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核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

本周（2023.11.27-2023.12.01）工业硅市场价格弱势持稳。截至 2023 年 11 月 30日，中国工业硅市场参考均价 
14920 元/吨，与 11 月 23 日价格 14955 元/吨相比价格持稳。本周工业硅期货盘面震荡下行，现货市场价格僵持维稳。

本周西南开工率持续下滑，主要是下月电价将再次上调，硅厂成本压力加剧，多家硅厂选择本月底停炉或下月初停炉。

在此基础上，西南硅厂挺价热情高涨。北方开工缓慢上行，大厂继续复工，部分中小企业新增开炉，出货情况良好。

开工方面：新疆整体开工平稳，大厂缓慢复工，中小企业陆续增加开炉。西南地区停产规模继续扩大。四川、云南部

分厂家陆续停工检修，在产企业多计划下周停炉。成本方面：本周电极、石油焦弱势运行；宁夏、新疆硅煤价格强势；

下周西南电价继续上调，预计下周工业硅生产成本上抬。下游需求方面：下游整体需求一般。多晶硅产能爬坡，对原

材金属硅需求较大，但终端持续需求疲软，多晶硅价格进入下行通道，对原裁定备货力度较弱；部分有机硅企业有计

划减产，对工业硅需求减少；新疆地区铝棒小厂或将因气温原因停产，其他生产企业也有因订单不足而减产的可能，

预计下周铝棒产量减少。

运行逻辑

从当前来看，目前还是持续性的“cantango”结构，仓单集中注销后货源属于前期低成本货源，下游市

场对目前高价货源接受度有限，我们预计将会消化前期仓单库存后才会接受当下成本的货源。而西南

成本逐步上抬，硅企挺价情绪较浓，叠加下游排产计划将促进部分需求释放提供支撑，但新增提振需

求仍较为弱势，向上驱动不足。西南减产也将提速，但影响量有限，重点关注下游多晶硅开工异动。

推荐策略 建议短线震荡区间（13800-14500）操作；
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影响因素分析
因素 影响 逻辑观点

宏观 中性

经合组织：上调2023年中国经济增长预期至5.2%。预计2023年全球经济料增长2.9%，2024年增长2.7%，2025年增

长3%。预计美联储不会在2024年下半年之前降息；预计英国央行不会在2025年初之前降息。不预计欧洲央行会在

2025年春季之前降息。

需求 向下

本周下游整体需求弱势。多晶硅供应端来看，部分硅料企业仍有新增产能投产，月度硅料产出维持增长趋势，整体开

工维持，供给依然偏过剩。需求端看，拉晶企业开工率有所提升，对硅料需求稍有增加，但不改硅料缓解供给过剩的

格局，拉晶企业采买需求并不足以消化本月硅料产出。本周有机硅弱稳运行，虽单体厂检修接连不断，但供应量仍相

对充足，多数单体厂逢低出货为主，市场成交重心往低价靠拢。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
进入12月，云南怒江预计月初开始全部停产，西南区域产量预计逐步降低，部分区域略有增产，整体来看总量基本不

变。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下降，昆明、广东、浙江最甚。除部分下游采买外，多留存在港口仓库，本周港口库存大幅增加。

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。主要是原料价格暂稳，预计下周金属硅价格小幅震荡上行，成本上行，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 13940 14090 150 1.08%

成交量 33674 33674 0 0.00%

持仓量 44759 60906 381 0.85%

Si12价格 13845 14020 175 1.25%

Si02价格 14000 14140 140 0.99%

Si03价格 14090 14225 135 0.95%

现货 通氧5530（华东） 14600 14600 0 0.00%

通氧4210（华东） 15550 15550 0 0.00%

价差 Si2401基差（华东553） 760 710 -50 -7.04%

Si2401基差（华东421） 1660 1510 -150 -9.93%

12-01基差 -95 -70 25 -35.71%

01-02基差 -60 -70 -10 14.29%

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12月1日，华东通氧
Si5530价格为14600元/吨，较
上周持平。

截止20 2 3年1 2月1日，华东
Si4210价格为15550元/吨，较上
周持平。

截止20 2 3年1 2月1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13820-14275元/吨

附近震荡，由于面临集中注销货源流出风险，市场

观望情绪较浓。

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，关注到下游多晶硅的开工异动情

况，且进入移仓换月，盘面弱势震荡为主。从基差

的角度来看，Si4210基差在本周小幅走扩，价差收

敛，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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仓单集中注销，整体下滑趋势明显
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Si2312合约持仓与成交量趋势

