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产量有望延续增长，硅价或将弱势整理 

 

摘要 

3 月份，工业硅期价承压下行。由于北方硅企保持高开工率，产量继

续提升，而工业硅大幅降价之后虽引得成交量有所增加，然仍无法缓解

供应端的高库存压力，叠加月中美国银行暴雷及瑞信危机事件，市场避

险情绪快速升温，进一步拖累工业硅期货价格。 

4 月份工业硅期货价格或陷入低位宽幅整理，首先，4月工业硅产量

或延续增长态势，虽然西南产区工业硅企业受枯水期影响，电价成本依

旧偏高，企业开工率及产量低位运行，但新疆、内蒙古、甘肃等新建产

能投产整体产量维持增加。其次，终端需求汽车消费板块依然低迷，难

以支撑铝合金订单及开工率继续上升；而有机硅行业开工率继续下滑，

因 DMC 签单不理想价格持续下行，市场心态偏向悲观；只有多晶硅端行

业开工率维持高位，对金属硅需求维持景气。最后，当前工业硅库存仍

处在相对高位，中长线将制约期现货价格反弹空间。 

操作上建议，SI2308 合约可考虑于 16500-17000 区间建立空单，止

损参考 17300 元/吨；为防止风险建仓后可考虑买入虚值看涨期权做为对

冲。 
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第一部分、工业硅市场行情回顾 

一、3 月份工业硅期货行情回顾 

3 月份，工业硅期价承压下行。由于北方硅企保持高开工率，低品位硅出货不畅，部

分硅企报价逐步下调，并带动高品位硅价降价，但大幅降价之后虽引得成交量有所增加，

然仍无法缓解供应端的高库存压力，叠加月中美国银行暴雷及瑞信危机事件，市场避险情

绪快速升温，进一步拖累工业硅期货价格，3 月底工业硅 2308 合约最低下探至 15480 元/

吨。虽然，当前市场避险情绪有所缓和，但工业硅下游用户仍无较大消费增量，市场情绪

偏弱。截止3月31日，SI2308合约报收15515元/吨，较上月底跌2005元/吨，月跌幅11.44%。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

第二部分、工业硅市场产业链分析 

一、工业硅供应端 

1、工业硅产量 

据 SMM 统计数据显示，2023 年 2 月中国工业硅产量在 28.1 万吨，环比增加 0.7 万吨

增幅 2.64%，同比大幅增加 17.1%。1-2 月份，工业硅产量为 55.48 万吨，同比增加 6.68
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万吨，增幅达 13.68%。各工业硅产区开工率增减皆有，其中增量主要来源于新疆、内蒙古

等硅企，由于 2022 年底新疆新增工业硅建成产能 40万吨，内蒙古新增工业硅建成产能 18

万吨，该部分建成产能在年后陆续点火投产，叠加区域内其他硅企多保持着较高开工，2

月份产量环比分别增加 0.3-0.6 万吨，带动全国产量上行。另外，南方云南、四川、湖南

等地因处在枯水期，电费涨价成本提升，硅价低位运行企业复产情绪不高，产量延续小幅

减少。 

3 月份工业硅产量或继续提升，由于生产天数高于 2月份，同时将维持北强南弱格局。

其中北方新疆、内蒙古地区产量在新产能带动下有产量继续增加的预期。南方地区四川枯

水期成本高位开工率维持低位。结合各产区情况，上海有色预估 3月全国工业硅供应量增

加至 31-32 万吨附近。 

 

图表来源：SMM、瑞达期货研究院 

2、工业硅进出口 

据海关数据显示，2023 年前两个月工业硅出口量为 9.92 万吨，低于去年同期 0.88 万

吨，同比下滑 8.15%。其中 2023 年 1 月工业硅出口量为 5.16 万吨，环比增加 7%，同比减

少 19%，而 2月金属硅出口量为 4.75 万吨，环比减少 8%，同比则增加 7%。整体上，工业

硅出口量处于下降趋势。据上海有色数据显示，2月份工业硅共出口 43个国家和地区，出

口排名前十的国家出口量在 3.7 万吨，环比 1月份减少 0.8 万吨。前五大出口目的国依次

是韩国、日本、阿联酋、印度和马来西亚，合计出口占比在 58%附近。从 1-2 月同比数据
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来看，对日本出口减量最多在 0.9 万吨，泰国、荷兰、德国、印度等也出现了 0.1-0.3 万

