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工业硅：供强需弱格局 工业硅上方承压   有色金属：工业硅 

内容提要： 

◆ 10 月工业硅期货整体震荡走弱运行，节后归来，枯水期电价上涨，成本估值抬升，

盘面价格一度小幅反弹，月初价格曾走高至 14960 元/吨。随后现货价格开始出现

疲软，且四季度仍有新增产能释放预期，工业硅期价自此进入下行通道，主力合约

2312 月度跌幅 1.21%，振幅 7.62%。 

◆ 9 月工业硅产量大幅增长，环比增长 14.11%。主产区中，新疆、四川地区产量继续

在大基数下保持大量增长，9 月新疆产量达到 11.51 万吨，环比增加 10.81%；9 月

四川产量达到 5.95 万吨，环比增加 21.42%；9 月云南产量小幅增加 1111 吨，同比

微增 1.2%。 

◆ 进入 11 月，平水期供电能力、成本增加以及炉况不佳等问题将导致开工率下降。后

期成本利润扰动较大的因素主要集中在枯水期电价调整，预计短期内工业硅生产成

本继续小幅增加。随着份枯水期电价调整，叠加其他原料价格波动下，云南、四川

成本均将上调，重点关注西北复产、西南区枯丰水期交换以及新增产能爬坡节奏。 

◆ 需求端，多晶硅作为工业硅目前最大的消费占比，其支撑正在减弱，价格端也结束

了三个月的连阳趋势，在 10 月份弱势运行。虽然光伏产业链整体呈高增长趋势，但

当前硅料产能投放量完全可以满足市场需求，当前市场面临供需高速增长，但整体

供过于求的情况，预计 11 月份多晶硅对期价的支撑趋于弱势。 

◆ 工业硅库存维持高位，整体继续累库。据同花顺统计，截止 10 月 27 日，工业硅行

业库存合计 35.1 万吨，工业硅三大港口库存 19.8 万吨。四季度库存高企格局难以

改观。 

◆ 展望 11 月份，工业硅或进入供强需弱格局。西南地区进入 11月后，随着枯水期电

价调整，电价上涨，叠加其他原料价格波动下，云南、四川生产成本或将上调，而

四季度工业硅产能释放压力是主要交易逻辑，重点关注西北复产、西南区枯丰水期

交换以及新增产能爬坡节奏。需求端多晶硅的支撑正在减弱，进入消费淡季之后，

有机硅和铝合金也难提供持续支撑，且 11、12 月将进入传统累库期，需求收缩，本

身居高不下的库存水平雪上加霜。中长期来看，预计工业硅或处于供强需弱格局，

期价可逢高沽空。运行区间为（13500，15000） 
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2023 年 10 月工业硅期货整体震荡走弱运行，节后归来，枯水期电价上涨，成本估值抬升，盘面价格一度小

幅反弹，月初价格曾走高至 14960 元/吨。但随后现货价格开始出现疲软，且库存累库压力依旧，节后需求提振

不佳，四季度仍有新增产能释放预期，工业硅期价自此进入下行通道，主力合约在月末跌破 14000 关口，最低跌

至 13860 元/吨，主力合约 2312 月度跌幅 1.21%，振幅 7.62%。 

 11 月份工业硅现货价格持续走低，工业硅通氧 553 从 15300 元/吨相对高位降至当前 15050 元/吨，工业硅

不通氧 Si553 也从 15100 元/吨的位置降至目前的 14750 元/吨；工业硅 421 从 16500 元/吨相对高位降至目前的

16300 元/吨。 

 

据 Mysteel 统计显示，9 月工业硅产量达 33.88 万吨，环比增长 14.11%。主产区中，新疆、四川地区产量继

续在大基数下保持大量增长，9 月新疆产量达到 11.51 万吨，环比增加 10.81%；9 月四川产量达到 5.95 万吨，环

第一部分  10 月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.华东通氧 553#、华东不通氧 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 

第二部分 供给分析：产能释放压力或将显现  
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比增加 21.42%；9 月云南产量小幅增加 1111 吨，同比微增 1.2%。云南、四川今年上半年受生产亏损影响，5-6 月

起开工才有显著恢复，但两地累计产量均不及去年。此外，甘肃、内蒙两地累计产量分别有 148.9%、44.7%的增

长。 

目前金属硅总炉数 729 台，10 月工业硅开炉数量与 9 月相比增加 41 台，截至 10 月 25 日，中国工业硅开工

炉数 438 台，整体开炉率 60.08%。分地区来看： 

西北地区：西北地区金属硅开工增加，月度数据来看，其中新疆地区开炉数 143 台（增 12 台），陕西开炉数

9 台（增 4 台），青海开炉数 3 台，甘肃开炉 13 台（增 2 台）。 

西南地区：西南地区金属硅开工增加，云南开炉 112 台，四川地区开炉 78 台（增 12 台），重庆地区开炉 11

台（增 1 台）。 

其它地区：福建地区开工 8 台（增 1 台），而东北地区金属硅开工 13 台（增 2 台），内蒙地区目前开炉 25 台，

广西地区开工 5 台（增 1 台）。 

图 6. 主要省份工业硅产能利用率（单位：%） 图 7. 中国工业硅产能利用率（单位：%） 

  

