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双硅基本面仍弱，高库存压制价格反弹 

工业硅：供增需弱格局下，价格维持震荡 

市场分析 

价格：3月15日当周，工业硅期货先涨后跌震荡运行，主力合约2605盘面当周跌幅0.17%。现货方面，华东不通氧

553#均价8700元/吨；通氧553#在8800元/吨；521#在9400元/吨；441#在9100元/吨；421#在9200元/吨；421#有机硅

用在9850元/吨；3303#在10300元/吨，周内价格窄幅上调。 

供应：本周供应端小幅上升，周度产量小幅上涨，新疆厂家延续节后复工节奏，开工率逐渐上升，头部企业有序

推进生产，云南地区因枯水期电价高位，生产成本高，开工率始终保持低位，总体供应端缓慢恢复。 

需求：多晶硅下游需求恢复显著慢于预期，“抢出口”的需求预期也并未兑现，导致工业硅需求持续萎靡，有机硅

错峰减排持续推进，铝合金开工率下降，对金属硅需求存在不同程度的下降。 

有机硅方面，根据SMM统计，周度DMC产量4.51万吨，较上周增加0.67%。多晶硅方面，周度开工小幅下调，周

度产量1.9万吨，较上周小幅增加，整体消费端持续弱势。 

库存：多晶硅库存小幅波动，仍处高位，据百川，整体库存水平维持在38万吨上下。一季度传统淡季效应凸显，

国内分布式项目推进放缓，海外市场采购节奏平淡，终端需求疲软沿着产业链向上传导，下游企业普遍采取“按需

采购”的谨慎策略，硅片企业出货依旧缓慢，库存自然累积。短期来看，无明显利好情况下，需求仍将维持疲软。 

成本：石油焦价格上涨，为工业硅成本带来显著支撑。 

利润：本周金属硅利润整体亏损，区域分化明显，依托电价优势的内蒙，宁夏企业整体亏损可控，而不具备成本

优势的甘肃部分企业大幅亏损。 

策略 

工业硅价格预计将维持区间震荡，供需双减的情况下叠加煤炭价格与光伏产业链价格上涨传导效果，价格支撑明

显。上行高度取决于下游需求恢复和库存去化进度，下行空间则受成本支撑和减产预期限制。 

单边：短期区间操作 

跨期：无 

跨品种：无 

期权：无 

风险 

1、西北复产及与西南停产情况； 

2、多晶硅企业开工变化； 

3、政策端扰动； 

4、宏观及资金情绪； 

 

5、有机硅企业开工情况。 

多晶硅：价格支撑薄弱，需求端仍待恢复 

现货市场 

价格：多晶硅N型复投料均价46元/千克，颗粒硅均价44/千克，多晶硅价格指数45.64元/千克，现货价格下跌。本周

市场交易氛围清淡，企业对高价货源接受度不高，仅刚需补库。主力合约2605合约截止周五收盘价为42040元/吨，

当周盘面小幅震荡上涨。 

供应： 当周多晶硅产量环比小幅减少，最新周度产量1.9万吨。当前消费端表现一般，一季度传统光伏淡季下，开

工率普遍不高，据百川，多晶硅整体开工率3成左右，预计3月产量回升至8.5至9万吨。 

需求：目前多晶硅需求持续萎靡，由于多晶硅需求直接与下游电池片，硅片企业相关，传统淡季情况下叠加成本

压力与技术迭代，下游仅维持刚需采购，对高价货源接受度不高，此外，“抢出口”带来的需求预期也并未兑现。 
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组件方面，据百川，本周组件价格基本持稳，，截止到 3 月 12 日，TOPCon组件-182mm 市场参考价格 0.78 元/

瓦左右，头部企业报价变化不大，但实际成交价格因低迷市场行情影响，与报价仍有差距。 

库存：本周多晶硅库存小幅波动整体仍处高位，去库进展艰难。最新统计多晶硅库存35.7万吨，环比变化2.59%，

硅片库存28.35GW，环比变化-2.28%。 

成本：本周多晶硅成本支撑薄弱，主要原因是工业硅价格弱势运行。 

策略 

多晶硅价格预计将持续弱势震荡。工业硅价格持续弱势，使得多晶硅成本支撑薄弱，4月前“抢出口”现象带来的需

求预期也并未兑现，叠加高位库存，产业链需求传导困难。节后硅片企业复工但库存压力仍存，近期中东冲突使

得全球情绪降温，或会加剧盘面抛压。短期内关注节后供需恢复情况，中长期则需关注银价走势，库存去化进度。 

单边：短期区间操作，主力合约预计维持震荡 

跨期：无 

跨品种：无 

期现：无 

期权：无 

风险 

1、\t美国关税调整2、期货上市对现货市场带动；3、\t宏观及资金情绪影响；4、政策扰动影响 5、中东地区冲突

对海外光伏需求影响 
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图1：华东通氧553#价格走势 元/吨 图2：华东421#价格走势图 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
 

图3：主要有机硅产品价格走势 元/吨 图4：三氯氢硅价格走势 元/吨 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
 

图5：颗粒硅价格走势 元/吨 图6：n 型多晶硅价格走势 元/千克 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
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图7：金属硅样本周度产量及库存：新疆样本周度产量 图8：金属硅样本周度产量及库存：云南样本周度产量 

  
资料来源：同花顺，SMM，华泰期货研究院 资料来源：同花顺，SMM，华泰期货研究院 
 

图9：金属硅样本周度产量及库存：四川样本周度产量 图10：西北样本周度产量 吨 

  
资料来源：上海有色 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
 

图11：有机硅DMC周度产量 万吨 图12：多晶硅周度产量 吨 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
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图13：硅片周度产量 GW 图14：样本企业统计库存 吨 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
 

图15：统计总社会库存 万吨 图16：交易所仓单量 手 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
 

图17：多晶硅库存数据 万吨 图18：有机硅中间体库存数据 吨 

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：百川盈孚，华泰期货研究院 
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图19：工业硅平均成本 元/吨 图20：工业硅行业平均利润 元/吨  

  
资料来源：SMM，华泰期货研究院 资料来源：SMM，华泰期货研究院 
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