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内容提要

 行情回顾

8月份开始，工业硅主力合约区间震荡筑底为主，硅价

重心小幅上移。截至9月1日，工业硅期货主力合约SI2309收

于13805元/吨，月度上涨605元/吨，涨幅3.56%，月末持仓

为5.6787万手。现货方面，由于大厂率先提高报价，叠加部

分牌号市场流动性偏紧，现货涨幅尚可。

 后市展望及策略建议

基本面来看，供应端，8 月底中国工业硅开工炉数 375

台，整体开炉率 52.23%，工业硅产量 32.69 万吨，同比增加

20.01%，环比增加 8.1%。9 月预计供应维持 30 万吨以上水

平，较 8月持平或小幅增加，后续需重点关注西北地区的开

工情况以及全国产量的变化情况。需求端，8月份多晶硅硅

料价格有抬头迹象，随着新增产能顺利投产，预计 9月多晶

硅产量可超过 13 万吨左右，环比增幅在 15%左右。终端光伏

装机迎来高峰，对工业硅需求有望保持较快增长；有机硅方

面价格持稳，7月份有机硅 DMC 月度开工率 86.9%，DMC 月度

产量 19.71 万吨，环比增加 4.22 万吨，终端房地产行业近

期利好频出，预计政策工具主要释放刚需和改善需求，有助

于提振房地产行业景气度，市场对于“金九银十”的旺季预

期抱有期待，但是预期与现实仍存在博弈，后续需要关注金

九银十的兑现情况；硅铝合金方面，汽车端需求存在支撑，

铝合金刚需仍存，对工业硅需求整体较为稳定。库存方面，

目前工业硅行业总库存呈现去化，库销比亦呈现出下降趋势，

但是由于市场上隐性库存逐步显性化，库存样本的统计变化

不明显。

总体来看，“金九银十”旺季即将来临，工业硅供需或
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有边际改善，一方面供应目前维持高位难有再大幅度的增加，

另一方面需求多晶硅、有机硅方面或有一定支撑。整体看，

价格或震荡偏强运行，重点关注需求边际变化。仅供参考。

 风险提示

电力成本变化；下游新增产能投产情况；西南地区复产情况
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1.期现货行情回顾
期货方面，进入 8 月份开始，工业硅主力合约区间震荡筑底为主，硅价重心小幅上移。截

至 9月 1日，工业硅期货主力合约 SI2309 收于 13805 元/吨，月度上涨 605 元/吨，涨幅 3.56%，

月末持仓为 5.6787 万手。现货方面，由于大厂率先提高报价，叠加部分牌号市场流动性偏紧，

现货涨幅尚可。SMM 数据显示，华东不通氧型 553#成交均价在 13550 元/吨，月环比+600 元/吨，

通氧型 553#成交均价在 14050 元/吨，月环比+1150 元/吨，421#均价在 15000 元/吨，月环比+700

元/吨，较通氧型 553#升水 950 元/吨。

基差方面近期大幅走强，通氧型 553#基差为 245 元/吨，421#基差为 1195 元/吨。

图表 1 工业硅主力合约期货盘面走势

数据来源：Ifind、兴证期货研究咨询部

图表 2 工业硅现货参考价格（单位：元/吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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图表 3 月度数据变化监测（单位：元/吨）

月度数据变化（单位：元/吨） 最新价 月度变动

华东不通氧 553# 13550 600

华东通氧 553# 14050 1150

华东 421# 15000 700

价差：421#-通氧 553# 950 -450

基差：通氧 553# 245 675

基差：421# 1195 225

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 4 工业硅基差走势（单位：元/吨） 图表 5 价差走势及涨跌（单位：元/吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 6 其他牌号价格走势（单位：元/吨） 图表 7 FOB(黄埔港)价格（单位：元/吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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2.基本面分析

2.1 工业硅供应端

7 月份，西南地区进入丰水期，复工复产持续，但是较往年来看，今年复工复产的节奏相

对较慢。据 SMM 数据显示，7月全国开工率 61.91%，环比上升 4.48%，工业硅产量 28.28 万吨，

环比增加 1.77 万吨。对比去年同期来看同比是有所下降的，亦说明今年的复产节奏对比往年同

期相对较慢。

进入 8 月份，四川地区受大运会影响、云南地区受洪涝灾害的影响均有过一段时间的供应

扰动，但 8 月整体开工水平以及产量均呈现提速状态，新疆地区前期停车检修的硅厂亦陆续复

产，开工维持高位。据百川统计，截至 2023 年 8 月，中国工业硅有效产能 635.0 万吨，目前工

业硅总炉数 718 台，8 月开炉数量较 7月相比增加 53 台，8月底中国工业硅开工炉数 375 台，

整体开炉率 52.23%。从产量方面来看，据百川统计，8 月中国工业硅产量 32.69 万吨，同比增

加 20.01%，环比增加 8.1%。9 月预计供应维持 30 万吨以上水平，较 8 月持平或小幅增加，后

续需重点关注西北地区的开工情况以及全国产量的变化情况。

图表 8 工业硅月度开工率及预测（单位：%） 图表 9 月度开工率季节性（单位：%）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 10 工业硅月度产量及同比（单位：万吨） 图表 11 月度产量季节性（单位：万吨）
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数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 12 主产地工业硅月度开工率（单位：%） 图表 13 主产地工业硅月度产量（单位：吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 14 不同规模企业月度开工率（单位：%） 图表 15 大型规模硅企月度开工率（单位：%）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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2.2 成本利润端

