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供应收缩&需求低迷，硅价或将弱势整理 

 

摘要 

5 月份，工业硅期价继续走弱，且扩大跌幅。由于五一节后工业硅市

场询单及成交都较为清淡，工业硅库存消化速度慢，硅市场行情延续弱

势。终端消费疲软铝合金、有机硅和出口景气度差，硅企为促成交报价

也逐步下调。 

6 月份工业硅期货价格或维持低位弱势整理，首先，在电力供应尚可

的情况下预计在 5 月底批量复产并在 6 月份释放产量，当前多地区硅企

因亏损主动减限产，但西南迎来丰水期，供应端弹性较大，亦将压制硅

价反弹空间。其次，铝合金行业淡季到来下游压铸企业订单仍旧不足导

致开工率低位，对辅料工业硅方面维持按需采购节奏不变；有机硅行业

开工率下调，对工业硅需求弱势；多晶硅端新产能继续释放，多晶硅产

量维持增加，只是硅行业低迷对硅价支撑有限。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 14000 下方维持偏空交易，注意风险控制。 
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第一部分、工业硅市场行情回顾 

一、5 月份工业硅期货行情回顾 

5 月份，工业硅期价继续走弱，且跌幅扩大，连续刷新上市新低。上旬，期价主要陷

入 15000 元/吨附近整理。步入中旬，期价便持续走弱，由于硅价延续低位运行，现货市场

情绪仍较悲观。整体上，五一节后工业硅市场询单及成交都较为清淡，工业硅库存消化速

度慢，硅市场行情延续弱势。而贸易商因下游采购压价等情况以维护战略客户为主利润几

无。市场实单释放有限成交量较少，硅企为促成交报价也逐步下调，其中华东地区通氧 553#

硅现货报价跌至 13550 元/吨，而 SI2308 合约月内最低下探至 12505 元/吨。临近月底，工

业硅期价跌势放缓，但整体上终端需求偏弱对于工业硅仍构成较大压力。截止 5月 31日，

SI2308 合约报收 12815 元/吨，较上月底跌 2375 元/吨，月跌幅 15.64%。 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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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 4月中国工业硅产量在 29.12 万吨，环比减少 2.2 万吨

降幅 6.9%；同比减少 1.5 万吨，降幅 5.5%。2023 年 1-4 月份累计工业硅产量在 115.88 万

吨，同比维持增加，增幅在 13%。由于硅市低迷，工业硅现货价格持续走弱，硅企亏损面

扩大主动减限产增多，其中云南、新疆、福建、陕西等地产能负荷下降，多数产区产量有

不同程度缩减。其中以新疆、云南减产最多在 0.5 万吨左右。 

5 月份，工业硅产量或继续下滑，从各硅企 5 月份排产计划看，云南少量产能在中上

旬有减产计划开工率预期进一步走弱，福建、重庆等在 4月中下旬停产的硅企减产效应继

续显现，四川在 4月底迎来平水期，然原料等生产成本下跌速度不及硅价下行幅度，企业

生产意向偏弱。但 6月工业硅产量提升的可能性较大，在电力供应尚可的情况下 6月份释

放产量增多。 

 

图表来源：SMM、瑞达期货研究院 
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2、工业硅进出口 

据海关数据显示，2023 年 4 月中国金属硅出口量为 4.5 万吨，较上月减少 0.4 万吨，

降幅为 7%，同比则减少 18%。2023 年 1-4 月金属硅累计出口量 19.16 万吨，同比减少 18%。

由于海外需求回落，工业硅出口量仍处于下降趋势。数据显示，4月份共出口 50个国家和

地区，出口排名前十的国家出口量在 3.8 万吨，合计出口占比在 85%。前五大出口目的国

依次是日本、韩国、巴林、印度和马来西亚，合计出口占比在 62%。 

全球经济不景气需求遇冷，终端消费量下滑导致海外铝合金企业订单不足开工率向下

调整，海外部分有机硅单体厂因消费疲软也存在停产检修情况，在海外需求缩减以及少量

老旧产能复产订单转移的影响下，国内金属硅出口订单暂无好转迹象。同时因海外压价情

况普遍价格竞争激烈今年出口贸易商利润也较为微薄。预计 5月份出口量同比维持下滑。 

 

