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核心观点及策略 

2024年 3月 11日 

消费复苏乏力，工业硅底部震荡 

⚫ 上周工业硅底部震荡，主因新疆大厂近期积极复产，有效

填补川滇地区因枯水期产量过低的干扰，全国开炉数持续

上升，供应端呈加速恢复态势；而需求端，光伏中游硅片

库存维持高压状态拖累原料需求；有机硅DMC因供给短缺

厂家挺价量价齐升，而铝合金产量受传统行业终端消费减

弱持续走低，整体仍维持供大于求的格局，拖累工业硅期

价维持筑底震荡。 

⚫ 全国主产区开炉数继续上升，西北地区产量积极恢复，川

滇地区枯水期产量偏低，整体呈加速恢复态势，虽然下游

有机硅供需错配价格坚挺，但光伏中游硅片面临排产和库

存高压，铝合金产量受传统行业终端需求拖累，淡季供大

于求格局下，国内显性库存居高不下。 

⚫ 整体来看，国内宏观预期持续修复对工业品市场信心提振

作用有限；西北大厂积极复产，有效填补川滇地区枯水期

产量偏低的干扰，全国开炉数持续上升，整体供应端加速

恢复；虽然有机硅供需错配拉动现货持续坚挺，但光伏中

游硅片面临库存高压，下游组件采购招标并未集中启动，

铝合金产量持续受到传统行业终端消费疲软拖累，整体维

持供大于求格局，预计工业硅将维持底部震荡偏弱运行。 

⚫ 策略建议：观望 

⚫ 风险因素：西北复产不及预期，光伏装机增速大幅回升 
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一、 市场数据 

表 1  上周市场主要交易数据 

合约 3 月 8 日 3 月 1 日 涨跌 涨跌幅 单位 

工业硅主力 13210.00  13300.00  -90.00  -0.68% 元/吨 

通氧 553#现货 14700.00  14750.00  -50.00  -0.34% 元/吨 

不通氧 553#现货 14400.00  14500.00  -100.00  -0.69% 元/吨 

421#现货 15250.00  15250.00  0.00  0.00% 元/吨 

3303#现货 15300.00  15400.00  -100.00  -0.65% 元/吨 

有机硅 DMC 现货 16220.00  15960.00  260.00  1.63% 元/吨 

多晶硅致密料现货 58.00  58.00  0.00  0.00% 元/吨 

工业硅社会库存 35.9 35.9 0 0.00% 万吨 

*（1）主力合约为流动性较强的期货合约 

 （2）各牌号现货价格均为华东地区现货当日成交均价 

 

二、市场分析及展望 

上周工业硅底部震荡，主因新疆大厂近期积极复产，有效填补川滇地区因枯水期产量过

低的干扰，全国开炉数持续上升，供应端呈加速恢复态势；而需求端，一季度光伏装机量预

期放缓，虽然组件电池价格企稳，但中游硅片库存仍维持高压状态拖累原料需求；有机硅 DMC

因供给短缺厂家挺价量价齐升，而铝合金产量受传统行业终端消费减弱持续走低，整体仍维

持供大于求的格局，拖累工业硅期价维持筑底震荡。 

宏观方面：国内方面，两会确定今年总体 GDP 增速目标将达 5%，广义财政空间达 9 万

亿，新增 1200 万以上城镇就业人口，继续实施精准灵活的货币政策，聚焦高质量发展，防

范和化解重点领域风险，增强整体经济回升向好的态势，整体释放稳定今年总体经济基本盘

的强信号，但近期国内宏观预期的持续修复对工业品市场信心的提振作用有限。 

供需方面，根据百川盈孚统计，截止上周 3月 8 日，工业硅周度产量为 8.02 万吨，环

比继续回升 0.69%，同比大增 24.55%。上周工业硅三大主产区开炉数回升至 323 台，整体开

炉率升至 43.07%，其中新疆地区开炉数 157台，环比增加 7台；云南地区 46台，环比减少

4台；四川和重庆地区合计 30台，环比减少 1台，内蒙古开炉数 26台，环比持平。SMM调

研新疆样本硅企（产能占比 79%）上周产量达 36240 吨，周度开工率继续升至 96%，环比持

续走高；云南样本硅企（产能占比 30%）上周产量为 3580吨，周度开工率降至 42%，环比上

周下降 2%；而四川样本硅企（产能占比 32%）上周产量为 1135 吨，周度开工率持平 17%，
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环比基本持平。需求来看，上周多晶硅头部企业陆续签单，3 月硅片仍维持高排产计划，硅

