
 

 

  报告摘要： 

 行情回顾： 
 国内现货：截至 12 月 15 日，华东地区不通氧 553#工业硅平均

价 14,550 元/吨，较年初下跌 19.83%；华东地区通氧 553#工业

硅平均价 14,900 元/吨，较年初下跌 18.80%；华东地区 421#工
业硅平均价 15,550 元/吨，较年初下跌 20.05%。 

 期货市场：截至 12 月 15 日，工业硅期货主力合约收盘价 13,810
元/吨，较年初下跌 22.28%。 

 逻辑分析： 
 成本端：电价依旧是硅企成本的主力，但仍需关注硅煤、电极

等其他原料成本下移带来的成本坍塌。 
 供给端：2023 年工业硅全国产量呈正向增长，但增速略缓，且

主要产量增量由新疆地区贡献，四川和云南地区总产量则略有

下滑，因年内交割利润较好，部分企业生产可交割的 421#硅为

主，市场出现一定的结构性错配情况；2024 年来看，工业硅仍

有较大新增产能投放，供给端将维持宽松状态。 
 需求端：2023 年工业硅消费以多晶硅和有机硅为主，但有机硅

因终端消费不佳，开工持续处于低位，对工业硅消费的边际增

量较为有限，硅铝合金及出口持续疲软，对工业硅消费较为一

般；2024 年来看，工业硅仍以内需为主，稳增长的复苏预期下，

消费或将有所好转，需持续关注下游多晶硅及有机硅新增产能

的实际投放情况。 
 库存：2023 年 11 月期货仓单集中注销对硅价造成一定的冲击，

但冲击力度相对平和；考虑期货交割库的扩容及其他因素，预

计 2024 年 11 月期货仓单注销、现货回流带来的冲击要大于今

年，需持续关注期货市场注册仓单情况。 

 行情展望及投资策略：综合来看，预期 2024 年工业硅重心将有所上

移，预期运行区间 13,500-16,500 元/吨，可关注荣枯水期成本变动带

来的操作机会。 

 风险提示：宏观风险；原料端非预期扰动；产业链新增产能未能如

期释放。 
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2023 年工业硅产业链价格变动速览 

图表 1：工业硅产业链价格 

 
资料来源：WIND, SMM, 宏源期货研究所 
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一、工业硅行情回顾：起起落落，重心下移 

2023 年上半年硅价持续下跌，下半年震荡企稳后呈倒“V”型走势，硅价整体重心下移。 

年初经济预期回暖，下游复苏预期较强，在枯水期供给相对稳定的情况下，工业硅价格震

荡上行，但随后需求并未出现明显向好，工业硅价格上行幅度有限。 

1 月底期货主力合约达到年内最高点 18,720 元/吨，随后需求持续疲软，加之市场对经济复

苏的预期开始走弱，硅价开始震荡下行之路，下跌态势延续至 4 月中上旬，期货价格在 15,000
元/吨的位置得到短暂支撑，窄幅震荡整理，多头探涨无果后，硅价在五一假期结束后再次下行，

