棒产量减少。

供应 向上

西北地区产能稳定释放，新疆协鑫和东方希望以及大厂有新增开炉。西南地区产量继续缩减接近50台，云南限负荷生

产继续进行，下周停产规模扩大至30台左右。四川部分厂家陆续停工检修，多家硅厂计划月底完成停炉计划，预计达

20台左右。据统计，2023 年 10 月中国工业硅整体产量 39.65 万吨，同比上涨 32.09%，环比上涨 12.13%，开工率 
72.07%。

库存  向下
本周期货库存量明显增多，昆明增幅明显。部分贸易少量囤货，港口库存小幅增加。部分厂家惜售囤货，硅厂厂库累

积，但整体厂库增幅较前期下降。

基差 中性 主力合约基差450（+65，+16.89%）；421基差1400（+65，+4.89%）基差小幅走扩。

利润 向下
本周工业硅利润波动不大。主要是工业硅整体成本小幅震荡下滑，价格小幅向下震荡。预计下周工业硅现货价格小幅

震荡上行、大体维稳，利润大体平稳。
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周期内文华商品指数变动汇总

数据来源：我的钢铁 文华财经 国联期货研究所
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类别 指标 上周 本周 涨跌 涨跌幅（%）

期货

Si2401（主力合约） 收盘价 14265 14200 -65 -0.46%

成交量 68476 33924 -34552 -50.46%

持仓量 71070 31287 381 0.54%

Si12价格 14205 14110 -95 -0.67%

Si02价格 14320 14260 -60 -0.42%

Si03价格 14390 14325 -65 -0.45%

现货
通氧5530（华东） 14650 14600 -50 -0.34%

通氧4210（华东） 15600 15550 -50 -0.32%

价差

Si2401基差（华东553） 385 450 -325 -72.22%

Si2401基差（华东421） 1335 1400 -175 -12.50%

12-01基差 -60 -90 -30 33.33%

01-02基差 -55 -60 -5 8.33%

单位：元/吨
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现货价格走势回顾

华东市场SI5530通氧价格走势（元/吨）
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华东市场SI4210通氧价格走势（元/吨）
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华东市场SI4210（有机硅）价格走势（元/吨）

截止2023年11月24日，华东通
氧Si5530价格为14600元/吨，
较上周下跌5 0元/吨，跌幅
0.34%。

截止2023年11月24日，华东
Si4210价格为15550元/吨，较上
周下跌50元/吨，跌幅0.32%

截止2023年11月24日，华东
Si4210（有机硅用）价格为
15800元/吨，较上周持平
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期货价格走势回顾

工业硅期货本周盘面宽幅震荡运行，从基本面

来看，本周成交氛围有所回升，但供强弱需的局面

并未有较大的改变。主力合约在14045-14450元/吨

附近震荡，收到情绪面的影响，部分多头离场兑现

利润。

 从工业硅期货价格曲线的角度来看，近期价格曲

线盘整运行，主力及近月合约受到仓单压力，基差

结构持续走弱下，01合约价格将在受到枯水期的成

本上移预期支撑下贴近成本附近运行。目前矛盾并

未较大的突出，下周现货供应将会增加，且进入移

仓换月，盘面弱势震荡为主。从基差的角度来看，

目前CANTAGO结构仍未结束，Si4210基差在本周小幅

走弱，期现利润收缩。整体观望为主。
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基差小幅走阔，C结构仍将持续
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老仓单逐步注销，本周仓单新增量注册量有所提升，整体仓单量小幅攀升
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移仓换月，主力合约仓单持仓量逐步上涨，仓单小幅攀升
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地区现货价差走势：价差小幅走扩，5字头硅表现趋弱
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工业硅开炉情况：西南开工持续下移，整体开工率小幅下跌0.5%

据百川盈孚统计，目前金属硅总炉数 729 台，
本周金属硅开炉数量与上周相比减少 6 台，
截至11 月 23 日，中国工业硅开工炉数 407 
台，整体开炉率 55.83%。

