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摘 要 

需求方面：随着疫情管控的放开，终端消费提升，将带动有机硅需求增加。全球经济低迷

会导致有机硅出口量将维持低位。房地产行业随着政策的推进将逐渐改善，有机硅终端需求有

望修复。新能源汽车行业的蓬勃发展将使得我国汽车行业在外贸市场份额进一步增加，汽车行

业景气度的提升进一步增加铝合金需求。多晶硅行业 2023年将迎来转折，产能爆发、行业竞

争加剧，多晶硅利润将持续回落。但多晶硅行业高固定资产投资比例以及行业竞争白热化将使

得新增产能如期投产。预计 2023年多晶硅新增产能 100万吨，并主要集中在三季度，三季度

新增产能将达到 74万吨，对应工业硅需求增量 78.8 万吨。 

供应方面：从新增产能来看，2023 年工业硅新增产能将达到 177.5万吨，6月、7月、12

月为集中投产期。6月份和七月份新增产能接近 100 万吨。叠加三季度为西南地区丰水期，电

价相对便宜，工业硅开工将达到年内峰值。预计三季度工业硅同比新增产量将达到 20-25万

吨。2023年一季度开工率和产量将维持在 2022年底水平，二季度随着云南、四川地区开工率

的增加，工业硅产量也将随之增加。四季度随着西南地区电力紧张，工业硅产量或将回落，但

12 月份新增产能集中投产将使得工业硅产量进一步增加。 

投资策略方面：  

（1）二季度开始，工业硅需求恢复，关注工业硅做多机会。 

（2）三季度后，多晶硅快速扩产，421与 553 价差或走阔，关注套利机会。 

（3）四季度关注工业硅主力合约单边做空机会。 

（4）关注 08与 12合约正套机会。 

 

 

2023年度报告·工业硅 
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1 2022 年工业硅行情回顾：宽幅震荡 