且下跌速度快于节前。 

6 月中旬，期货主力合约跌至年内最低点 12,270 元/吨，达到多数硅企成本线，新疆大厂部

分部分停炉减产，硅价低位反弹，但随着平丰水期将至，西南产区陆续复产，硅价回升幅度有

限，随后进入盘整期，硅价在 13,000-13,800 区间运行。 

9 月，市场进入传统“金九银十”消费旺季，市场情绪偏暖，多晶硅去库至低位，有机硅

下游节前备库，需求旺盛，西北地区出货通畅，大厂积极挺价，加之硅煤供应偏紧，成本端同

样对硅价形成支撑，多因素主导下，现货市场价格持续上行，期货盘面突破前期压力位，上行

至 15,000 元/吨的水平。 

9 月中下旬，下游备库逐渐完成，市场成交降温，期货多头逐渐止盈离场，价格开始回落，

重回震荡下行之路，国庆节后，下游消费无根本性改善，企业采买热情下降，市场观望情绪较

重，硅价缺乏上行动力，叠加 11 月底仓单注销带来的现货冲击，工业硅偏弱运行；12 月初在

碳酸锂情绪影响下，硅价超跌后回升，再回区间运行，但运行重心较前期略有下移。 

截至 12 月 15 日，工业硅期货主力合约收盘价 13,810 元/吨，较年初下跌 22.28%（-3,960
元/吨）；华东地区不通氧 553#工业硅平均价 14,550 元/吨，较年初下跌 19.83%（-3,600 元/吨）；

华东地区通氧 553#工业硅平均价 14,900 元/吨，较年初下跌 18.80%（-3,450 元/吨）；华东地区

421#工业硅平均价 15,550 元/吨，较年初下跌 20.05%（-3,900 元/吨）。 

图表 2：不通氧 553#工业硅（华东）平均价  图表 3：工业硅主力收盘价 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：WIND, 宏源期货研究所 
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图表 4：通氧 553#工业硅（华东）平均价  图表 5：421#工业硅（华东）平均价 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

图表 6：基差  图表 7：工业硅期货主力合约成交持仓比 

 

 

 

资料来源：WIND, SMM, 宏源期货研究所  资料来源：WIND, 宏源期货研究所 

 

二、供给端：新增持续放量，供给宽松 

（一）电价主导硅企成本变动 

除电力成本具有季节性特征，工业硅其他成本弱中趋稳。随着欧洲能源危机弱化，电极、

石油焦及硅煤等能源价格前三季度跌幅明显，四季度开始有所企稳回升，整体较年初有所回落，

截至 12 月 15 日，碳电极平均价 9,200 元/吨，较年初下降 44.24%（-7,300 元/吨），石墨电极
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具有明显的季节性特征，通常二季度末至四季度中处于传统丰水期，电价较低，带动硅企成本

整体下移 2,000 元/吨左右，对硅企开工影响较大。 

图表 8：电极平均价  图表 9：硅石价格 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

图表 10：硅煤平均价  图表 11：石油焦价格 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

图表 12：主产区电价  

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  
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整体来看，工业硅成本前三季度呈下降态势，四季度有所企稳回升。分地区分牌号成本来

看，截至 10 月底，新疆 553#工业硅平均成本 13,061.70 元/吨，环比回升 2.81%，较年初下降

10.87%；云南 553#工业硅平均成本 13,865.30 元/吨，环比回升 4.96%，较年初下降 20.68%；四

川 553#工业硅平均成本 14,022.80 元/吨，环比回升 4.32%，较年初下降 25.20%；全国 553#工业

硅平均成本 13,649.93 元/吨，环比回升 4.05%，较年初下降 19.52%；新疆 421#工业硅平均成本

13,742.98 元/吨，环比回升 2.81%，较年初下降 12.32%；云南 421#工业硅平均成本 14,343.65
元/吨，环比回升 4.36%，较年初下降 19.44%；四川 421#工业硅平均成本 14,684.08 元/吨，环

比回升 6.79%，较年初下降 23.43%；全国 421#工业硅平均成本 14,256.90元/吨，环比回升 4.67%，

较年初下降 18.77%。 

上半年虽然硅煤等成本下移，但随着硅价一路下滑，且西南产区处于电力成本较高的枯水

期，硅企利润不断受到挤压，6 月硅企成本向下跌破成本线，达到年内利润最低点，随后伴随

西南产区成本下移，且货物移仓至交割库，市场流通货源减少，硅价略有企稳回升，硅企利润

好转，截至 10 月底，全国 553#工业硅生产利润 1,323 元/吨，421#工业硅生产利润 1,693 元/吨，

预计随着工业硅产能不断释放，供给充足，硅价将伴随成本线波动。 

图表 13：553#工业硅平均成本  图表 14：421#工业硅平均成本 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