西北地区：西北地区工业硅开工增加，其中
新疆地区开炉数 154 台，陕西开炉数 9 台，
青海开炉数 3 台，甘肃开炉 13 台。

西南地区：西南地区工业硅开工下降，云南
开炉 75 台，四川地区开炉 60 台，重庆地
区开炉 11台，贵州地区开炉 6 台。

其它地区：福建地区开工 11 台，而东北地
区工业硅开工 12 台，内蒙地区目前开炉 27 
台，广西地区开工 7 台，湖南开炉 6 台。

地区 总炉数 开炉数

安徽 2 0

福建 35 11

甘肃 19 13

广西 18 7

贵州 17 6

河南 5 5

黑龙江 22 11

湖南 25 6

吉林 8 2

江西 6 0

辽宁 3 0

内蒙 41 27

宁夏 7 7

青海 17 3

陕西 13 9

四川 111 60

新疆 220 154

云南 138 75

重庆 20 11

湖北 2 0
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工业硅周度开工率：整体开炉率55.83%，环比上周下浮0.82%。
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工业硅产量：本周全国产量9.21万吨，增280吨，环比减0.3%。
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工业硅成本---硅石持稳，石墨电极价格下行，成本整体持稳运行
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工业硅成本---原料价格
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最低价 最高价 均价 【硅石】本周硅石价格持稳。川滇地区开工持续走低，

西南地区多数在产硅企月底停炉情绪多，南部工业硅产

区硅石需求走弱。

【其他】本周石墨电极价格下行，炭电极、石油焦走势

平稳。云南限负荷生产，间接增加生产成本，预计下周

工业硅生产成本平稳运行。
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成本利润
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近期工业硅成本略平稳，利润下滑幅度收缩，企稳运行。
◼ 工业硅平均生产成本环比增加1.48元至14715.69元/
吨，毛利润、毛利率环比减少2.23元、1.7%
◼ 西南主产区逐步实施限电政策，截至月底云南将会
有32万吨的显性产能影响，其中成本枯水期中性调涨幅
度在0.09-0.15元/度，预计影响生产成本1215-2025元/
吨，四川一般于10月起开始调整，中性调涨在0.15-
0.20元/度，预计影响生产成本2025-2700元/吨。
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本周港口库存趋稳运行，仓单库存小幅提升。其次昆明硅厂库存增幅较大，
囤货意愿逐步加强
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多晶硅产业链价格：持续下跌盘整
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本周n型硅料成交区间在6.8-7.2万元/吨，成交均价为6.88万元/吨，环

比下跌3.23%。单晶致密料成交区间为6.0-6.4万元/吨，成交均价为

6.22万元/吨，环比下跌2.81%。  本周硅料价格再度小幅下跌，跌幅不

超4%，n-p价差仅为0.38万元/吨。

本周市场价格成交区间持平。M10单晶硅片（182 mm /150μm）成交均

价降至2.39元/片，周环比持平；N型单晶硅片（182 mm /130μm）成交

均价降至2.4元/片，周环比降幅3.23%；G12单晶硅片（210 mm/150μm）

成交均价降至3.34元/片，周环比持平。N/P同价趋势明显，G12硅片出

现阶段性供应紧张。
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多晶硅供应，小幅增长，集中签单期已过，去库有待提高
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开工率虽有提升，但是不能消化目前多晶硅总产出，让库存再次从下

游硅片企业逐步转移到上游多晶硅，多晶硅或将再次承受库存压力。

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

第
52
周

第
50
周

第
48
周

第
46
周

第
44
周

第
42
周

第
40
周

第
38
周

第
36
周

第
34
周

第
32
周

第
30
周

第
28
周

第
26
周

第
24
周

第
22
周

第
20
周

第
18
周

第
16
周

第
14
周

第
12
周

第
10
周

第
8周

第
6周

第
4周

第
2周

多晶硅周度产量

2019 2020 2021 2022 2023

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

90000

第
52
周

第
50
周

第
48
周

第
46
周

第
44
周

第
42
周

第
40
周

第
38
周

第
36
周

第
34
周

第
32
周

第
30
周

第
28
周

第
26
周

第
24
周

第
22
周

第
20
周

第
18
周

第
16
周

第
14
周

第
12
周

第
10
周

第
8周

第
6周

第
4周

第
2周

多晶硅周度库存

2019 2020 2021 2022 2023（右轴）



24

多晶硅成本利润：成本持平，产业链利润负反馈下，利润大幅压缩
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• 多晶硅平均生产成本环比持平至52465.22元/吨