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

截止 10 月末，今年实际投产情况未能达到预期，核心原因在于上半年的行业利润下滑以及年中行业利润大

面积亏损，导致在建项目的施工进度放缓，以及建成产能的投产进度受阻。然而进入 9 月份，行业利润已经明显

得到修复，整体行业景气度提升，这将有助于推动之前缓建或建成未投的产能加快建设和投产节奏。因此，预计

图 4.全国工业硅月度产量（万吨） 图 5.主要地区工业硅产量（单位：吨） 

  

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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四季度新增产能的释放或将大幅增加工业硅供给。 

表 1：国内主产区开炉分布情况 

地区 总炉数 

安徽 2 

福建 35 

甘肃 18 

广西 17 

广州 16 

河南 5 

黑龙江 22 

湖南 25 

吉林 8 

江西 6 

辽宁 3 

内蒙 41 

宁夏 7 

青海 17 

陕西 13 

四川 113 

新疆 212 

云南 136 

重庆 20 

湖北 2 

合计 729 

资料来源：百川盈孚 新纪元期货研究 

 

表 2：四季度工业硅新增产能项目 

省份 城市 公司 23 年预计投产 投产时间 

新疆 哈密 哈密广开元 10 四季度 

新疆 淮东 特变电工 10 四季度 

新疆 淮东 新疆其亚 20 四季度 

内蒙古 包头 东方日升 10 四季度 

甘肃 兰州 东方希望 12 四季度 



 

 

投资有风险 理财请匹配 5 

2023 年 11 月中国期货市场投资报告 

 

5 

电极：10 月国内炭电极市场价格企稳运行，据同花顺统计，截止到 10 月 27 日成交价格在 9000-11500 元/

吨。月内炭电极市场价格波动不大，厂家多以执行订单为主。生产方面，宁夏某厂 10 月压型装置复产，炭电极

整体供应表现充足。预计下月炭电极价格暂稳为主。综上所述，目前炭电极市场利好支撑一般，综上炭电极价格

或暂稳运行，区间 9000-11500 元/吨。 

截至 10 月 27 日，云南电价为 0.37 元/度，四川电价为 0.44 元/吨，相较 9 月无明显抬升，整体成本相对偏

低，厂家生产整体有利，其中云南地区样本厂家利润平均达到 800 元/吨以上。 

10 月是丰水期的尾巴，各家工厂将保持现有高位开工，预计 10 月四川工厂开工率稳定，10 月工业硅产量也

将维持高位。进入 11 月，平水期供电能力、成本增加以及炉况不佳等问题将导致开工率下降。后期成本利润扰

动较大的因素主要集中在枯水期电价调整，预计短期内工业硅生产成本继续小幅增加。随着份枯水期电价调整，

叠加其他原料价格波动下，云南、四川成本均将上调，重点关注西北复产、西南区枯丰水期交换以及新增产能爬

坡节奏。 

 

1、 有机硅：需求旺季过后 DMC 价格或走弱 

国内有机硅市场价格在月末小幅上扬，鲁西出厂含税价格稳定在 14700 元/吨，上涨了 100 元。供应端，9 月

因生产亏损幅度较轻，故单体企业开工率较 8 月份上行，产量为 16.56 吨，环比 8月份增加 1.48 万吨。10 月份

之后单体企业减产数量增加，预计月度产量将下降。 

甘肃 兰州 埃肯兰州 3 四季度 

青海 西宁 天合光能 5 四季度 

云南 昭通 云南合盛 10.28 四季度 

资料来源：SMM 资料整理 新纪元期货研究 

 

第三部分 成本分析：电价无明显抬升 成本支撑减弱 

 

图 8. 工业硅平均成本（单位：元/吨） 图 9. 四川、云南电价（元/度） 

  

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

第四部分 需求分析：多晶硅价格转跌 需求支撑减弱 
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图 10. 有机硅 DMC 价格（单位：元/吨） 图 11.房地产相关数据 

  

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

建筑领域是有机硅传统消费大户，从 1-9 月地产各项累计同比数据显示，除竣工数据累积同比保持正增长

外，新开工、施工面积累计同比增速持续为负，由于终端需求逐渐进入淡季，终端难言乐观。 

综合来看，在“金九银十”消费旺季过后，纺织等行业开工也将会下滑，11 月预计有机硅需求整体可能会再

次出现下降，其价格表现难言乐观。 

2、多晶硅：价格端“由强转弱”   