图表 15：全国 553#工业硅平均利润  图表 16：全国 421#工业硅平均利润 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 
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（二）总量增加，地域特征明显 

总量来看，2023年工业硅全国产量呈正向增长，但增速略缓。2023 年工业硅新增投产产能

约 80 万吨/年左右，新增产能投放主要集中在下半年，且四川、云南地区上半年处于枯水期，

矿热炉多处于停产状态，因此下半年工业硅全国总产量呈现明显的增量趋势，总量明显高于上

半年，数据显示，截至 11 月，全国工业硅总产量 345万吨，累计同比增加 7.76%（+25 万吨），

预计 2023年全年工业硅产量 390万吨左右，较去年增加 11.43%（+40万吨）。从牌号规格来看，

主要以 421#硅和通氧 553#硅为主；年内虽然有机硅需求有限，但 421#工业硅在期货市场交割

有更高的利润，因此部分硅厂年内以生产 421#硅为主，截至 10 月底，421#工业硅产量占全国

总产量 37.23%，是工业硅产量最大的牌号；年内多晶硅需求持续景气，且新疆多生产 553#硅，

因此通氧 553#工业硅也有较大产量，占比 36.89%。 

新增产能爬坡叠加电价优势，新疆地区贡献主要产量增量。2023年年初，随着新冠疫情影

响逐渐消退，新疆新增产能开始爬产，但随后因下游消费不佳、硅谷银行暴雷等宏观因素扰动，

硅价开始一路下跌，部分硅厂成本倒挂，开始下调开工，之后随着消费好转、硅价企稳回升，

新疆前期减产的厂家开始陆续复产，产量整体呈现“V”型走势，截至 11 月，新疆地区工业硅

累计产量 160 万吨，占比 46%，较去年同期增加 28.94%（+36 万吨），贡献了年内全国总产量

的主要增量。 

电力成本主导，叠加外部自然因素，川滇地区开工季节性特征明显，且总量有所下滑。上

半年因为硅价下跌，突破了云南地区硅企成本，开工加速下降，进入 6 月后，云南地区进入丰

水期，成本下移明显，开工回升，整体呈现较为明显的前低后高，截至 11 月，云南地区累计产

量 66 万吨，占比 19%，较去年同期减少 7.38%（-5万吨）；上半年四川地区硅企亦处于亏损状

态，开工持续低位，6 月，四川地区进入丰水期后，开工开始回升，但受到高温限电及大运会

的影响，复产节奏显著低于云南地区的复产节奏，截至 11 月，四川地区累计产量 40 万吨，占

比 12%，较去年同期减少 24.28%（-13万吨）。 

2024年来看，工业硅仍有大量新增产能排产，考虑成本及产能利用率情况，新增投产产能

主要分布在新疆、内蒙古和甘肃等西北地区，预计明年供给依旧维持当前的宽松格局，硅价将

围绕成本线波动。 

图表 17：全国工业硅月度产量  图表 18：新疆工业硅月度产量 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 
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图表 19：四川工业硅月度产量  图表 20：云南工业硅月度产量 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

图表 21：工业硅周度开炉情况（单位：台） 

地区 12/29 1/19 2/23 3/30 4/27 5/25 6/29 7/27 8/31 9/28 10/26 11/30 12/14 
安徽 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
福建 16 10 13 9 7 5 5 5 6 7 8 8 5 
甘肃 7 9 11 17 12 12 10 11 10 13 13 15 14 
广西 3 3 4 3 4 2 3 2 3 4 5 7 5 
贵州 8 1 1 3 3 2 2 0 0 0 4 6 6 
河南 4 2 2 3 3 4 4 3 3 4 4 5 5 

