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本周综述
项目 重要提示 评估

月产量
预计2月工业硅产量为32.7万吨，当月同比16.4%
1月工业硅产量为34.6万吨，当月同比26.4%，累计同比26.4%

中性

周产量
工业硅周度产量78490吨，周度环比增加600吨
总开炉子数量308台，周度环比增加1台

库存

广期所仓单库存24.06万吨，周度环比增加0.11万吨
SMM统计工厂库存14.70万吨，周度环比增加1.32万吨
SMM统计社会库存36万吨，周度环比增加0.2万吨
非交易所库存26.6万吨，周度环比增加1.41万吨

利空

对盘面利润

石油焦小幅上涨
新疆421#生产成本13751元/吨，利润874元/吨
云南421#生产成本15384元/吨，利润-509元/吨
四川421#生产成本15968元/吨，利润-943元/吨

利多

月消费
1月多晶硅产量15.89万吨，当月同比54.6%，累计同比54.6%；
12月光伏组件产量45.3万吨，当月同比67.2%，累计同比64.5%；
1月有机硅产量19.17万吨，当月同比17%，累计同比17%

中性

周消费
多晶硅周度产量45800吨，周度环比增加700吨，行业毛利率12.6%
有机硅周度产量39500吨，周度增加100吨，完全成本亏损570元/吨
合金行业处于消费淡季



本周策略

【投资逻辑】节后工业硅价格回落后窄幅震荡收盘于13425元/吨。供应端，西北地区前期受电力及环保影

响减产产能剩余部分或在年后陆续复产，西南地区开工较为平稳，虽然目前西南电力供应尚不存在问题，但

不排除工厂因库存压力进行小幅减产的可能。成本方面，电价处于平稳阶段，但石油焦和硅煤价格小幅上

涨，折算盘面利润西南持续亏损，新疆盈利收窄。库存表现继续拖累硅价，整体库存春节期间明显累库。消

费方面，多晶硅保持平稳增长，有机硅受整体开工率较低，但产量环比小幅修复；合金行业仍然政治放假期

间尚未明显修复。现货市场成交活跃度依然不高，但节后一轮下游补库或引发一波小幅上涨行情，但上涨空

间依旧受限于库存压力。

【投资策略】13000-14000元/吨波段操作。



工业硅交割跟踪（现货价格为网站报价）
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工业硅01



现货市场价格

资料来源：一德有色、SMM



现货市场价格下调
553#工业硅价格 421#工业硅价格
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昆明421#-553#

• 节后实际消费尚未修复，现货市场成交依旧冷

清，且由于存在春节期间库存累计，工厂有让利

出售的情况
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价差

资料来源：一德有色、SMM



基差表现
期货月间差 现货基差

资料来源：一德有色、SMM、百川
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• 03-04合约价差-60元/吨



工业硅供应

工业硅月度产量 工业硅周度产量
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资料来源：一德有色、SMM、百川

• 新疆环保管控已解除

• 节后开炉数暂且运行平稳，后期西北有小幅增

长可能
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开炉数
全国开炉数

云南开炉数

新疆开炉数

四川开炉数

资料来源：一德有色、SMM、百川
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原料价格

资料来源：一德有色、SMM



原料价格
硅石价格 石油焦价格

硅煤价格 电极价格
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电价
云南德宏电价 四川阿坝电价

新疆伊犁电价
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• 1月份云南电价0.48-0.52元/度

• 1月四川电价0.57-0.6元/度

• 新疆1月份电价小幅上调



工业硅成本利润
云南成本利润 新疆成本利润

资料来源：一德有色、SMM、百川

新疆421#生产成本13751元/吨，利润874元/吨

云南421#生产成本15384元/吨，利润-509元/吨

四川421#生产成本15968元/吨，利润-943元/吨
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仓单库存减少，现货库存增加
工业硅工厂库存

工业硅总库存 现货库存（社会库存-仓单）

资料来源：一德有色、SMM、百川
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供需平衡
工业硅月度供需平衡（含进出口） 工业硅周度表需（不包含进出口）

资料来源：一德有色、SMM、百川

• 库存持续增加，下游采购积极性尚未恢复
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有机硅02



有机硅价格
DMC价格 有机硅利润
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资料来源：一德有色、SMM、百川

• 有机硅现货价格持续小幅增长

• 行业完全成本亏损570元/吨



有机硅供应
有机硅周度产量 有机硅净出口
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资料来源：一德有色、SMM、百川

• 供给持续增加，但整体开工率依旧较低
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有机硅供需平衡
有机硅月度供需平衡（含进出口） 有机硅周度表需（不含进出口）

有机硅周度库存

资料来源：一德有色、SMM、百川

• 本周库存37900吨，周度环比增加3300吨。
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多晶硅03



多晶硅价格
多晶硅价格 多晶硅利润
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• 多晶硅价格持稳，本周致密料价格58元/千克，行业毛利率12.5%

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

12000

32000

52000

72000

92000

112000

132000

2020/03 2020/09 2021/03 2021/09 2022/03 2022/09 2023/03 2023/09

多晶硅成本 利润（右）



多晶硅
多晶硅产量 多晶硅库存

多晶硅供需平衡

资料来源：一德有色、SMM、百川

• 多晶硅新增产能爬坡依旧
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多晶硅消费-硅片
硅片周度产量 硅片价格

硅片周度库存
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资料来源：一德有色、SMM、百川

• 182mm主流硅片价格2.03元/片，较上周持稳
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铝合金04



铝合金开始进入传统淡季
铝合金价格 铝棒加工费

原生合金龙头开工率 铝材龙头开工率

0

200

400

600

800

1000

1200

2021/11 2022/02 2022/05 2022/08 2022/11 2023/02 2023/05 2023/08 2023/11

广东90铝棒加工费 无锡90铝棒加工费 河南90铝棒加工费

15000

16000

17000

18000

19000

20000

21000

2022/07 2022/09 2022/11 2023/01 2023/03 2023/05 2023/07 2023/09 2023/11 2024/01

A00 ADC12 A356

资料来源：一德有色、SMM、百川
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铝下游
铝棒周度产量 铝板带龙头开工率

铝箔龙头开工率 铝线缆龙头开工率

资料来源：一德有色、SMM、百川
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