• 毛利润、毛利率环比减少5906元至8883、环比下滑39.93%
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终端---光伏装机：光伏装机量超预期，四季度光伏装机仍较乐观
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本周组件市场价格小幅下跌，整体来看价格保持在 1.04 元/瓦左右，
其中 182 单晶单面 P 型组件主流成交价为 1.04 元/瓦，210 单晶单
面 P 型组件主流成交价为 1.07 元/瓦，当前价格水平，已逐步逼近一
体化组件厂的成本水位线，部分专业化组件厂持续成本倒挂，组件环节
排产分化依旧，一线大厂在手订单储备充足，交付较为稳定，二、三线
组件厂商在当前价格下，被迫减产止损，海外低价回流组件对国内组件
的价格也产生了一定的影响。从需求侧看，国外采购需求不足，国内终
端采购需求步入淡季，而分布式装机因消纳问题，需求难以乐观，下游
需求萎靡，年末清库存压力下，厂商或将采取低价清库策略，本周组件
价格持续小幅下探。
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有机硅产业链价格：环比上周持平，波动不大
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进口价格 出口价格

本周有机硅市场窄幅下行，头部企业与山东某厂价格稳定，前期挺价较强单体厂周内均有所回落，价格紧跟
头部企业。目前场内主流价格 14500 元/吨左右，实际成交价格在 14200 元/吨左右。分析得出主要原因为
下游需求进入淡季，厂家拿货倾向于刚需，市场交投积极性一般，持货商走货不顺畅，挺价操作并无支撑，
减仓回笼资金成主要目标。另外当前多家企业持续降负荷生产中，一些企业计划检修，在下游需求较为冷淡
的情况下，各单体厂仍无过大库存压力，这也是对DMC 价格底线的最有力支撑。
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有机硅产业链价格
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有机硅供应：开工仍旧高位，库存小幅上涨，部分单体厂检修维持
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本周国内有机硅产量预计在48000 吨，环比上升 1.04%，

平均开工率在 75%左右，单体厂订单成交量一般，周内

唐山三友已全面停车检修，多家单体厂仍降负荷生产中。
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有机硅成本利润：成本下降，亏损收缩
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本周有机硅成本综合来看略有波动，成本均值在15506.25，环比减少1.9%，利润亏损1000，环比+23.08%。本周硅

粉持货商报价暂稳，部分持货商反馈目前出货尚可，较前期稍有改善，硅粉厂家开始陆续报价。预计短期硅粉市

场价格区间整理，价格区间为16100 元/吨-16300 元/吨；截止到本周四，国内液氯市场均价 446 元/吨，较上周

四均价上涨 80 元/吨，涨幅 21.86%。本周山东地区液氯市场成交上行，价格累计上调 200 元/吨。华中河南地

区受山东利好提振，本周液氯价格上调 100 元/吨。华东地区液氯市场走势上行，江苏、安徽、江西地区均有上

行表现，幅度在 50-150 元/吨不等。
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有机硅检修：持续减产预期存在
10月有机硅企业单体装置检修，降负情况

厂家 总产能（万吨） 后续计划 本周月开工状态

江西星火有机硅有限公司 50 降负荷生产 降负荷生产

道康宁（张家港）有限公司 40 降负荷生产 降负荷生产

唐山三友化工股份有限公司 20 停车检修 停车检修

合盛硅业股份有限公司（本部） 18 正常为主 正常为主

内蒙古恒业成有机硅有限公司 24 正常生产 正常生产

湖北兴瑞硅材料有限公司 34 维持降负生产 维持五成生产左右

中天东方氟硅材料有限公司 12 正常生产 正常生产

浙江新安化工集团股份有限公司有机硅厂 50 停产检修 降负荷生产

山东金岭化学有限公司 15 装置停车 装置停车

鲁西化工集团股份有限公司硅化工分公司 8 正常为主 正常为主

山东东岳有机硅材料股份有限公司 60 降负荷生产 降负荷生产

合盛硅业（泸州）有限公司 18 正常生产 正常生产

合盛硅业（鄯善）有限公司 100 正常生产 正常生产

新疆西部合盛硅业有限公司 40 正常生产 正常生产

云南能投化工有限责任公司 20 正常生产 正常生产

内蒙古恒星化学有限公司 20 正常生产 正常生产

全国单体企业16家，华东5家；华中1家；西北2家；山东3家；华北3家，西南2家。从地区开工率来看：本周国内总体开工率在75%左右，其中：华

东区域开工率在80%；山东区域开工率在70%左右；华北地区开工率60%左右，华中区域开工率60%；西北地区开工率85%左右。目前有机硅企业山东金

岭维持停车状态，唐山三友目前处于开一停一状态，星火，新安、东岳以及兴发等大厂还是降负生产中。
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铝合金小幅探涨，部分地区铝棒开工下降，供应缩减下需求支撑较弱。

