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工业硅：丰水期已至  价格筑底或将延续   有色金属 

内容提要： 

◆ 5 月份，工业硅期货创出上市以来最大单月跌幅 15.64%，主力合约较上月底下跌

2375 元/吨。现货价格也跟随出现下降走势，自年后以来持续走跌。5 月工业硅期货

价格下跌的核心逻辑是西南地区逐渐进入丰水期，市场预计后期供给量增加。在基

本面利空叠加的背景下，5 月份工业硅期货不断刷新历史低点。 

◆ 供给方面，由于硅市低迷，工业硅现货价格持续走弱，硅企亏损面扩大主动减限产

增多，其中云南、新疆、四川等地产量有不同程度缩减，其中以新疆、云南减产最

多在 0.5 万吨左右。不过进入 6 月份，丰水期已至，云南、四川电价处于全年较低

水平，当地企业大都会选择开工生产，后续开工会缓慢增加。 

◆ 有机硅价格延续弱势，“金三银四”的传统旺季预期落空，进入 5 月份后有机硅板块

尽显疲态。截至 2023年 6月 1日，DMC 平均价 14400 元/吨。SMM 数据显示，4 月份

有机硅 DMC 月度开工率 70.44%，DMC 月度产量 15.82 万吨，环比下降 1.06%，目前

全国 DMC 开工率降至 55%左右。 

◆ 多晶硅价格随工业硅硅价大幅下挫，已经跌破 15 万关口，最低跌至 13 万。多晶硅

长期产能过剩是比较明确的趋势，后期仍有下行空间，下游硅片、电池片、组件价

格走势基本跟随多晶硅。 

◆ 铝合金价格弱势震荡运行，电解铝成本持续下移，加之消费疲弱逐渐显现，铝价弱

势震荡的趋势难改。今年新能源汽车渗透率将继续增加，新能源汽车带动的铝合金

消费增量或能弥补传统汽车产量下降带来的消费减量。 

◆ 工业硅库存整体维持高位，根据 SMM 数据显示，工业硅三大港库存共计 15 万吨，

月环比减少 0.7 万吨，同比则增加 7.4 万吨。其中黄浦港库存量为 1.9 万吨，昆明

库存量为 9.7 万吨，天津港库存量为 3.4 万吨。 

◆ 总结与展望：5 月份工业硅期货不断刷新历史新低，上游供应因成本倒挂，产量下

降，但因新疆大厂正常生产，叠加库存高位，供应相对充裕。同时，西南逐渐进入

丰水期，产量或迎来增长，供应过剩局面加剧。下游则因房地产建筑装饰终端、汽

车行业需求不景气，压制有机硅和铝合金采购需求，多晶硅景气虽好，但独木难支，

整体需求低迷。进入 6 月份， 6-8 月西南迎来丰水期，高库存、供应过剩局面无法

得到改善，将压制硅价反弹空间，且目前库存仍在高位，成本端不断下探的情况下，

本轮期价下行波动或仍将持续，预计 6 月份工业硅主力合约运行区间为

（12000,13000）。 
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5 月份，工业硅期货创出上市以来最大单月跌幅 15.64%，主力合约更是一度走出 11 连阴的下跌趋势，接连

跌破整数关口，最低价达到 12505 元/吨，截止 5 月 31 日，SI2308 合约报收 12815 元/吨，较上月底下跌 2375元

/吨。5 月工业硅期货价格下跌的核心逻辑是西南地区逐渐进入丰水期，市场预计后期供给量增加。下游则因房地

产建筑装饰终端、汽车行业需求不景气，压制有机硅和铝合金采购需求，多晶硅独木难支，整体需求低迷。在基

本面利空叠加的背景下，5 月份工业硅期货不断刷新历史低点。 

 现货价格也跟随出现下降走势，自年后以来持续走跌，工业硅通氧 5530 从 22000元/吨相对高位一路走低至

当前接近 13800 元/吨，工业硅不通氧 Si5530 也从 21000 元/吨的位置降至目前的 13600 元/吨；工业硅 421 从

23000 元/吨相对高位降至目前的 14800 元/吨。 

 

第一部分  5 月份工业硅市场行情回顾 

 

图 1.工业硅期货日 K 线 

 

资料来源：文华财经 新纪元期货研究 

图 2.工业硅 553#价格走势（元/吨） 图 3.工业硅 421#价格走势（元/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 
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据 SMM 统计数据显示，2023 年 4 月中国工业硅产量在 29.12 万吨，环比减少 2.2 万吨降幅 6.9%；同比减少

