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核心观点及策略 

2023年 10 月 30 日 

供给压力增加，工业硅破位下行 

⚫ 上周工业硅破位下行，主要因为全社会库存仍然维持高

位，前期隐形仓单供给压力逐渐冲击现货市场，叠加西南

炼厂不断提升产能利用率，北方大厂复产程度超预期，整

体供应面十分宽松；又因硅片企业也因高库存被迫减产，

硅片和组件价格仍在持续下探，整体光伏中下游的看跌情

绪蔓延以及终端光伏装机量的边际增速放缓，传统行业中

有机硅企业开工回升不及预期，铝合金整体产量增长迟

缓，下游对工业硅的短期消费偏弱。 

⚫ 主产区开炉数小幅增长，国内产量继续增加，下游硅片仍

在累库，硅片企业迫于高库存压力被迫减产，电池和组件

价格亦在持续下探，产业链中下游价格走弱且终端需求预

期发生转向，有机硅和铝合金产量回升幅度偏弱。 

⚫ 整体来看，全国工业企业生产利润累计同比降幅收窄但回

升幅度有限；国内仓单压力释放仍在持续冲击供应端，现

货价格短期或延续弱势，三大主产区产量仍在上升，西南

地区已接近满负荷生产，消费端光伏中下游需求预期转

弱，硅片排产下滑，组件价格持续下探，有机硅短期难以

扭转累库趋势，铝合金开工率也难有大幅反弹的空间，预

计工业硅期价短期将进入下行趋势。 

⚫ 策略建议：逢高做空 

⚫ 风险因素：西南地区复产不及预期，多晶硅产能快速扩张 
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一、市场数据 

表 1  上周市场主要交易数据 

合约 10 月 27 日 10 月 20 日 涨跌 涨跌幅 单位 

工业硅主力 13995.00  14445.00  -450.00  -3.12% 元/吨 

通氧 553#现货 15100 15250 -150 -0.98% 元/吨 

不通氧 553#现货 14400.00  14650.00  -250.00  -1.71% 元/吨 

421#现货 15850.00  15950.00  -100.00  -0.63% 元/吨 

有机硅 DMC 现货 14560.00  14560.00  0.00  0.00% 元/吨 

多晶硅致密料现货 76.00  78.50  -2.50  -3.18% 元/吨 

工业硅社会库存 35.1 34.8 0.3 0.86% 元/吨 

注：所有工业硅各牌号现货价格默认为华东地区的现货成交均价 

二、市场分析及展望 

上周工业硅震荡下挫，主要因为全社会库存仍然维持高位，前期隐形仓单供给压力逐渐

冲击现货市场，叠加西南炼厂不断提升产能利用率，北方大厂复产程度超预期，整体供应面

十分宽松；又因硅片企业也因高库存被迫减产，硅片和组件价格仍在持续下探，整体光伏中

下游的看跌情绪蔓延以及终端光伏装机量的边际增速放缓，传统行业中有机硅企业开工回升

不及预期，铝合金整体产量增长迟缓，下游对工业硅的短期消费偏弱。 

宏观方面：中国 9 月规模以上工业企业利润同比增长 11.9%，营业收入同比增长 1.2%，

今年前三季度全国规模以上工业企业利润同比下降 9%，降幅继续收窄。受宏观调控政策的

拉动，电力燃气及水生产利润回升幅度较高，但有色金属冶炼和压延加工业下降 15.1%，非

金属矿物制品业下降 26.7%，石油、煤炭及其他燃料加工业下降 40.4%，化学原料和化学制

品制造业下降 46.5%，整体在去年低基数的背景下，部分制造业领域生产利润仍在收缩，工

业企业难以在社会总需求不足的背景下提高盈利能力，也对工业硅期价形成一定压制。 

供需方面，10 月 27 日上周，全国工业硅总开炉数达 438 台，较上周增加 11 台，三大

主产区开炉数量稳定，开路率在 60%左右，总体国内产量仍在增加。新疆样本硅企（产能占

比 79%）上周产量在 25880 吨，周度开工率在 69%，环比上周走高。云南样本硅企（产能占

比 30%）上周产量在 8080吨，周度开工率在 95%，环比上周小幅走低。四川样本硅企（产能

占比 32%）上周产量为 4670吨，周度开工率在 71%，环比上周小幅走低。需求来看，上周多

晶硅致密料成交均价下滑至 76 元/千克；多晶硅招标规模的持续释放和未来的产能扩张将

对远期工业硅的需求一定增速，虽然 9 月国内多晶硅产量环比增长 3.7%，但 9 月以来光伏
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装机量增速边际下滑，与此同时硅片仍在累库，硅片企业迫于高库存压力被迫减产，电池和