2022年工业硅整体呈现宽幅震荡格局，月度需求波动大，叠加供应端扰动，工业硅价格振

幅较大，年内最高与最低价差达到 6300元/吨，最大波幅达到 39.75%。不同时段有着不同的核

心逻辑，主要可分为四个阶段： 

第一阶段：需求拉动、成本抬升—大幅冲高（1 月至 3月中旬） 

一季度宏观经济向好，终端需求表现亮眼。有机硅需求旺盛，工厂订单增加，加大对工业

硅采购。现实需求增加、预期向好，叠加当时枯水期低开工率，工业硅价格一路推涨。工业硅

成本抬升，进一步推动价格上涨，截至 3 月中旬，上海地区 553 工业硅最高价格达到 23000 元

/吨。 

第二阶段：需求走弱、供应增加—高位回落（3 月中旬至 6月初） 

3月中下旬华东地区疫情大规模爆发，工业硅需求开始回落。3月份工业硅表观消费量 19.05

万吨，环比降低 6.22%。而此时工业硅产量大幅增加，3月份工业硅产量达到 25.92万吨，环比

增加 6.16%。供需两端双重作用下，工业硅价格开始高位回落。4月份至 6 月份初，上海地区持

续封控，工业硅需求持续受限，叠加国外需求走弱带来悲观预期，6 月初工业硅价格达到年内最

低点。 

第三阶段：需求回升、供应扰动——宽幅震荡（6 月初至 10月初） 

进入 6月，上海地区疫情得以控制，开始推进复工复产，工业硅需求开始回升。7月以后，

全面推进复工复产，汽车、家电、基建、光伏等行业受国家支持开始大力推进发展，进一步刺

激工业硅需求。与此同时工业硅产量也同步增加，工业硅价格开始震荡。8 月份西南地区电价抬

升叠加四川部分地区限电，工业硅价格一路冲高至 22900元/吨。9月开始，四川地区限电解除，

工业硅价格开始回落。 

第四阶段：产量高位、需求走弱——缓慢下跌（10 月初至年底） 

10月份以后，有机硅单体利润开始大幅走低，有机硅厂家减产，工业硅需求走弱。此时工

业硅产量仍然保持在高位，工业硅工厂库存一路累积。截至 2022年 12月 16日，工业硅工厂库

存 10.34万吨，而 10月初工厂库存仅 8.26万吨，累计增幅 25.17%。至此工业硅价格开启下跌

通道。11月以后，西南地区枯水期电价有所提升，叠加还原剂价格走高，工业硅成本开始再次

走高，截至 2022 年 12 月 16 日，工业硅综合成本达到 17917 元/吨，成本的不断抬升在一定程

度上延缓了工业硅价格下跌速度。 
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图 1 工业硅 553价格走势（元/吨） 

 

数据来源：百川盈孚，中辉期货研发中心 

图 2 工业硅 421价格走势（元/吨） 

 

数据来源：百川盈孚，中辉期货研发中心 

2 工业硅需求端 

2.1 有机硅需求：国内好转、出口弱势 

有机硅作为工业硅三大下游之一，2022年以前是工业硅的最大消费端。从有机硅下游产

品来看，有机硅下游涉及硅油、硅橡胶、硅树脂、硅烷耦合剂、气相白炭黑等等。从终端消费

来看，有机硅终端涉及房地产、纺织业、电力电子、光伏、出口等等。因此，本文主要从有机

硅终端消费分析有机硅需求变化。 
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根据百川盈孚统计，2022年有机硅中间体产量约 170.70万吨，同比增加 20.56%。6月份

有机硅中间体产量 16.63 万吨，下半年有机硅中间体产量开始一路走低，截至 12月，有机硅

月产量 13.95万吨。从表观消费量来看，下半年有机硅中间体表观消费量基本与上半年持平，

但总体仍处于走低趋势。从成本利润来看，有机硅中间体成本总体稳定，从 9月份开始逐渐亏

损，进而拖累有机硅产量。2022年国内有机硅消费波动较大，同比 2021年虽然有增加，但是

自 8月份开始进入下行通道。 

下半年有机硅价格走低、产业亏损主要原因在于出口端。6月份有机硅中间体净出口 3.97

万吨，到了 12月份仅有 1.80万吨，净出口量几乎腰斩。海外地产、消费低迷是我国有机硅下

游产品出口走弱的核心原因。展望 2023年，全球主要经济体除少数国家外，经济增速都将放

缓。IMF预测 2023年全球 GDP实际增长率 2.65%,同比降低 0.54%，美国、日本、欧盟 2023年

GDP的预测值分别为 0.99%、1.61%、0.50%，同比分别降低 0.65、0.14、2.56个百分点。2023

年全球性的经济增速放缓或将导致国外有机硅需求走弱，因此 2023年有机硅出口量或将维持

在 2022年底水平。 

图 3 有机硅中间体产量（吨）                    图 4有机硅表观消费量（吨） 

 

数据来源：百川盈孚、中辉期货研发中心 

图 5 有机硅中间体净出口（吨）                   图 6  有机硅中间体成本利润（元/吨） 
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数据来源：百川盈孚、中辉期货研发中心 

2022年房地产数据表现不佳，2023年需关注竣工面积。按照新开工与竣工面积之间领先

三年的关系来看，2023年应该成为竣工面积的大年。随着下半年各地保交楼政策的实施，各

地对于已开工的工程有所保障。地产十六条的发布以及重新将房地产定位为支柱产业的政策口

号的发出进一步提振房地产市场的信心。目前对于房企资金的支撑力度加大，房地产企业资金

问题或将进一步缓解。因此，2023年房地产竣工面积同比 2022年或有不小的提升。从季节性

预测，2023下半年将明显好于上半年。因此，房地产对于有机硅的需求在 2023年或将逐渐修

复，但上半年修复力度将明显弱于下半年。 

图 7 房屋竣工面积（当月值）                    图 8 房屋新开工面积（当月值） 

  