黑龙江 15 14 14 15 15 15 9 8 8 11 11 11 11 
湖南 7 0 0 3 4 3 3 0 0 0 6 6 6 
吉林 5 3 2 2 2 2 1 1 2 2 2 2 2 
江西 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
辽宁 1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
内蒙 22 22 26 26 23 19 18 19 24 25 24 27 27 
宁夏 3 3 3 3 5 5 3 3 4 4 4 7 9 
青海 3 3 3 3 3 3 2 2 2 3 3 3 3 
陕西 9 6 5 8 6 3 1 1 2 5 9 9 9 
四川 42 28 25 21 20 31 53 40 65 66 78 52 33 
新疆 136 139 148 157 147 136 84 117 125 131 143 159 166 
云南 61 49 56 39 34 31 56 102 113 111 112 74 51 
重庆 11 9 9 7 6 6 9 10 10 11 12 11 11 
湖北 2 2 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
合计 355 304 325 320 294 279 263 324 377 397 438 402 363 

 

资料来源：百川盈孚, 宏源期货研究所 
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图表 22：工业硅 2023 年新增产能情况（单位：万吨） 

省份 企业 2023 年新增产能 投产时间 投产进度 

新疆 
新疆晶和源新材料有

限公司 
4.5 2023Q2 

截止 2023 年 4 月初，一共有 6 台炉子投产

合计 9 万吨产能。另规划产能暂未投产。 

宁夏 东方希望 14.5 2023Q3 
配套宁夏 25 万吨多晶硅建设，截至 2023 年

10 月初投产 2 台。 

甘肃 东方希望 12 2024 

2021 年 9 月 23 日签署投资框架协议，工业

硅共规划 40 万吨，一期规划 8 台 12 万吨。

计划 2023 年 10 月下旬试投产。剩余 20 台

硅炉也在建设中计划 2024 年投产。 

内蒙古 
内蒙古鑫元硅材料科

技有限公司（协鑫） 
9 2023Q1 截止 2023 年 3 月底，全部 10 台已全部投产。 

新疆巴州 特变电工 10 
2023Q4+2

024 

建设若羌一期 20 万吨/年高纯硅项目，项目

已开工建设，预计今年底土建施工完成

60%，安装完成 30%，计划 2023 年底建成投

产。 

内蒙古 
上机数控 

（弘元新材料） 
8 2023Q4 

共计划 15 万吨高纯工业硅及 10 万吨高纯晶

硅生产项目建设，一期 8 万吨工业硅，截止

2023 年 2 月已建成 2 台，预计四季度投产，

暂计划先投两台。 

云南 
龙陵永隆铁合金有限

公司 
3 2023Q3 

2 台在建，计划 2022 年底建成，2023 年 7
月份投产 

新疆 
新疆协鑫硅业科技有

限公司 
10 2023Q3 

年产 20 万吨工业硅项目，一期建设内容为 8
×33000KVA 矿热炉及其配套设施，截至 7
月 12 日有一台矿热炉出产品，至 8 月底已

投产 4 台，另外 4 台计划 9 月份投产。至 10
月初已全部投产 

甘肃 
甘肃河西硅业新材料

有限公司 
6 2023Q4 

2 期共 20 万吨，一期 3 万吨两台矿热炉在

2022 年年底建成，上半年投产 2 台，2023
年底计划再投 2 台。 

甘肃 
嘉峪关大友企业集团

有限责任公司 
3 2023Q1 

项目土建施工已全部结束，正在进行设备设

施安装，预计 2023 年初投产 

甘肃 
嘉峪关宏电铁合金有

限责任公司 
3 2023Q1 

建设 2 台 33000 矿热炉，并于 2023 年 2 月

点火投产 
 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所 
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图表 23：工业硅 2024 年新增产能情况（单位：万吨） 