吨不等的缩减。同时，对韩国和马来西亚出口量表现小幅增加，分别在 0.5 和 0.4 万吨。 

由于全球经济放缓海外汽车、房地产等行业消费低迷，预期悲观海外铝合金、有机硅

行业开工水平不高库存消化速度慢，叠加国内金属硅市场持续低迷，在出口量同比缩减的

同时，出口贸易商的盈利能力也在削弱，下游消费支撑不足海外订单无明显回暖，预计 3

月份出口量同比维持减少。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

3、工业硅库存 

据 SMM 统计数据显示，截止 3月 24日，工业硅三地社会库存共计 12.2 万吨，月环比

减少 0.1 万吨，同比则增加 3.6 万吨。当前黄浦港库存量为 1.9 万吨，昆明库存量为 6.4

万吨，天津港库存量为 3.9 万吨。数据显示，天津港和黄埔港库存持稳，货物进出量环比

变化不大。昆明以去库为主，一方面德宏州、怒江陆续停产工厂向昆明发送货物不多，另

一方面硅期现商及部分贸易商低价出货，到货少出库多库存减少，总的社会库存环比表现

减少。 

虽然当前工业硅市场低迷，打压价格。但进入二季度，随着上下游用户继续复工，金

属硅现货市场活跃度将逐步提升，工业硅库存量或继续下滑，只是幅度不大，且维持在较

高水平。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

二、工业硅需求端 

1、铝合金、多晶硅、有机硅市场分析 

据国家统计局数据显示，2023 年前两个月全国铝合金产量与去年同期相比增长，2023

年 1-2 月全国铝合金产量为 181.4 万吨，同比增长 6.7%。终端汽车消费板块依然低迷，难

以支撑铝合金订单及开工率继续上升。对金属硅维持按需采购，且压价情绪重实际多以低

价成交。整体上，铝合金用户需求未见好转原生铝合金库存高位，短期内行业开工率以平

稳为主不会出现较大波动，对辅料金属硅采购方面依旧维持刚需，且市场货源较多供应商

竞争激烈以低价成交为主。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

据 SMM 统计数据显示，多晶硅端行业开工基本稳定，当前有部分硅粉订单释放，对于

磨粉加工企业多维持少量多次采购节奏，市面上低磷硼货物不多基本随买随用，普通货物

货源较多但其囤货意向不大。而前期市场上下游博弈心态有所加重，成交价格混乱，成交

区间拉大，部分市场报价与实际成交存在一定差距。后期随着本轮签单的结束，市场开始

转向观望态度，等待下一轮招标的展开。 

有机硅方面，行业开工率下行至 80%左右，3月下旬有 2-3 家单体厂有检修计划，预计

有机硅行业开工率将继续下滑，或降至 75%附近，DMC 签单不理想价格持续下调，目前成交

以中、低价位成交居多，单体厂承压运行。 
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图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

 

第三部分、行情展望 

4 月份工业硅期货价格或陷入低位宽幅整理，首先，4月工业硅产量或延续增长态势，

虽然西南产区工业硅企业受枯水期影响，电价成本依旧偏高，企业开工率及产量低位运行，

但新疆、内蒙古、甘肃等新建产能投产整体产量维持增加。其次，终端需求汽车消费板块

依然低迷，难以支撑铝合金订单及开工率继续上升；而有机硅行业开工率继续下滑，因 DMC

签单不理想价格持续下行，市场心态偏向悲观；只有多晶硅端行业开工率维持高位，对金

属硅需求维持景气。最后，当前工业硅库存仍处在相对高位，中长线将制约期现货价格反

弹空间。 
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第四部分、操作策略 

一、投资策略 

新疆、内蒙古、甘肃等新建产能投产，工业硅产量将维持增长态势，另外当前库存量

处在较高水平也将制约反弹空间。操作上建议，SI2308 合约可考虑于 16500-17000 区间建

立空单，止损参考 17300 元/吨；为防止风险建仓后可考虑买入虚值看涨期权做为对冲。 

二、套利策略 

期现套利：3月 31 日华东通氧 553#工业硅现货报价为 16350 元/吨，期货 SI2308 合约

价格为 15515 元/吨，基差为 835 元/吨，当前期价明显低于现货价格，因此若企业需买入

大量工业硅现货可考虑通过期货市场分批做多 SI2308 合约；而销售方，则可考虑买入浅虚

值看跌期权，做库存套保。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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