数据来源：WIND、中辉期货研发中心 

从集成电路产量来看，2022年 3-11月份集成电路产量 2373.21万个，同比 2021年降低

12.96%。2022年 1-11月份集成电路净口量 248400 百万个，同比 2021年降低 16.75%。全年电

子消费相对疲软，主要原因在于疫情以及居民消费意愿的降低。随着疫情的放开，电子行业开

工以及居民消费意愿或将改善，2023年电子消费领域有望提升景气度。进而增加有机硅终端

需求。 

图 9 集成电路产量（万块）                       图 10 集成电路净进口（百万个） 
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数据来源：WIND、中辉期货研发中心 

2.2 多晶硅：工业硅需求爆发点  

2022年可以称为多晶硅行业的狂欢年，但也将成为“拥硅为王”时代的终结点。2022年

多晶硅行业毛利率达到 75%，部分企业净利润实现倍数级增长。光伏行业新进玩家也大幅增

加，根据百川盈孚统计，2022年多晶硅产量降达到 77万吨，环比 2021年增加 58%。四季度以

后，硅料高价不断压缩下游组件以及电池板的利润，叠加光伏装机速度并未跟上上游扩产速

度，组件价格开始暴跌，带动多晶硅价格下行，多晶硅利润开始走低。随着多晶硅新玩家不断

进入，多晶硅产量增速过快，多晶硅开始累库，截至 2022年 12月，多晶硅工厂库存 12890千

克，相较于年中增加 10%。 

图 11 多晶硅产量（吨）                         图 12 多晶硅工厂库存（吨） 

 

数据来源：百川盈孚、中辉期货研发中心 

图 13 多晶硅成本利润 （元/吨）                         

 

数据来源：百川盈孚、中辉期货研发中心 
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图 14多晶硅净进口（千克）                     图 15 光伏新增装机数量 

 

数据来源：WIND、中辉期货研发中心 

从新增产能来看，2023 年多晶硅将迎来大幅扩产期，累计新增产能将达到 100万吨。从

扩产节奏来看，2023年多晶硅新增产能主要集中在下半年。三季度累计新增产能将达到 74万

吨。假设满产，对于工业硅需求将增加 78.44万吨。可以预见的是，2023 年多晶硅利润将逐

渐回落。新增的产能如果完全消化，则从三季度开始，光伏新增装机容量至少需同比增加 50%

以上。而目前一线组件企业对 2023年全球光伏装机量最乐观的预期为 350-400GW，增幅难以

超过 50%。因此，2023年多晶硅行业竞争将加剧，多晶硅降价成为必然。市场因此担忧 2023

年新增产能是否会因降价而未能按时投产。笔者认为，即使多晶硅价格跌破成本线，已经建设

完成的多晶硅项目也会如期投产。核心逻辑在于，多晶硅生产设备固定投资产比较高，单吨产

能固定投资额 12亿左右。只要多晶硅项目落地，只有生产才能收回巨额投资，缩短项目投资

回收期。此外，多晶硅行业竞争将进入白热化，市场份额将成为核心竞争点，新增项目投产并

不会因利润问题而搁置。 

因此，2023年多晶硅对于工业硅的需求可以乐观看待，三季度工业硅月平均需求增幅或

达到 25吨。 

表 1 多晶硅新增产能（吨） 

投产月

度 
省份 企业名称 

当年净

增产能 

当年已淘

汰产能 

预计当年

净增产能 

预计当年

新增产能 

预计当年

淘汰产能 

2023-10 新疆 
新疆中部合盛硅业有

限公司 
0 0 100000 100000 0 

2023-08 四川 
四川永祥股份有限公

司 
0 0 120000 120000 0 

2023-07 宁夏 
宁夏宝丰能源集团股

份有限公司 
0 0 50000 50000 0 

2023-07 青海 
青海丽豪半导体材料

有限公司 
0 0 130000 130000 0 

0

2000000

4000000

6000000

8000000

10000000

12000000

14000000

16000000
1
月

2
月

3
月

4
月

5
月

6
月

7
月

8
月

9
月

1
0
月

1
1
月

1
2
月

2020年 2021年 2022年

0

500

1000

1500

2000

2500

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2018年 2019年 2020年

2021年 2022年



                                 新能源品种研究 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                                                                                               第 9 页 共 17 页 

