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存在阶段性供需错配，上半年偏强、下半年趋弱 

工业硅 2023 年价格大势研判                       2023-1-13 

摘要： 

供应端 2023 年工业硅国内产能大幅扩张，产量预计同比大幅增长。由于

潜在供应扰动，也可能出现阶段性供需错配情况。 

需求端多晶硅，增量方面，光伏装机需求维持高增长，2023 年多晶硅供

给放量；存量方面，产业链利润重新分配，将进一步刺激行业需求释放；出口

方面，欧洲光伏 PPA 电价走高以及当地库存消化，有利于组件出口增长。 

需求端有机硅方面，多维度融资支持政策体系将在 2023 年大幅边际改善

有机硅终端建筑装饰领域需求，即使 2023 年有机硅产量增速回落，对工业硅

需求边际改善效也应将相对明显。硅铝合金方面，2023-2025 年我国乘用车市

场仍将处于上行周期，新能源汽车可能成为铝合金需求增长的亮点。 

总体而言，2023 年工业硅总体或呈现供需两旺格局。上半年疫情政策放开、

经济复苏以及供应端预期投产量偏少，预计供需呈现偏紧情况，工业硅价格区

间[17000，21000]；下半年尽管有季节性供应扰动，但供应端亦存在大量投

产预期，较大可能出现供需宽松情况，工业硅价格区间[15000-19000]。 

风险因素：（1）国内经济复苏不及预期；（2）供应端投产不及预期。 

 

 

 

 

 

 

 

兴业期货研究咨询部 

新能源 

杨帆 

Z0014114 

F3027216 

0755-33321431 

yangf@cifutures.com.cn 

 

葛子远 

F3062781 

021-80220138 

gezy@cifutures.com.cn 

 

更多资讯内容 

请关注本司网站 

www.cifutures.com.cn 

 

 

 

 

              

 



             兴业期货有限公司    

CHINA INDUSTRIAL FUTURES LIMITED 

2 

  

请务必阅读正文之后的免责条款部分 

工业硅策略报告 

 

1、 2023 年工业硅国内产能大幅扩张 

工业硅国内产能大幅扩张，2023 年产量预计同比大幅增长。受疫情反复及电力供应季

节性偏紧的影响，2022 年 8 月以来西南地区工业硅的企业开工率提升受阻，但新疆等地新

增产能较多，且随着疫情发开开工率也逐步回升，预计 2022年国内工业硅最终产量为 349.5

万吨。2023 年，随着国内疫情政策放开、工业硅开工率得以提升，叠加超 200 万吨新增产

能投产，预计国内工业硅产量将同比增长 20.8%至 422 万吨。 

图 1 2023 国内工业硅产量将同比增长 表 1 2023 年工业硅新增产能投放集中 

                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                   

数据来源：硅业分会，百川盈孚，兴业期货研发部 

 

潜在供应扰动：工业硅加工利润呈下行趋势，投产进度或不及预期。从工业品产业背景

看，其利润水平和开工率之间大体呈现负相关关系。当前工业硅利润水平相对较低，至 2023

年年中，工业硅新增投产以西南地区为主，存在电力供应季节性问题，利润水平相对难以得

到保证，投产进度也可能不及预期。因此工业硅潜在实际供应相对偏紧的扰动，可能导致

2023 年特定时期出现短时供需错配的情况。 

图 2 工业硅各项成本价格高企 图 3 工业硅加工利润偏低 

  

数据来源：mysteel，兴业期货研发部 
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2、 多晶硅 2023 年或维持高景气，对工业硅需求持续增长 

增量方面，光伏装机需求维持高增长，2023 年多晶硅供给放量。 

 