1.5 万吨，降幅 5.5%。2023 年 1-4 月份累计工业硅产量在 115.88 万吨，同比维持增加，增幅 13%。由于硅市低

迷，工业硅现货价格持续走弱，硅企亏损面扩大主动减限产增多，其中云南、新疆、四川等地产量有不同程度缩

减，其中以新疆、云南减产最多在 0.5 万吨左右。 

根据百川盈孚统计，截至 5 月底，全国工业硅总炉数 718 台，全国总开炉数量为 279 台。西北地区硅厂开工

略有缩减，仅新疆金属硅大厂保持高产量供应。开工缩减主要体现在中小企业，涉及炉数十余台；西南地区电价

下调，部分企业缓慢复工，但亦有部分地区推迟开工计划；福建地区开工企业多为交付订单，除此之外均已停炉；

河南、甘肃等地由于当地政府要求，持续开炉生产。展望 6 月份，云南、四川电价处于全年较低水平，当地企业

大都会选择开工生产，后续开工会缓慢增加。 

 

第二部分 供给分析：产量收缩 开工率或将回升 

 

图 4.全国工业硅产量（万吨） 图 5.新疆工业硅产量（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 

图 6.云南工业硅产量（吨） 图 7.四川工业硅产量（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 
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成本利润方面，根据 SMM 数据显示，新疆 553 平均成本 14180.5 元/吨，云南地区 553 成本 16137.2 元/吨，

四川地区 553 成本 17603.5 元/吨。全国 553 平均生产成本 15973.73 元/吨，对标现货华东地区通氧 553 价格低 

2423.73 元/吨。 

电价方面，四川、云南等西南地区逐步转入丰水期，四川主产地区率先下调电价，而工业硅短期生产成本变

化主要取决于电力资源。五月份，四川地区电力成本 0.45 元/度，环比下降 26.2%；云南地区 0.51 元/度，新疆

产区电力约 0.33 元/度，均与上月基本持平。进入 6 月，川滇地区进入丰水期，电价有进一步下调的可能。 

原料方面，5 月硅石市场价格整体维稳，木炭、木块等还原剂基本与前期持平。由于近期煤焦价格跌幅严重，

石油焦、精煤价格亦有调整。目前扬子焦平均价 1580 元/吨，茂名焦平均价 1600 元/吨；新疆精煤平均价 2125

元/吨，宁夏精煤平均价 1900 元/吨。下游向上游传导的负反馈，也是原料价格走跌的主因，同时原料价格走跌

亦使得硅价成本支撑转弱。 

图 10. 四川地区电价（单位：元/千瓦时） 图 11. 云南地区电价（单位：元/千瓦时） 

  

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

图 8.全国工业硅开工率 图 9.金属硅毛利润（单位：元） 

  

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

第三部分 成本分析：利润进一步走低 成本支撑转弱 
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一、 有机硅：价格持续走弱 短期难有改善 

有机硅价格延续弱势，“金三银四”的传统旺季预期落空，进入 5 月份后有机硅板块尽显疲态。截至 2023 年

6 月 1 日，DMC 平均价 14400 元/吨。SMM 数据显示，4 月份有机硅 DMC 月度开工率 70.44%，DMC 月度产量 15.82

万吨，环比下降 1.06%，目前全国 DMC 开工率降至 55%左右。 

建筑领域是有机硅传统消费大户，其占比达到 16.3%。有机硅产品主要用于建筑幕墙结构胶，密封胶及玻璃

胶。近两年房地产处于下滑调整周期，开工面积持续下滑，但在“保交楼”政策托底下，竣工面积同比有所好转。

2023 年 4 月全年房地产新开工施工面积 7099 万平方米，同比下降 28.03%，为 2008 年年末以来最低。2023 年 4

月房地产竣工面积 4255 万平方米，同比增长 37.24%，短期提供一定支撑，不过长期来看传统建筑胶消费增长有

限，减退趋势将持续。 

图 12. 有机硅 DMC 价格（单位：元/吨） 图 13.房屋竣工面积&房屋新开工面积 

  

资料来源：IFind  新纪元期货研究 资料来源：Mysteel  新纪元期货研究 

二、多晶硅：新增产能释放或将起到支撑作用 

5 月份，多晶硅价格随工业硅硅价大幅下挫，已经跌破 15 万关口，最低跌至 13 万。多晶硅长期产能过剩是

比较明确的趋势，后期仍有下行空间，下游硅片、电池片、组件价格走势基本跟随多晶硅。 

多晶硅生产到目前仍然处于暴利区间，但随着价格下行，利润空间也在快速压缩。而产量处于高速增长状态，

第四部分 需求分析：旺季预期落空 多晶硅独木难支 

 