2023-07 新疆 
新疆晶诺新能源产业

发展有限公司 
0 0 100000 100000 0 

2023-06 宁夏 
东方希望集团有限公

司 
0 0 250000 250000 0 

2023-06 新疆 
新疆大全新能源股份

有限公司 
0 0 100000 100000 0 

2023-01 内蒙 
山西同德化工股份有

限公司 
0 0 20000 20000 0 

2023-01 内蒙 
新疆协鑫新能源材料

科技有限公司 
0 0 300000 300000 0 

2022-12 四川 
四川永祥股份有限公

司 
51000 0 51000 51000 0 

2022-12 新疆 
新疆东方希望光伏科

技有限公司 
0 0 60000 60000 0 

2022-11 陕西 
陕西有色天宏瑞科硅

材料有限责任公司 
0 0 6000 6000 0 

2022-10 江苏 
江苏中能硅业科技发

展有限公司 
0 0 10000 10000 0 

2022-10 青海 
亚洲硅业(青海)股份

有限公司 
0 0 50000 50000 0 

2022-10 内蒙 
内蒙古鑫元硅材料科

技有限公司 
60000 0 60000 60000 0 

2022-08 内蒙 
新特能源股份有限公

司 
0 0 200000 200000 0 

2022-08 四川 
乐山协鑫新能源科技

有限公司 
100000 0 100000 100000 0 

2022-07 青海 
青海丽豪半导体材料

有限公司 
50000 0 50000 50000 0 

2022-07 宁夏 
宁夏润阳新能源科技

有限公司 
50000 0 50000 50000 0 

2022-06 内蒙 
内蒙古新特硅材料有

限公司 
100000 0 100000 100000 0 

2022-06 云南 
大理立新硅材料有限

公司 
10000 0 10000 10000 0 

数据来源：百川盈孚 
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2.3 铝合金：有望增加 

2022年 1-11月份铝合金产量 956.7万吨，同比 2021年增加 15.88%。随着国内新能源汽

车技术的革新，我国汽车出口竞争力增强，2022年 1-11月份我国汽车及底盘出口量达到 194

万辆，同比增长 54.12%。新能源汽车市场推进加快，我国新能源汽车市场占有率不断增加，

叠加汽车轻量化概念的不断实现，我国汽车行业对铝合金的需求也逐步增加。预计 2023年我

国汽车行业景气度将延续，铝合金对工业硅的需求也有望稳步增加。 

图 16 铝合金产量(万吨)                        图 17 汽车产量（万辆） 

 

数据来源：WIND、中辉期货研发中心 

图 18 汽车销量 （辆）                          图 19 汽车出口量（含底盘）（辆） 

 

数据来源：WIND、中辉期货研发中心 

2.4 需求端小结 

随着疫情管控的放开，终端消费提升，将带动有机硅需求增加。全球经济低迷会导致有机

硅出口量将维持低位。房地产行业随着政策的推进降逐渐改善，有机硅终端需求有望修复。新
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能源汽车行业的蓬勃发展将使得我国汽车行业在外贸市场份额进一步增加，汽车行业景气度的