组件价格亦在持续下探，产业链中下游价格走弱且终端需求预期发生转向。有机硅 DMC现货

均价在 14760元/吨，较长周小幅反弹，我国 9月有机硅 DMC产量环比增长 5.6%，10月有机

硅开工率基本平稳，10 月中下旬起部分厂家有检修停产计划，但工业短期的损失难以扭转

当前有机硅累库的趋势，耗在有机硅生产成本有所下降，生产利润仍为负值但亏损幅度收敛，

为多数企业长期维持稳定产量奠定了基础。我国 9月铝合金产量同比增长 11.3%，整体铝合

金企业开工率仍不足 50%，处于往年同期偏低水平，房地产行业的低迷仍然拖累铝加工行业

整体的需求增量，预计铝合金开工率难有大幅反弹的空间，对短期工业硅的需求仍然形成拖

累。 

库存方面，截止上周 10月 27 日，工业硅全国社会库存累计达 35.1万吨，较上周环比

增加 0.3万吨，累库周期还在持续，其中普通社会库存 11.6万吨，社会仓库交割库存 23.5

万吨，目前交易所注册仓单速率放缓，贸易商和厂商纷纷注销仓单投入现货市场，隐性库存

压力逐渐释放，或将持续压制一度坚挺的现货价格和期价的反弹空间。 

整体来看，全国工业企业生产利润累计同比降幅收窄但回升幅度有限；国内仓单压力释

放仍在持续冲击供应端，现货价格短期或延续弱势，三大主产区产量仍在上升，西南地区已

接近满负荷生产，消费端光伏中下游需求预期转弱，硅片排产下滑，组件价格持续下探，有

机硅短期难以扭转累库趋势，铝合金开工率也难有大幅反弹的空间，整体供大于求的格局将

对期价形成拖累。 

三、行业要闻 

1、国家能源局发布数据，我国 9 月光伏装机量达 16.78GW，1-9 月累计新增装机量达

128.9GW，累计同比增速回落至 145.1%，截止 9 月底，全国累计发电装机容量约 27.9 亿千

瓦，同比增长 12.3%。 

2、据 SMM 硅世界报道，2023 年 9 月中国有机硅初级形态的聚硅氧烷出口量在 3.83 万

吨，环比增加 5.82%，同比增加 5.67％。2023 年 1-9 月有机硅初级形态的聚硅氧烷累计出

口量为 30.41 万吨，同比减少 18.43％。其中 9 月流向韩国的贸易量最大，为 0.73 万吨，

环比微减 5.19％。按具体出口贸易伙伴来看，本月对韩国贸易量仍然位居首位，蝉联月度

贸易量最大国家，东南亚地区需求量再度减弱。9 月出口贸易量前五名分别为韩国、印度、

美国、俄罗斯和土耳其，贸易量占出口总量的 49. 70%，其中由于美国传统节日即将到来备

货，美国贸易量升至第三位，土耳其贸易量降至第五位。 

3、电池片行业龙头通威股份今年第三季度利润下降超六成。进入四季度，多晶硅价格



  工业硅周报 

敬请参阅最后一页免责声明 4 / 6 
 

仍然处于底部区间。在成本方面，通威股份相较于同行仍保持一定优势。今年上半年，公司

实现高纯晶硅销量 17.77 万吨，同比增长 64%，国内市占率为 30%左右。据公司披露，公司

多晶硅生产成本已降至 4 万元/吨以内。公司认为，在短期供应相对过剩和 N型产品占比提

升的背景下，预计不同产能产品品质的差异也将带来价格的分化。目前，公司仍有多晶硅新

产能在建中，永祥能源科技一期 12 万吨高纯晶硅项目已于今年三季度顺利投产，目前正在

产能爬坡。同时，云南通威 20万吨和包头 20万吨高纯晶硅项目已分别于今年 3月和 7月开

工，两个项目都预计将于 2024年年内投产。 

四、相关图表 

图表 1 工业硅产量 

 

图表 2 工业硅出口量  

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 3 国内社会库存  

 

图表 4 广期所仓单库存 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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图表 5 主产区周度产量 

 

图表 6 有机硅 DMC 产量 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 7 多晶硅产量 

 

图表 8 工业硅各牌号现货价 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 

图表 9 多晶硅现货价 

 

图表 10 有机硅现货价 

 

数据来源：iFinD，铜冠金源期货 
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