本月多晶硅价格弱势运行，硅料企业成交有限，二三线企业价格小幅松动。最新数据显示，复投料报价 73-

78 元/千克，致密料报价 69-75 元/千克，菜花料报价 67-72 元/千克。多晶硅市场持续降温，下游需求愈发缩减，

光伏产业链利润不断下滑。硅料市场签单量下滑明显，硅料市场疲软，价格承压下跌，同时开工也略有下调。硅

片和电池片方面，继续减产，价格持续走弱。 

光伏组件价格下跌幅度 8.06%左右，部分厂商投标组件价格甚至跌破 1 元/瓦。组件价格下跌带动硅片和多

品硅价格走低。从终端消费来看，根据国家能源局公布的数据，9 月光伏新增装机 16.78GW，增速放缓。四季度

为传统光伏装机旺季，预计全年新增光伏装机量升高。传言美国将放开对中国光伏产品的进口限制，若传言落地，

则国内光伏组件环节高库存的格局将会改变。届时国内光伏行业对多晶硅的需求将再次增加。 

目前多晶硅利润率仍然超过 50%，并且随着厂家生产工艺改进，多晶硅成本不断降低。虽然组件价格持续走

低，但降价传导至多晶硅环节仍需时日。11 月份多晶硅利润即便有所回落，厂家亏损的可能性仍然很小。综合来

看，光伏产业链整体呈高增长趋势，但当前硅料产能投放量完全可以满足市场需求，当前市场面临的供给高速增

图 12.多晶硅致密料平均价（单位：元/吨） 图 13.硅片价格（单位：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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长、需求高速增长，但整体供过于求的情况，预计 11 月多晶硅价格增速或将放缓，其对工业硅价格的支撑或减

弱。 

表 3：四季度主要企业多晶硅新增产能情况 

地点 企业 新增产能 拟建成/投产时间 

新疆 其亚硅业 10 2023 年 10 月投产 

内蒙古乌海 协鑫 10 2023 年四季度 

内蒙古呼和浩特 协鑫 11 2023 年底 

西宁 天合光能 15 2023 年底 

云南曲靖 信义光能 6 2023 年底 

资料来源：SMM 资料整理  新纪元期货研究 

 

3、铝合金：对工业硅价格影响较为中性 

根据 Mysteel 统计，9 月份原生铝合金产量 11.77 万吨，环比增加 8.47%; 9 月再生铝合金产量 46.11 万吨，

环比增加 3.36%。 

 

图 16. 铝合金 ADC12：长江现货（单位：元/吨） 图 17.铝合金月度产量（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 

图 14.我国光伏累计新增装机量（单位：万千瓦） 图 15.我国光伏电池累计产量（单位：万千瓦） 

  

资料来源：    新纪元期货研究 资料来源：Mysteel   新纪元期货研究 
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图 18. 汽车月度产销量（单位：元/吨） 图 19.新能源汽车产量当月值（单位：万量） 

  

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

新能源汽车产销量稳步增加，中汽协数据显示，2023 年 9 月，新能源汽车产销分别为 87.9 万辆和 90.4 万

辆，同比分别增长 16.1%和 27.7%。1-9 月，新能源汽车产销分别为 631.3 万辆和 627.8 万辆，同比分别增长 33.7%

和 37.5%，新能源汽车产销份额在不断提升，展望 11 月，虽然新能源汽车对铝合金需求较大，但进入年底，消费

淡季来临，预计 11 月份铝合金对工业硅影响偏中性。 

工业硅库存维持高位，整体继续累库。据同花顺统计，截止 10 月 27 日，工业硅行业库存合计 35.1 万吨，

较上个月增加约 2.5 万吨。工业硅三大港口库存 19.8 万吨，其中黄埔港 3 万吨，较上个月增加 0.3 万吨；天津

港 3.7 万吨，较上个月减少 0.1 万吨；昆明港 13.1 万吨，较上个月增加 0.5 万吨。工业硅库存量或维持在较高

水平，四季度库存高企格局难以改观。 

 

10 月份工业硅转弱运行，主力合约跌幅 1.21%，振幅 7.62%。基本面来看，供应方面，西南地区进入 11 月

后，随着枯水期电价调整，电价上涨，叠加其他原料价格波动下，云南、四川生产成本或将上调，重点关注西北

复产、西南区枯丰水期交换以及新增产能爬坡节奏。另外，截至 9 月，行业利润下滑导致施工进度缓慢，导致今

第五部分 库存分析：居高不下 累库或将持续 

 

图 20.三大港口库存（单位：万吨） 图 21.金属硅库存总量（单位：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 

第六部分 总结与展望 
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年实际投产情况未能达到预期，但进入 10 月份，行业利润得到明显修复，这将有助于推动之前缓建或建成未投

的产能加快建设和投产节奏。因此，预计今年最后两个月新增产能的释放或将大幅增加工业硅供给压力，这也是

压制期价上行空间的核心逻辑。需求端，多晶硅作为工业硅目前最大的消费占比，其支撑正在减弱，价格端也结

束了三个月的连阳趋势，在 10 月份弱势运行。虽然光伏产业链整体呈高增长趋势，但当前硅料产能投放量完全

可以满足市场需求，当前市场面临供需高速增长，但整体供过于求的情况，预计 11 月份多晶硅对期价的支撑趋

于弱势。库存方面， 11、12 月将进入传统累库期，需求会有所收缩，本身居高不下的库存水平雪上加霜，库存

端或将持续压制工业硅上行空间。中长期来看，工业硅或处于供强需弱格局，期价可逢高沽空。 

运行区间为（13500，15000） 
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