成本方面，工业硅生产成本重心继续下移，原料价格走低叠加丰水期效应，工业硅生产成

本位于年内最低位，成本支撑相对较弱。根据 SMM 数据显示，新疆 553 平均成本 13256 元/吨，

云南地区 553 成本 13652 元/吨，四川地区 553 成本 14087 元/吨，全国 553 平均生产成本 13665

元/吨，对标现货华东地区通氧 553 价格低 385 元/吨。利润方面，据 SMM 统计，全国工业硅 421#

平均利润 483 元/吨，553#平均利润-251 元/吨。

电价方面，四川、云南等西南地区正处于丰水期，新疆主产地区电价持稳，云南地区电价

下调明显，四川地区电力依旧偏紧张，目前四川地区电力成本约 0.375 元/度，云南地区 0.365

元/度；新疆产区电力约 0.33 元/度。

原料方面，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，成本下降主因

在于石油焦、精煤行业库存累积严重，下游承接能力有限，价格向下调整幅度较大。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 1700 元/吨，宁夏精煤平均

价 1630 元/吨。石墨电极与炭电极价格亦有较大幅度的下调，炭电极价格较年初跌超 40%，目

前均价 9450 元/吨，石墨电极 17500 元/吨。

图表 16 工业硅用电价（单位：元/千瓦·时） 图表 17 硅石价格（单位：元/吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 18 石油焦价格走势（单位：元/吨） 图表 19 精煤价格走势（单位：元/吨）
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数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 20 木片木炭价格走势（单位：元/吨） 图表 21 电极价格走势（单位：元/吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 22 各地区 553#生产成本（单位：元/吨） 图表 23 工业硅 553#平均利润（单位：元/吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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图表 24 各地区 421#生产成本（单位：元/吨） 图表 25 工业硅 421#平均利润（单位：元/吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

2.3 工业硅需求端

2.3.1 多晶硅新增产能投产，需求边际改善

8 月份多晶硅硅料价格有抬头迹象。上半年来看，多晶硅产量保持快速增长势头。8月份多

晶硅产量合计约 11.64 万吨，环比增加 0.69%。1-8 月份国内多晶硅产量共计 88.37 万吨，同比

增长 91.69%。随着新增产能顺利投产，预计 9 月多晶硅产量可超过 13 万吨左右，环比增幅在

15%左右。光伏终端方面，据国家能源局发布的 2023 年 1-7 月份全国电力工业统计数据，截至

7月底，全国累计发电装机容量约 274GW，同比增长 11.5%。光伏新增装机量 97.16GW，同比增

长 157.51%。整体看，光伏装机高峰，叠加新增投产，对工业硅需求有望保持较快增长。

图表 26 多晶硅现货参考价（单位：元/千克） 图表 27 硅片等现货参考价(单位：元/片；瓦)

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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图表 28 多晶硅月度产量及环比（单位：万吨） 图表 29 光伏行业指数走势

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 30 月度出口量及同比（单位：KG；%） 图表 31 月度进口量及同比（单位：KG；%）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 32 中国发电装机容量新增（单位：万千瓦） 图表 33 中国发电装机容量累计（单位：万千瓦）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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2.3.2 房地产政策频出，“金九银十”抱有期待

有机硅价格震荡偏弱运行。截至 2023 年 9 月 1日，DMC 平均价 13200 元/吨，107 胶 14000

元/吨，硅油 15600 元/吨。SMM 数据显示，7月份有机硅 DMC 月度开工率 86.9%，DMC 月度产量

19.71 万吨，环比增加 4.22 万吨，目前全国 DMC 产能利用率维持 73.15%左右。终端需求来看，

与有机硅紧密相关的房地产行业近期利好频出，预计政策工具主要释放刚需和改善需求，有助

于提振房地产行业景气度。7 月数据来看，房地产方面除了竣工数据有一定回升，其它仍是继

续走弱，目前政策托底，市场对于“金九银十”的旺季预期抱有期待，然而当下时间节点较难

证伪，预期与现实仍存在博弈，后续需要关注金九银十的兑现情况。

图表 34 有机硅现货参考价（单位：元/吨） 图表 35 有机硅开工率及产量（单位：万吨;%）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 36 房屋新开工面积累计（单位：万平方米） 图表 37 房屋竣工面积累计（单位：万平方米）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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图表 38 商品房销售面积累计（单位：万平方米） 图表 39 房地产开发投资累计（单位：亿元）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