0

10

20

30

40

50

60

20
18
-0
1-
01

20
18
-0
3-
01

20
18
-0
5-
01

20
18
-0
7-
01

20
18
-0
9-
01

20
18
-1
1-
01

20
19
-0
1-
01

20
19
-0
3-
01

20
19
-0
5-
01

20
19
-0
7-
01

20
19
-0
9-
01

20
19
-1
1-
01

20
20
-0
1-
01

20
20
-0
3-
01

20
20
-0
5-
01

20
20
-0
7-
01

20
20
-0
9-
01

20
20
-1
1-
01

20
21
-0
1-
01

20
21
-0
3-
01

20
21
-0
5-
01

20
21
-0
7-
01

20
21
-0
9-
01

20
21
-1
1-
01

20
22
-0
1-
01

20
22
-0
3-
01

20
22
-0
5-
01

20
22
-0
7-
01

20
22
-0
9-
01

20
22
-1
1-
01

20
23
-0
1-
01

20
23
-0
3-
01

20
23
-0
5-
01

20
23
-0
7-
01

铝合金锭产量
再生铝合金锭：产量：中国（月） 原铝系铝合金锭：产量：中国（月）

0

10

20

30

40

50

60

70

20
19
-1
-1

20
19
-3
-1

20
19
-5
-1

20
19
-7
-1

20
19
-9
-1

20
19
-1
1-
1

20
20
-1
-1

20
20
-3
-1

20
20
-5
-1

20
20
-7
-1

20
20
-9
-1

20
20
-1
1-
1

20
21
-1
-1

20
21
-3
-1

20
21
-5
-1

20
21
-7
-1

20
21
-9
-1

20
21
-1
1-
1

20
22
-1
-1

20
22
-3
-1

20
22
-5
-1

20
22
-7
-1

20
22
-9
-1

20
22
-1
1-
1

20
23
-1
-1

20
23
-3
-1

20
23
-5
-1

20
23
-7
-1

铝合金开工率
再生铝合金锭：开工率：中国（月） 原铝系铝合金锭：开工率：中国（月）

12000

14000

16000

18000

20000

22000

24000

26000

20
19

-01
-02

20
19

-03
-02

20
19

-05
-02

20
19

-07
-02

20
19

-09
-02

20
19

-11
-02

20
20

-01
-02

20
20

-03
-02

20
20

-05
-02

20
20

-07
-02

20
20

-09
-02

20
20

-11
-02

20
21

-01
-02

20
21

-03
-02

20
21

-05
-02

20
21

-07
-02

20
21

-09
-02

20
21

-11
-02

20
22

-01
-02

20
22

-03
-02

20
22

-05
-02

20
22

-07
-02

20
22

-09
-02

20
22

-11
-02

20
23

-01
-02

20
23

-03
-02

20
23

-05
-02

20
23

-07
-02

20
23

-09
-02

铝合金锭ADC12价格

铝合金锭：ADC12：市场价：宁波（日） 铝合金锭：ADC12：市场价：无锡（日）

铝合金锭：ADC12：市场价：天津（日） 铝合金锭：A380：市场价：上海（日）

铝合金锭：ADC12：市场价：佛山（日）

11000

13000

15000

17000

19000

21000

23000

25000

27000

29000

20
19
-0
1-
02

20
19
-0
3-
02

20
19
-0
5-
02

20
19
-0
7-
02

20
19
-0
9-
02

20
19
-1
1-
02

20
20
-0
1-
02

20
20
-0
3-
02

20
20
-0
5-
02

20
20
-0
7-
02

20
20
-0
9-
02

20
20
-1
1-
02

20
21
-0
1-
02

20
21
-0
3-
02

20
21
-0
5-
02

20
21
-0
7-
02

20
21
-0
9-
02

20
21
-1
1-
02

20
22
-0
1-
02

20
22
-0
3-
02

20
22
-0
5-
02

20
22
-0
7-
02

20
22
-0
9-
02

20
22
-1
1-
02

20
23
-0
1-
02

20
23
-0
3-
02

20
23
-0
5-
02

20
23
-0
7-
02

20
23
-0
9-
02

铝合金锭356价格

铝合金锭：国标：A356.2：市场价：宁波（日）

铝合金锭：国标：A356.2：市场价：佛山（日）

铝合金锭：国标：A356.2：市场价：无锡（日）



34

房地产提振有限，新能源汽车产销逐步上移
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