省份 企业 2024 年新增产能 投产时间 投产进度 

新疆巴州 特变电工 10 
2023Q4 
+2024 

建设若羌一期 20 万吨/年高纯硅项目，项目已

开工建设，预计今年底土建施工完成 60%，安

装完成 30%，计划 2023 年底建成投产。 

内蒙古 东方日升 10 2024Q1 
因绿电问题审批未下，投产延后。乐观估计

2024 年一季度末可以投产。 

新疆 
新疆其亚硅业有

限公司 
20 

2023Q4/ 
2024Q1 

一期建设 16 台 33000kVA 金属硅矿热炉，二

期建设 16 台 33000kVA 金属硅矿热炉。2022
年 2 月环评公示，一期项目乐观预计 2023 年

四季度投产 

甘肃 宝丰能源 5 2024Q1 

总体规划建设 35 万吨/年工业硅、30 万吨/年
多晶硅。一期计划 5 万吨工业硅及 5 万吨多晶

硅，多晶硅计划 2023 年 9 月投产，工业硅计

划 2023 年年底或 2024 年初投产。 

甘肃 
甘肃新玉通新高

新材料有限公司 
6 2024Q1 

预计 2023年 11月完成主体竣工验收交付设备

安装，年底投产运营。 

甘肃 
武威荣丰硅业股

份有限公司 
12 

2024Q1+2024
Q4 

一期预计 2023 年 10 月份投产，二期预计 2024
年底之前建成投产 

青海 天合光能 10 2024Q2 

项目共分为两阶段进行建设。其中第一阶段建

设年产 10 万吨工业硅,第二阶段建设年产 20
万吨工业硅，一期项目延迟至 2024 年二季度

投产。 

内蒙古 通威 10 2024Q2 
规划 30万吨工业硅项目，截止 2023年 5 月份，

一期项目 10 万吨以开始动工建设，预计 2024
年二季度投产。 

新疆 
新疆东部合盛硅

业有限公司 
40 2024Q4 

二期 30 万吨在 2022 年下半年陆续投产，三期

40 万吨预计 2024 年四季度投产。 

甘肃 东方希望 20 2024 

2021 年 9 月 23 日签署投资框架协议，工业硅

共规划 40 万吨，一期规划 8 台 12 万吨。计划

2023 年 10 月下旬试投产。剩余 20 台硅炉也

在建设中计划 2024 年投产。 

内蒙古 大全 15 2024 

其中一期建造年产 15 万吨高纯工业硅项目，

指标问题预计在 2024 年建成投产。二期建造

年产 15 万吨高纯工业硅项目，项目建造将依

据内蒙古大全新动力有限公司二期项目进展

建造开工。 

内蒙古 
内蒙古恒业成有

机硅有限公司 
11.7 2024Q4 建设周期 2022 年 10 月至 2024 年 10 月 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所 
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三、需求端：一稳三弱，内需为主 