钢联数据 GFEX：工业硅：12合约：单边交易：成交量（日）
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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：5字头价差走阔，出货紧凑
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工业硅开炉情况：南减北增格局不变，整体开工率小幅下跌0.51%

据百川盈孚统计，目前工业硅总炉数 729 台，
本周金属硅开炉数量与上周相比减少 5 台，
截至11 月 30 日，中国工业硅开工炉数 402 
台，整体开炉率 55.14%。

西北地区：西北地区工业硅开工增加，其中
新疆地区开炉数 159 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 74 台，四川地区开 52 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 8 台，而东北地区
金属硅开工 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 8

甘肃 19 15

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

辽宁 3 0

内蒙 41 27

宁夏 7 7

青海 17 3

陕西 13 9

四川 111 52

新疆 220 159

云南 138 74

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55.14%，环比上周下浮0.69%。
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工业硅产量：本周全国产量9.16万吨，减470吨，环比减0.51%。
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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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【硅石】本周硅石价格持稳。昨日四川、云南地区硅企

枯水期集中停炉，工业硅西南产区总体硅石需求量大幅

走低。一定程度上缓解了云南昭通地区硅石供应趋紧的

问题。

【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28元至14743元/吨，
毛利润、毛利率环比增3.6元、3.16%
◼ 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：五连跌盘整，后市看空情绪仍高涨
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本周截止到 2023 年 11 月30 日，多晶市场均价为 6.18 万元/吨，较 
2023 年 11 月 23 日相比均价下跌 0.05 万元/吨，跌幅 0.8%。本周
多晶硅市场价格继续小幅下跌，大部分企业都有签单成交，部分企业下
月订单基本签订完毕，签单价格略有下滑。本周大部分多晶硅厂生产正
常，少数企业有部分正常检修，对产量有一定影响，但影响不大，目前，
国内多晶硅厂暂未出现减产的情况，然而年底仍陆续有新产能投产爬坡，
本月截至目前为止，有 2 家新入企业试生产阶段，4 个项目处于产量
爬坡阶段，短期内供需失衡局面难以扭转，而终端无刚性需求支撑，整
体供应多于需求，企业库存维持正常水平，大部分企业库存数维持在一
周以内。
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多晶硅供应：龙头企业新增排产计划，小幅垒库
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本周多晶硅企业库存维持正常水平，大部分企业库存数维持在一周以

内，下游硅片企业开工率虽有提升，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。
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多晶硅成本利润：成本持平，利润持续收缩
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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1000元至7883元、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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本周组件市场价格暂稳，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，当前组件库存消耗仍然相对缓慢，平
均库存水平相当于两个月的生产量。主要原因为制造商预期的需求没有
显着增长、影响安装进度的全球电网连接延迟、两个月的运输时间以及
新产能上线，使得国内组件库存保持高位，组件厂家竞争激烈，为了提
高自身市场占有率，通过低价竞争的方式抢占市场，加上海外低价回流
组件对国内组件的价格也产生了一定的影响，使得组件价格一再探底。
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，预计短期组件市场仍有下跌预期。
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有机硅产业链价格：小幅下滑调整，实际成交疲软
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本周有机硅市场窄幅向下探行，周内山东某厂 DMC 报价下调 300 元/吨至 14200 元/吨，实际成交有 14000 
元/吨的订单情况，企业头部大厂持续报价 14500 元/吨，目前场内主流价格在 14200-14500 元/吨。市场小
幅波动后渐渐平稳，因原材料价格的支撑，DMC 价格下行幅度有限，目前下游需求较为疲软，厂家接单情况
一般，现多家单体厂保持降负生产状态，一些厂家已开始检修或计划下月停车检修，后期单体厂减产规模仍
将扩大，另外近期有机硅市场供需关系整体偏弱，不过相对平衡。
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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 36800 吨，环比下降 

5.64%，平均开工率在 72%左右，单体厂订单成交量冷

淡，唐山三友目前装置停一开一，新安化工装置停车检

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，需求小幅萎缩
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 装置开一停一 正常为主

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 停车检修

湖北兴瑞硅材料有限公司 34 开工五成左右 降负生产

中天东方氟硅材料有限公司 12 停产检修 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 正常为主

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 

72%左右，目前有机硅企业山东金岭维持停车状态，新安化工，中天停车检修中，其中新安化工局部停车，另外唐山三友目前处于开一停一状态，星

火，东岳以及兴发等大厂还是降负生产中，后续恒业成有检修计划。



目录

CONTENTS

工业硅需求分析---铝合金05

32



33

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。
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房地产提振有限，新能源汽车产销逐步上移
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