提升进一步增加铝合金需求。多晶硅行业 2023年将迎来转折，产能爆发、行业竞争加剧，多

晶硅利润将持续回落。但多晶硅行业高固定资产投资比例以及行业竞争白热化将使得新增产能

如期投产。预计 2023年多晶硅新增产能达到 100 万吨，并主要集中在三季度，三季度新增产

能将达到 74万吨，对应工业硅需求增量 78.8万吨。 

3 工业硅供应端 

3.1 产量：持续增加 

3.1.1 新增产能：有扩产、压力大 

从新增产能看，2023 年工业硅将新增产能 177.5 万吨。从投产时间节奏看，2023年 6

月、7月、12月为工业硅集中投产时间。6月份、7月份两个月新增产能投产将达到 100万

吨。但需要注意的是，合盛硅业 40万吨工业硅项目投产的同时对一定数量的有机硅和多晶硅

项目。除去一体化企业以外，市场上工业硅新增产量与多晶硅新增投产的时间存在错位。2023

年 12月份也是工业硅集中投产时间，预计该月工业硅新增产能将达到 73 万吨。 

表 2 工业硅新增产能（吨） 

投产月

度 
省份 企业名称 

预计当年

净增产能 

预计当

年新增

产能 

预计当

年淘汰

产能 

2023-12 贵州 山东东岳有机硅材料股份有限公司 100000 100000 0 

2023-12 甘肃 蓝星硅材料有限公司 30000 30000 0 

2023-12 新疆 特变电工股份有限公司 200000 200000 0 

2023-12 青海 天合光能股份有限公司 300000 300000 0 

2023-12 云南 云南永昌硅业股份有限公司 100000 100000 0 

2023-09 内蒙 内蒙古京科发电有限公司 15000 15000 0 

2023-07 宁夏 东方希望集团有限公司 200000 200000 0 

2023-07 陕西 商南中剑实业有限责任公司 100000 100000 0 
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2023-06 云南 云南合盛硅业有限公司 400000 400000 0 

2023-06 甘肃 甘肃河西硅业新材料有限公司 200000 200000 0 

2023-06 云南 新安硅材料(盐津)有限公司 100000 100000 0 

2023-01 四川 浙江新安化工集团股份有限公司 30000 30000 0 

2022-12 新疆 合盛硅业(鄯善)有限公司 200000 200000 0 

2022-11 新疆 新疆协鑫硅业科技有限公司 200000 200000 0 

数据来源：百川盈孚 

   

3.1.2 工业硅产量：逐渐增加、季节性不改 

2022 年 1-11 月份全国工业硅产量 299 万吨，同比 2021 年增加 18.29%。1-11 月份平均月

度开工率 57.52%，同比 2021 年增加 4.9%。云南、四川两省工业硅用电主要来自于水力发电，

而每年 11月至次年 3月为枯水期，水电发电量有所降低，进而影响两省工业硅行业开工率。新

疆、内蒙等地工业硅用电为火电，且电价相对较低，工业硅开工率主要对利润敏感。综合来看，

2023年工业硅一季度开工率和产量将维持在目前水平，二季度随着云南、四川地区开工率的增

加，工业硅产量也将随之增加。三季度属于西南地区丰水期，工业硅开工率将达到年内顶峰。

叠加工业硅新增产能集中投产，三季度工业硅产量相较于 2022年同比增幅预测值或将达到 20-

25 万吨。四季度随着西南地区电力紧张，工业硅产量或将回落，但 12 月份新增产能集中投产

将使得工业硅产量进一步增加。 

图 20 工业硅产量（吨）                        图 21工业硅开工率 

 

数据来源：百川盈孚，中辉期货研发中心 
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图 22 云南水电发电量（万千瓦）                 图 23 四川水电发电量（万千瓦） 

  

数据来源：WIND，中辉期货研发中心 

3.2 成本利润：区域分化、季节性不改 

工业硅单吨耗电量接近 13500KWh，电价对于工业硅成本端有极大影响。从工业硅成本结

构看，电力成本占工业硅总成本接近 40%。新疆地区电价总体稳定，波动不大，且电力价格相

对较低，因此新疆地区工业硅成本也相对较低。云南地区电价相对较高，而枯水期相较于丰水

期电价波动在 0.1-0.2元/度。2023年工业硅成本季节性将延续，一季度和四季度工业硅平均

成本仍将高于二、三季度。从供需关系来看，2023 年相较于 2022年工业硅供需相对更为宽

松，工业硅平均利润相较于 2022年将有所回落。 

图 24 云南地区工业硅成本、利润（元/吨）                             

  

数据来源：百川盈孚，中辉期货研发中心 
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图 25 工业硅用电价格（元/度）                              

 