料库存整体可控，但硅片库存面临高位去库压力，未来价格预计小幅回落，3月多晶硅企业

签单价格或将持续走弱，电池片方面，PECR 电池报价维持在 0.38-0.4 元/瓦，TOPCON 电池

价格坚挺，本周供应方面 N产量继续增长，主要来源于部分专业化电池厂复工复线后还处于

爬坡状态，而当前也有部分电池厂出于产能改造升级期。本周电池需求随着组件排产提升而

保持增长，但整体而言，本月 N型电池片供应将创新高，P型电池片供应环比 2月持续增加，

预计价格持稳为主；3 月组件排产预计突破 50GW，同样面临累库风险，从终端企业中标光伏

组件项目来看，上周并未出现集中采购招标的情况整体市场交投偏稳。有机硅市场目前出厂

价继续向上保持坚挺，SMM 统计 2 月有机硅产量大幅下滑至 17.85 万吨，环比-6.9%，企业

开工率降至 74.6%，主因国内四家单体企业检修影响产量叠加新投产项目推迟，下游企业对

生胶需求进一步扩大，硅油因为低库存叠加成本走高的影响价格持续反弹，又因部分国内社

会库存处于较低水平，而 3月以来市场整体消费预期持续向好，将继续拉动 DMC 价格偏强运

行。铝合金消费受节后地产和基建工程类订单复苏乏力的影响，北方铝棒企业节后开工率回

升缓慢，叠加铝加工费逐步走低，开工率将继续下滑，整体终端消费复苏乏力拖累期价反弹。 

库存方面，截止上周 3月 8日，工业硅全国社会库存总量达 35.9万吨，环比上周持平，

仍然居高不下，其中普通社会库存 10.3万吨，社会仓库交割库存 25.6万吨，目前交易所注

册仓单量并无明显下降，截止 3月 8日，广期所仓单库存降至 61835手，合计 30.9万吨，

近期盘面交割套利空间已经转负，隐性库存的未来供给压力有所下降，国内显性库存目前持

续位于高位。 

整体来看，国内宏观预期持续修复对工业品市场信心提振作用有限；西北大厂积极复产，

有效填补川滇地区枯水期产量偏低的干扰，全国开炉数持续上升，整体供应端加速恢复；虽

然有机硅供需错配拉动现货持续坚挺，但光伏中游硅片面临库存高压，下游组件采购招标并

未集中启动，铝合金产量持续受到传统行业终端消费疲软拖累，整体维持供大于求格局，预

计工业硅将维持底部震荡偏弱运行。 

三、行业要闻 

1、 在 2023年 10-12 月，南非国家能源监管机构(NERSA)新注册了 124个新发电项目，

共计 605MW。其中，太阳能光伏项目占 122个，总装机容量为 604MW。其余 2 个为带有电池

储能系统(BESS)的太阳能光伏发电项目，合计容量为 1MW，NERSA将行业对 BESS 的兴趣低下

归因于该技术在该国电力供应行业尚未成熟且成本高昂。在上述 605MW 容量中，86 个容量



  工业硅周报 

敬请参阅最后一页免责声明 4 / 7 
 

为 568MW的项目连接到 Eskom网络，剩余 38个容量为 37MW的项目连接到市政配电网。2023

年 10-12月的平均投资成本为 12,817南非兰特（672 美元）/kW。根据非洲太阳能工业协会

(AFSIA)的数据，截至 2023年底，南非太阳能光伏发电总装机容量为 7.78GW，其中 2023年

新增大型太阳能装机容量为 2.96GW。 

2、欧盟委员会批准了一项 3.5 亿欧元（3.8 亿美元）的计划，以激励葡萄牙国内生产

净零经济的战略产业设备，这包括在该国制造太阳能组件，以及生产风力涡轮机、电池、热

泵、电解槽以及储能等设备。该援助将以直接赠款的形式提供，有效期至 2025 年 12 月 31

日。欧委员会解释说，在此之后，常规的国家援助规则将继续适用。根据欧盟委员会的国家

援助临时危机和过渡框架发出的绿色信号，上述激励款项将通过恢复和复原力基金（RRF）

获得全额资助。葡萄牙 222亿欧元（241亿美元）的 RRF计划总共包括 163亿欧元（177亿

美元）的赠款和 59亿欧元（64亿美元）的贷款。葡萄牙更新了国家能源和气候计划（NECP），

目标是到 2030年太阳能光伏装机容量达到 20.4GW。 

3、聆达股份发布关于铜陵年产 20GW 高效光伏电池片产业基地项目一期建设进展的公

告。根据公告，2023年 6月 15日，聆达股份股东大会审议通过，在铜陵狮子山高新区投资

约 91.50 亿元建设年产 20GW 高效光伏电池片产业基地项目，项目分两期建设，其中项目一

期建设年产 10GW-Topcon 高效电池片产线；二期建设年产 5GW-Topcon 高效电池片产线及

5GW-hjt电池片产线，项目二期待项目一期全部建成达产后适时建设。 
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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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现货价:有机硅DMC元/吨
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