图 14.多晶硅价格（单位：元/吨） 图 16.多晶硅产量（单位：吨） 

  

资料来源：百川盈孚  新纪元期货研究 资料来源： Mysteel   新纪元期货研究 
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1-4 月份产量同比增速在 80%以上，随着新增产能产量释放，企业开工维持高位，并且新增产能投放主要集中于

下半年，对工业硅需求存在一定支撑。终端需求方面，数据显示，2023 年 4 月，我国光伏电池产量 3992 万千瓦，

同比增长 69.1%；1-4 月，我国光伏电池累计产量 14435 万千瓦，同比增长 56.7%。整体上半年表现超预期，同时

5-8 月份光伏迎来装机高峰，有望保持较快增长。 

据新增产能统计，上半年实际计划新增投产产能项目 57.63 万吨（原计划 74.5，部分后延），若在预期内全

部投产后，预计国内产能将扩增至 147,78 万吨，对工业硅需求端将起到支撑作用。 

表 1：上半年多晶硅实际新增投产（单位：万吨） 

企业名称 新增产能（单位：万吨） 

东方希望 6.78 

宁夏润阳 5.65 

协鑫颗粒硅 11.3 

丽豪半导体 5.65 

新特能源 22.6 

内蒙古东立 5.65 

总计 57.63 

资料来源：SMM 资料整理  新纪元期货研究 

三、铝合金：新能源汽车带动铝合金消费增量 

截至 2023 年 6 月 1 日，ADC12 铝合金 18550 元/吨，5月份铝合金价格呈震荡走势。产量方面，据 Mysteel

数据显示，2023 年 4 月全国铝合金当月产量与去年同期相比增长。2023 年 4 月全国铝合金产量为 117.6 万吨，

同比增长 19.8%。2023 年 1-4 月全国铝合金产量为 431.3 万吨，同比增长 22.9%。由于宏观面悲观情绪施压，基

本面上电解铝成本持续下移，加之消费疲弱逐渐显现，铝价弱势震荡的趋势难改。 

据中汽协数据显示，2023 年 4 月，国内汽车产量 213.3 万辆，环比下降 17.5%，同比增加 77%。1-4 月份国

内汽车累计产量 834.3 万辆，同比增加 8.6%；新能源汽车产量 64 万吨，环比下降 5%，同比增加 105%。1-4 月份

国内新能源汽车累计产量 229.1 万辆，同比增加 43.5%。今年新能源汽车渗透率将继续增加，新能源汽车带动的

铝合金消费增量或能一定程度弥补传统汽车产量下降带来的消费减量。 

图 17.我国光伏电池产量（单位：万千瓦） 图 18.我国光伏电池累计产量（单位：万千瓦） 

  

资料来源： Mysteel   新纪元期货研究 资料来源：Mysteel   新纪元期货研究 
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图 19.铝合金 ADC12 价格（单位:元/吨） 图 20. 铝合金产量（单位：万吨） 

  

资料来源：IFind  新纪元期货研究 资料来源：Mysteel  新纪元期货研究 

工业硅库存整体维持高位，根据 SMM 数据显示，工业硅三大港库存共计 15 万吨，月环比减少 0.7 万吨，同

比则增加 7.4 万吨。其中黄浦港库存量为 1.9 万吨，昆明库存量为 9.7 万吨，天津港库存量为 3.4 万吨。数据显

示，黄埔港和天津港变化不大，而昆明库存明显增加，由于硅价持续低位运行，现货市场情绪仍较悲观，终端需

求采购有限，工业硅库存量或维持在较高水平，6 月份去库或仍面临较大压力。 

图 21.三大港口库存 图 22. 金属硅库存总量（单位：万吨） 

  

资料来源：IFind  新纪元期货研究 资料来源：百川盈孚  新纪元期货研究 

5 月份工业硅期货不断刷新历史新低，上游供应因成本倒挂，产量下降，但因新疆大厂正常生产，叠加库存

高位，供应相对充裕。同时，西南逐渐进入丰水期，产量或迎来增长，供应过剩局面加剧。下游则因房地产建筑

装饰终端、汽车行业需求不景气，压制有机硅和铝合金采购需求，多晶硅景气虽好，但独木难支，整体需求低迷。

进入 6 月份， 6-8 月西南迎来丰水期，高库存、供应过剩局面无法得到改善，将压制硅价反弹空间，且目前库存

仍在高位，成本端不断下探的情况下，本轮期价下行波动或仍将持续，预计 6 月份工业硅主力合约运行区间为

（12000,13000）。 

第五部分 库存分析：增量明显 高库存持续施压 

 

第六部分 总结与展望 
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