（一）多晶硅：持续景气，支撑工业硅消费 

下游增速不及多晶硅投产速度，多晶硅产能过剩，价格高位崩塌。2022 年三季度以来，多

晶硅新增产能陆续投放，产量逐月递增，2023年一季度末，新增光伏装机季节性下降，终端消

费走弱，供给端持续放量，多晶硅市场过剩预期较强，价格跌势自下而上传递，多晶硅价格高

位崩塌，仅三个月的时间，多晶硅价格从 250元/千克的价格跌至 65.5元/千克，跌幅 73.80%，

6 月初多晶硅价格跌至二三线厂家成本线，部分新增产能选择延期投放，供给增速开始收缩，

价格止跌企稳，多晶硅开始去库之路，9 月初多晶硅库存降至低位，加之节前备库，下游消费

好转，多晶硅价格有所回升，前期延期投产的产能开始陆续投放，多晶硅库存开始累库，多晶

硅供给转向宽松，国庆节后新订单有限，下游观望情绪较重，新单议价较为困难，价格持续低

位弱势震荡，但新增产能处于爬坡期，产出品质不稳定，多晶硅库存多为差料，市场中优质料

较为紧俏，优质料价格报价较为坚挺。 

多晶硅产量持续爬升，为工业硅消费提供较为稳健的支撑。年内光伏板块产量持续增加，

对多晶硅维持较好的需求，截至 11 月，硅片累计产量 536.64GW，累计同比增加 70.90%

（+222.64GW）；电池片累计产量 529.13GW，累计同比增加 83.21%（+240.32）；组件累计产量

463GW，累计同比增加 64.18%（+181GW）；累计新增光伏装机 165GW，累计同比增加 152.08%

（+99.55GW）；多晶硅累计产量 134.89 万吨，累计同比增加 87.50%（+62.95万吨）。 

新增产能来看，2024 年仍有 75 万吨左右的新增产能，考虑今年投产的产能将在明年继续

产能爬坡，明年多晶硅产量将持续增加，过剩预期较大，而当前多晶硅价格相对弱势，随着产

能不断扩张，多晶硅弱势格局短期难有较大转变，或将倒逼企业扩张速度，明年多晶硅新增产

能投放的不确定性较大。 

图表 24：光伏产业链产量  图表 25：新增光伏装机 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 
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图表 26：多晶硅价格走势  图表 27：多晶硅月度产量 

 

 

 
资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

图表 28：多晶硅 2023-2024 年新增产能排产情况（单位：万吨） 

企业名称 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4 2024 年 E 
协鑫 8 6.5 10 0 10 
通威 0 0 12 0 3 
新特 0 0 10 10 0 
大全 0 10 0 10 0 

东方希望 6 0 0 2 10.5 
亚洲硅业 0 0 0 0 10 
天宏瑞科 0 0 0 0 2 
青海丽豪 0 0 0 5 0 
聚光硅业 0 0 0 0 0 
鄂尔多斯 0 0 1.3 0 0 
东方立伏 0 0 4.8 0 0 
东方日升 0 0 0 0 15 
南玻 0 0 0 0 5 

洛阳中硅 0 0 0 0 0 
黄河水电 0 0 0 0 0 
润阳宁夏 5 0 0 0 0 
新疆晶诺 0 5 0 0 0 
合盛新疆 0 0 0 20 0 
上机包头 0 0 4 0 0 
宝丰甘肃 0 0 5 0 0 
清电新疆 0 0 0 10 0 

信义玻璃云南 0 0 0 0 6 
其亚集团 0 0 10 0 10 

宏翎硅材料 0 0 0 0 3.5 
 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所 
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（二）有机硅：成本倒挂，停车装置较多 

2022年下半年以来，有机硅厂家多处于成本倒挂状态，对工业硅消费支撑有限。受终端地

产复苏速度影响，有机硅需求较为疲软，价格自 2022 年下半年跌落后持续处于低位，2023 年

年内厂家多次探涨无果，行业平均利润率多处于负值，部分厂家年内因亏损原因持续处于停车

状态，有机硅开工整体相对较低，虽然总产量依然保持正增速，但增速明显放缓，新增产能投

放亦有所停滞，对工业硅需求支撑有限。 

截至 11月，有机硅 DMC累计产量 191万吨，累计同比增加 12.50%（+21.22万吨）；聚硅

氧烷出口从 2022年三季度开始下滑，截至 2023 年 11月，聚硅氧烷累计出口 33.88 万吨，累计

同比减少 15.06%（-6.01万吨）。 

2024年随着新增产能投放后，有机硅生产成本将有所下移，回补部分生产利润，消费端来

看，随着国内经济复苏，地产竣工端有望为有机硅需求提供支撑，与此同时，海外补库周期即

将开启，有机硅出口有望有所好转。 

图表 29：DMC 平均价  图表 30：硅油&107 胶平均价 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

图表 31：DMC 月度产量  图表 32：聚硅氧烷月度出口量 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 
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图表 33：有机硅 2023-2024 年新增产能情况（单位：万吨） 