未来三年光伏新增装机量维持高增长，国内年均新增光伏装机规模需达到 120GW

以上。国内方面，统计全国 31 个省份十四五新增光伏装机规划接近 500GW，而

2021-2022 年预计仅完成不到 150GW，为完成规划目标 2023-2025 年国内年均新增

光伏装机规模需达到 120GW 以上。预计 2023 年分布式装机需求仍将保持较高水平，

组件价格回落后地面电站装机需求也有望明显起量。十四五后半程国内光伏装机有望提

速、需求维持高增长。 

全球角度来看，行业需求远未达到行业需求天花板，且未来三年随着光伏成本持续

下降，在经济性驱动下，行业成长天花板的制约也在减少。预计 2025 年全球可再生能

源发电量占比由 2022 年的不到 30%提升至 36%以上，2025 年全球光伏新增装机量有

望超过 500GW，较 2022 年实现翻倍以上增长。 

 

图 4 国内各省“十四五”新增风光装机规划（GW） 表 2 全球光伏新增装机量维持高增长 

  

数据来源：政府文件，IEA，兴业期货研发部 

 

受装机量驱动，预计 2023 年多晶硅供给放量、需求高速增长。2021 年多晶硅环节几

乎没有新增产能，总产能维持在 55.65 万吨/年的水平，2021 年以来，受终端光伏装机需

求驱动，多晶硅的供不应求有所加剧，国内新增产能开始加快建设，2022-2023 年通威、

大全、新特、协鑫等企业新增产能不断释放。产量方面，随着新增产能陆续释放，2022 年

多晶硅产量快速增长至 81.74 万吨（据 SMM 数据统计），同比增长约 65%。2023 年新增

产能将继续释放，名义产能将有望达到 271.7 万吨，为产业带来更多的供给增量，2023 年

我国多晶硅产量预计将达 140 万吨左右，给工业硅带来约 70 万吨的需求增量。 

表 3 2023 年多晶硅供给放量  
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数据来源：公司公告，兴业期货研发部 

 

存量方面，产业链利润重新分配，将进一步刺激行业需求释放。 

 

上游多晶硅环节的让利将大幅刺激下游装机欲望提升。在增量部分对 2023 年多晶硅产

量的预设下，2023 年全球多晶硅供应将达 150 万吨，可供近 500GW 的装机需求，而中性

预期下，2023 年全球光伏装机量约为 347.5GW，即使预设 125%的超配比例和 110%的行

业库存，装机端组件需求也堪堪达到 470GW 左右，多晶硅供应将出现过剩情况。 

因此市场出于过剩预期，2022 年 11 月至 2023 年 1 月期间，光伏行业各环节产品价格

均出现大幅下跌，其中多晶硅环节产品价格自峰值下跌 41.36%，跌幅最为明显；其次为硅

片环节跌幅为 37.88%，电池片环节跌幅为 36.46%；组件环节价格降幅最低，为 11.21%。

从绝对价格角度看，多晶硅价格处于相对高位、仍有一定下行空间，但目前跌幅过快，部分

厂商已开始抵制低价产品。预计 2023 年多晶硅产品价格仍持续下降，但下降走势相对温和。 

此外，2020 年底对硅料价格预判失误，导致大部分组件企业在 2020 年底都按照硅料

降价的预期签了部分价格相对较低的订单。预期 2023 年硅料供给放量，而组件企业也在调

整签单策略，加大长单比例。目前硅料已进入降价通道，由于部分订单在签订时对组件交付

价格进行了锁定，因此这部分订单会在硅料降价后体现出一部分盈利弹性。 

假设在组件一体化仍维持相同盈利状况下，10 元/kg 价格下跌将让利 0.03 元/w 的组件

售价，对应约 0.01%光伏项目 IRR 提升；按 2020-2022 情况看，行业需求与组件价格基本

呈现呈现正相关，因此上游多晶硅环节的让利将大幅刺激下游装机欲望提升。 
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图 5 光伏各环节产品价格不同程度下降 表 4 多晶硅价格下降对应光伏项目 IRR 提升幅度 

  

数据来源：Wind，兴业期货研发部 

 

图 6 20-22 年光伏产业链利润集中在多晶硅环节 图 7 预计 2023 年光伏利润向下游转移 

  

数据来源：wind，兴业期货研发部 

 