数据来源：百川盈孚，中辉期货研发中心 

3.3 供应端小结 

从新增产能来看，2023 年工业硅新增产能将达到 177.5万吨，6月、7月、12月为集中投

产期。6月份和 7月份新增产能接近 100万吨。叠加三季度为西南地区丰水期，电价相对便

宜，工业硅开工将达到年内峰值。预计三季度工业硅同比新增产量将达到 20-25万吨。2023

年一季度开工率和产量将维持在 2022年底水平，二季度随着云南、四川地区开工率的增加，

工业硅产量也将随之增加。四季度随着西南地区电力紧张，工业硅产量或将回落，但 12月份

新增产能集中投产将使得工业硅产量进一步增加。 

4 进出口以及库存 

4.1 进出口：出口或将回落 

我国工业硅国际贸易格局表现为净出口，主要贸易流向集中在亚洲，主要国家以日本、韩

国为主。2022年 1-11月份我国工业硅净出口量 57.19万吨，同比 2021年降低 19.22%。根据

IMF的预测，2023年日本和韩国的 GDP实际增长率同比 2022年将分别降低 0.14、0.55个百分

点。因此，2023年我国工业硅主要出口国经济将进一步走弱，工业硅出口需求将进一步回

落。 
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图 26 工业硅出口量（吨）                       图 27 工业硅进口量（吨） 

  

数据来源：WIND，中辉期货研发中心 

4.2 库存：有增量、季节性不改 

2022年工业硅工厂库存呈现逐渐增加的趋势，工业硅行业库存季节性未改，二季度始终

为库存低点。展望 2023年，一季度需求疲软，成交或仍将平淡，工业硅库存或将积累。二季

度工业硅产量和需求均有所增加，工业硅总库存或将逐渐去化。三季度工业硅以及多晶硅产量

均爆发，工业硅库存或迎来年内最低点。四季度尤其 12月份工业硅库存或将再次达到年内高

位。 

图 28 工业硅工厂库存（吨）                     图 29 工业硅行业库存（吨） 

 

数据来源：百川盈孚，中辉期货研发中心 
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5 结论与投资展望 

5.1 2023年工业硅市场展望 

综合上文分析，2023 年工业硅整体供需两旺，工业硅价格或将与 2022 年一样呈现宽幅震

荡格局。可谓年年岁岁花相似！ 

5.1.1 一季度：成本支撑、现实疲软 

一季度新冠肺炎病毒感染人数过峰，有机硅国内需求短时间不会大幅恢复，有机硅出口将

维持弱势。多晶硅新增产能并未大幅增加。一季度工业硅需求总体偏弱。工业硅总体供需仍偏

宽松。但西南地区枯水期电价较高，工业硅成本高企。因此，工业硅一季度价格仍将偏弱，但

有成本支撑，工业硅价格难以跌破新疆地区成本。可以预测到，工业硅一季度最低价格难以跌

破 15000元/吨。 

5.1.2 二季度：需求回升，价格回暖 

随着一季度新冠肺炎病毒感染人数过峰，国内终端需求回暖。有机硅以及铝合金需求以及

产量均将逐渐增加。工业硅供应端二季度难有较大增量。二季度工业硅行情或将受需求主导，

价格将逐渐回暖。 

5.1.3 三季度：供需两旺、波动剧烈 

综合上文分析，2023 年三季度工业硅以及多晶硅产量爆发，工业硅价格或将进入剧烈震

荡期。叠加夏季用电高峰供应端容易出现扰动，季节性炒作叠加需求爆发，工业硅价格高位或

将在三季度出现。 

5.1.4 四季度：成本抬升、产量回落、年底价格再次走低 

四季度以后，西南地区枯水期或使得工业硅产量有所回落，工业硅价格或仍将保持坚挺。

12月以后，工业硅新增产能投产，工业硅价格将开始回落。 

5.2 投资机会展望 

（1）二季度开始，工业硅需求恢复，关注工业硅做多机会。 

（2）三季度后，多晶硅快速扩产，421与 553 价差或走阔，关注套利机会。 

（3）四季度关注工业硅主力合约单边做空机会。 

（4）关注 2308与 2312合约正套机会。
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