省份 企业 新增产能 投产时间 投产进度 

新疆 
合盛硅业（鄯善）

有限公司 
40 延后 

二期 20 万吨硅氧烷（单体 40 万吨）2022 年 3 月试生产；

2021 年提前启动三期年产 20 万吨硅氧烷项目建设完毕；

四期年产 40 万吨硅氧烷建设项目的前期论证也已同步启

动，新建产能延后 

河北 
唐山三友硅业有限

责任公司 
20 2023Q4 2021 年 5 月环境审批通过，预计 2023 年 Q4 季度投产 

江西 
江西蓝星星火有机

硅有限公司 
20 2024Q1 延后至 2024 年 Q1 季度投产 

内蒙古 
内蒙古兴发科技有

限公司 
40 项目暂缓 

2022 年 1 月末备案完成，计划 2022 年 6 月开始建设，项

目暂缓 

湖北 
湖北兴瑞硅材料有

限公司 
20 2023Q4 预计 2023 年四季度投产 

浙江 
浙江中天氟硅材料

有限公司 
18 2024Q2 预计 2024 年 Q2 试生产 

内蒙古 
内蒙古恒业成有机

硅有限公司 
30 产能延后 产能延后 

山东 
鲁西化工集团股份

有限公司 
40 2024Q1 

一期 40 万吨列入 2022 年山东重大实施类项目，2022 年

完成政府各相关部门审批手续，一期 40 万吨延后至 2024
年 Q1 季度 

新疆 特变电工 40 2024 年 
40 万吨/年硅基新材料绿色循环建设项目，预计 2024 年投

产 

云南 合盛硅业 80 2025Q4 
共两期，每期 40 万吨有机硅单体及硅氧烷下游深加工项

目，计划 2025 年 12 月前全部建成投产 

新疆 
新疆新盛安硅业科

技有限责任公司 
20 2025Q4 

年 20 万吨有机硅及配套项目预计 2023 年 3 月开工，预计

2025 年 Q4 投产 

甘肃 
东方希望兰州东金

硅业有限公司 
40 2025Q4 

一期项目为金属硅，二期建设年产 40 万吨有机硅单体及

配套下游生产线（硅油、107 胶、生胶、混炼胶、硅酮密

封胶等），共两条线，计划于 2025 年 12 月建成投产 
 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

（三）硅铝合金：终端平淡，开工低位 

2023年硅铝合金消费较为平淡，开工持续低位，且硅铝合金中的用硅量可由再生硅进行补

充，对于原生硅的需求提振较为有限，预计 2024年硅铝合金对工业硅的消费难有大幅改善。 

截至 12 月 15 日，原生铝合金开工率 50.6%，较年初下滑 6.4 个百分点；再生铝合金开工

率 49.9%，较年初基本持平。截至 11月，国内汽车累计产量 2,289.92 万辆，累计同比增加 9.83%

（+205.01万吨），累计销量 2,688.90 万吨，累计同比增加 10.69%（+259.58万吨）。 
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图表 34：原生铝合金开工率  图表 35：再生铝合金开工率 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

图表 36：汽车产量  图表 37：汽车销量 

 

 

 

资料来源：WIND, 宏源期货研究所  资料来源：WIND, 宏源期货研究所 

 

（四）出口：海外经济下行，出口疲软 

全球需求遇冷经济不景气，2023年工业硅出口下滑明显。截至 10月，工业硅累计出口 47.39

万吨，累计同比下滑 14.38%（-7.96万吨），出口占比从 18.17%下滑至 15.55%；从出口方向来

看，主要出口至日本、韩国、印度、马来西亚和阿联酋，前五名累计出口占比 62%。 

考虑 2024 年海外经济依旧承压，下行风险较大，虽然已逐渐开启补库周期，但整体来看，

明年工业硅消费仍以内需为主，出口上难有较大改善。 
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图表 38：工业硅月度出口量  图表 39：2023 年 1-10 月工业硅分国别出口占比 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

四、库存与供需平衡 

2023 年在交割移仓刺激下，部分隐形库存显性化，社会库存持续增加。上半年因需求端回

暖有限，下游采购力度较弱，工业硅社会库存缓慢累库，库存水平处于往年同期绝对高位，6
月中旬开始，随着期货仓单开始注册，部分硅企交割移仓，厂库下降，交割库库存增加；根据