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 5月 26日，工业硅三地社会库存共计 15 万吨，月环比减

少 0.7 万吨，同比则增加 7.4 万吨。其中黄浦港库存量为 1.9 万吨，昆明库存量为 9.7 万

吨，天津港库存量为 3.4 万吨。数据显示，黄埔港和天津港变化不大，而昆明库存明显增

加，因部分硅企厂库库存陆续向昆明社会仓库转移，一方面临近注册仓单日期部分货物向

仓库转移，另一方面有部分货物发往港口或者华东等地交割仓，整体货物进出较活跃。 
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由于硅价持续低位运行，现货市场情绪仍较悲观，终端需求采购有限，工业硅库存量

或维持在较高水平。 

 
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 4 月全国铝合金当月产量与去年同期相比增长。2023

年 4 月全国铝合金产量为 117.6 万吨，同比增长 19.8%。2023 年 1-4 月全国铝合金产量为

431.3 万吨，同比增长 22.9%。由于宏观面悲观情绪施压，基本面上电解铝成本持续下移，

加之消费疲弱逐渐显现，铝价弱势震荡的趋势难改。铝合金原生铝合金企业开工率基本稳

定，行业淡季到来下游压铸企业订单仍旧不足导致开工率低位，再生铝合金开工率保持弱

势，小规模再生铝厂因订单不足及亏损等原因陆续有减停产，对辅料工业硅方面维持按需

采购节奏不变。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

据 SMM 数据显示，有机硅行业开工率逐步下行，临近月底有年产能 50万吨的单体产线

停产检修，预计检修时间在一个月左右，对工业硅需求弱势， DMC 价格低位有机硅单体厂

普遍亏损。 

此外，统计数据显示，2023 年 4月，我国光伏电池产量 3992 万千瓦，同比增长 69.1%；

1-4 月，我国光伏电池累计产量 14435 万千瓦，同比增长 56.7%。整体上，多晶硅端新产能

继续释放，多晶硅产量维持增加，硅粉采购存压价心态实际签单如何尚需博弈谈判。 

 
图表来源：统计局、瑞达期货研究院 
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第三部分、行情展望 

6 月份工业硅期货价格或维持低位弱势整理，首先，在电力供应尚可的情况下预计在 5

月底批量复产并在 6月份释放产量，当前多地区硅企因亏损主动减限产，但西南迎来丰水

期，供应端弹性较大，亦将压制硅价反弹空间。其次，铝合金行业淡季到来下游压铸企业

订单仍旧不足导致开工率低位，对辅料工业硅方面维持按需采购节奏不变；有机硅行业开

工率下调，对工业硅需求弱势；多晶硅端新产能继续释放，多晶硅产量维持增加，只是硅

行业低迷对硅价支撑有限。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。 

 

第四部分、操作策略 

一、投资策略 

在电力供应尚可的情况下预计在 5月底批量复产并在 6月份释放产量，当前多地区硅

企因亏损主动减限产，但西南迎来丰水期，供应端弹性较大，亦将压制硅价反弹空间。操

作上建议，SI2308 合约 14000 下方维持偏空交易，注意风险控制。 

二、套利策略 

期现套利：5月 31 日华东通氧 553#工业硅现货报价为 13550 元/吨，期货 SI2308 合约

价格为 12815 元/吨，基差为 735 元/吨，当前期价低于现货价格，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。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

三、期权策略 

当前多地区硅企因亏损主动减限产，但西南迎来丰水期，供应端弹性较大，工业硅现

货供应将维持宽松。而终端消费疲软铝合金、有机硅和出口景气度差，供需环境略显宽松，

工业硅期现货价或维持弱势运行。期权策略上可考虑买入虚值看跌期权。 

 
图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
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