2.3.3 汽车端需求存在支撑，铝合金刚需仍存

今年来，市场对于铝合金对于工业硅的需求变化逐渐淡化，整体来看，铝合金整体开工情

况变化不大，终端消费汽车方面对于铝合金需求有一定支撑，对于工业硅以刚需采购居多。价

格方面，根据 SMM 数据显示，截至 2023 年 9月 1 日，铝合金锭 SMM A00 铝 19610 元/吨，A356

铝合金锭 20250 元/吨，ADC12 铝合金 19650 元/吨。开工方面，最新数据显示，再生铝合金开

工率为 48.6%、原生铝合金开工率为 51.6%。终端消费方面，我国 7月份汽车产量 240.10 万辆，

同比减少 2.20%，汽车销量 238.70 万辆，同比减少 1.40%。虽然说终端来看，铝合金方面对于

工业硅的需求是稳中有增，但是由于再生硅、97硅产量不断增加，对于工业硅的需求存在一定

替代作用，对工业硅需求整体较为稳定。

图表 40 铝合金现货参考价（单位：元/吨） 图表 41 铝合金 PMI（单位：%）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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图表 42 铝合金月度开工率（单位：%） 图表 43 龙头企业周度开工率（单位：%）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 44 再生铝合金开工率季节性（单位：%） 图表 45 原生铝合金开工率季节性（单位：%）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 46 中国汽车月度产量（单位：万辆；%） 图表 47 中国汽车月度销量（单位：万吨;%）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部
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2.3.4 海外需求表现平平，出口难有拉动

工业硅各牌号 FOB 价格持稳为主，SMM 数据显示，2023 年 6 月中国金属硅出口量为 4.74 万

吨，环比继续减少。上半年 1-7 月我国工业硅累计出口量 33.57 万吨，同比减少 17.97%。今年

上半年整体来看，宏观因素扰动较多，海外经济衰退带来的需求减少也在预料之中，根据往年

季节性分析，预计 9月份、10月份的出口数据或进一步下滑。

图表 48 工业硅月度出口量（单位：吨） 图表 49 工业硅月度进口量（单位：吨）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

2.4 工业硅库存概况

目前工业硅行业总库存呈现去化，库销比亦呈现出下降趋势，但是由于市场上隐性库存逐

步显性化，库存样本的统计变化不明显。据百川盈孚统计，截至 9月 1日，我国工业硅行业库

存合计约 17.23 万吨，较 7 月的统计数量有所下降。SMM 数据显示，我国黄埔港、天津港、昆

明社会库存分别为 3万吨、3.8 万吨、4.3 万吨，库存合计 11.1 万吨，相对前两个月而言保持

下降趋势。

图表 50 工业硅社会库存合计（单位：万吨） 图表 51 社会库存季节性（单位：万吨）
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数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 52 工业硅各港口库存（单位：万吨） 图表 53 库存预测（单位：10000mt）

数据来源：SMM、兴证期货研究咨询部

图表 54 工业硅年度供需平衡及预测（单位：万吨）

项目 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023E

供

应

国内

产能
385 450 460 480 500 482 500 500 580 700

国内

产量
170 190 210 220 240 220 210 270 340 400

需

求

有机

硅
44 48 55 60 65 67 70 76.9 92 100

多晶

硅
17 22 25 31 34 42 48 58.8 93 155
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铝合

金
31 34 40 44 50 46 43 44.1 48 53

其他 6 6 6 7 7 7 6 6.6 8 10

出口 87.1 78 68.2 82.7 81.5 69.5 60 77.8 68 65

平衡 -15.1 2 15.8 -4.7 2.5 -11.5 -17 5.8 31 17

数据来源：百川盈孚、兴证期货研究咨询部

3.总结及后市展望
基本面来看，供应端 8月底中国工业硅开工炉数 375 台，整体开炉率 52.23%，工业硅产量

32.69 万吨，同比增加 20.01%，环比增加 8.1%。9 月预计供应维持 30 万吨以上水平，较 8月持

平或小幅增加，后续需重点关注西北地区的开工情况以及全国产量的变化情况。需求端，8月

份多晶硅硅料价格有抬头迹象，随着新增产能顺利投产，预计 9月多晶硅产量可超过 13万吨左

右，环比增幅在 15%左右。终端光伏装机迎来高峰，对工业硅需求有望保持较快增长；有机硅

方面价格持稳，7月份有机硅 DMC 月度开工率 86.9%，DMC 月度产量 19.71 万吨，环比增加 4.22

万吨，终端房地产行业近期利好频出，预计政策工具主要释放刚需和改善需求，有助于提振房

地产行业景气度，市场对于“金九银十”的旺季预期抱有期待，但是预期与现实仍存在博弈，

后续需要关注金九银十的兑现情况；硅铝合金方面，汽车端需求存在支撑，铝合金刚需仍存，

对工业硅需求整体较为稳定。库存方面，目前工业硅行业总库存呈现去化，库销比亦呈现出下

降趋势，但是由于市场上隐性库存逐步显性化，库存样本的统计变化不明显。

总体来看，“金九银十”旺季即将来临，工业硅供需或有边际改善，一方面供应目前维持

高位难有再大幅度的增加，另一方面需求多晶硅、有机硅方面或有一定支撑。整体看，价格或

震荡偏强运行，重点关注需求边际变化。仅供参考。
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