广期所交割要求，每年 11 月最后一个交易日之前（含当日）注册的工业硅期货标准仓单，应

在当日之前（含当日）全部注销，注销后，未出库的且生产（出厂）日期在 90 天以内（含当日）

的可以重新申请注册，无需进行质量检验，因此 10 月期货注册仓单由增转降，厂库总量在十月

达到了年内低点，随着首次集中注销结束，仓单注册量再次回升，但因交割库库容有限，且西

南产区进入枯水期，部分显性库存隐形化，社库累库速度放缓，硅厂厂库开始增加。 

截至 12 月 15 日，工业硅社会总库存 37 万吨，其中，交割库库存 24.5 万吨，占比 66.22%；

新疆地区厂库 3.72 万吨，云南地区厂库 1.85 万吨，四川地区厂库 0.94 万吨；截至 12 月 15 日，

期货注册仓单 3.18 万手，折合现货 15.91 万吨。 

图表 40：工业硅社会库存  图表 41：工业硅库存细分 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 
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图表 42：工业硅期货注册仓单  图表 43：工业硅三大主产地厂库 

 

 

 

资料来源：SMM, 宏源期货研究所  资料来源：SMM, 宏源期货研究所 

 

五、行情展望及投资策略 

2023 年工业硅价格走势整体较弱。工业硅上半年的供给增量主要来自 2022 年新增产能的

释放，2023 年的新增产能投产则主要集中在下半年，但是受价格持续疲软的影响，部分产能延

期至 2024 年投放，预计 2024 年工业硅的供给持续偏宽松；需求端来看，2023 年房地产复苏不

及预期，有机硅消费市场一般，价格持续低迷，有机硅厂家多维持降负或停产状态，对工业硅

需求有限，反观多晶硅市场，受益于光伏产业的快速发展，多晶硅替代有机硅成为了工业硅的

第一大消费板块，从多晶硅市场来看，当前尚处于供给过剩阶段，价格持续走弱，边际产量增

速趋缓。 

从 2024 年来看，国内经济复苏预期较强，工业硅需求仍以内需为主，工业硅出口出现大幅

改善的可能性不大。当前新增产能投放多集中在甘肃、内蒙古和新疆等地区，西北产区产能不

断扩大，供给整体季节性趋势逐渐被中和，但是丰枯水期带来的成本差异依旧会为硅价带来不

同的支撑，硅价将围绕成本线波动；2024 年上半年，经济复苏预期较强，终端消费有望回暖，

加之西南地区处于枯水期，成本端支撑较强，预计硅价上半年走势偏强，进入三季度，随着西

南产区开始提产放量，预计硅价将有所趋弱；此外，随着期货交割库的扩容，预计 2024 年 11
月期货仓单注销、现货回流带来的冲击要大于今年，需持续关注期货市场注册仓单情况。 

综合来看，预期 2024 年工业硅重心将有所上移，预期运行区间 13,500-16,500 元/吨，可关

注荣枯水期成本变动带来的操作机会。 

风险上需要注意：宏观风险；原料端非预期扰动；产业链新增产能未能如期释放。 
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源期货，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

风险提示：期市有风险，投资需谨慎 

 

 


	报告摘要：
	2023年工业硅产业链价格变动速览
	一、工业硅行情回顾：起起落落，重心下移
	二、供给端：新增持续放量，供给宽松
	（一）电价主导硅企成本变动
	（二）总量增加，地域特征明显

	三、需求端：一稳三弱，内需为主
	（一）多晶硅：持续景气，支撑工业硅消费
	（二）有机硅：成本倒挂，停车装置较多
	（三）硅铝合金：终端平淡，开工低位
	（四）出口：海外经济下行，出口疲软

	四、库存与供需平衡
	五、行情展望及投资策略