出口方面，欧洲光伏 PPA 电价走高有利于组件出口增长 

2022 年 1-11 月欧洲累积从中国进口 80.7GW 的光伏组件，占中国一到十一月整体组

件出口的 56%，为中国目前最主要的出口市场。 

电价及经济性方面，在传统能源涨价的带动下，2022 年以来欧洲可再生能源 PPA 电价

持续提升，年涨幅达到 39.31%。电价上行背景下，国外企业对于组件价格的接受度在逐步

提升。长期来看，光伏欧洲大多数国家都将在 2030 年之前逐步淘汰煤电，而欧洲自身的天

然气资源也相对匮乏，煤电淘汰所产生的电力缺口预计将主要由光伏补足。PPA 电价提升

能够有效刺激海外光伏装机需求，2023 年欧洲光伏项目经济性无忧。 

欧洲进口量方面，由于欧洲本地没有完整的光伏供应链，光伏产品需求主要依赖中国进

口，2022 年在俄乌战争影响下传统能源价格飙涨、能源转型需求迫切，光伏需求大量提升。

西班牙、德国、波兰等国家都出现大幅度的增长，因此 2022 上半年欧洲从中国进口量从一

月的 3.9GW 快速增加，在七月达到单月 9.1GW 的需求峰值。三季度起较高的库存水位与

安装工人的短缺导致欧洲组件拉货力度有所下滑。考虑到 2023 年欧洲终端装机需求仍然旺
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盛，且目前当地组件库存已有一定消化，预计 2023 年欧洲市场将在高基数基础上继续增长。 

 

图 8 光伏 PPA 电价上行，更利于电厂接受组件 图 9 库存消化，2023 年欧洲市场需求或继续增长 

  

数据来源：PVinfolink，兴业期货研发部 

 

总体而言，多晶硅随着硅料国产化进程的加速，我国已经逐渐摆脱原材料受控的局面。

近年来中国多晶硅产能产量不断增长，2023 年中国光伏行业将继续保持高速发展态势，较

多新增产能陆续投产，储能市场空间扩张，对工业硅的需求也将继续增加，多晶硅行业 2023

年对工业硅需求增量预计达到 50%左右。 

 

表 5 多晶硅行业 2023 年对工业硅需求增量预计达到 50%左右 

 

数据来源：根据公开数据整理 

3、 有机硅和硅铝合金方面需求将逐步复苏 

有机硅方面，2023 年有机硅对工业硅需求边际改善效应将相对明显 

 

终端建筑装饰领域 2022 年尚处于行业下行周期，一系列融资紧缩政策触发了行业的此

轮下行，且由于 2022 年多地疫情封控对收入与房价上涨预期的负面影响，下行趋势进一步

加速。个别房企违约、停贷风波、收入预期下降等因素导致市场信心不足，需求侧边际恶化。

从结果看，2022 年 1-11 月，全国房地产开发投资 12.4 万亿元，同比下降 9.8%；1-11 月
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住宅新开工面积同比下降 39.5%，房屋竣工面积同比下降 19.0%，住宅竣工面积同比下降

18.4%。 

 

图 10 2022 土地购置、住宅销售面积同比下降 图 11 2022 房屋新开工、竣工及施工面积下滑 

  

数据来源：wind，兴业期货研发部 

 

多维度融资支持政策体系将在 2023 年大幅边际改善有机硅终端建筑装饰领域需求。

2022 年 11 月以来，监管部门先后向房地产业发出“三支箭”，分别从信贷、债券、股权三

个融资主渠道给予支持。“第一支箭”信贷支持，多家银行已陆续加入支持房企融资队列密

集授信；“第二支箭”发债支持，银行间交易商协会继续推进民营企业发债融资，多家民企

在增信模式的支持下成功发行债券；“第三支箭”股权融资松闸，2022 年 11 月 28 日证监

会宣布调整五项措施，支持房地产企业股权融资。整体来看，从交易商协会和中债增支持民

营企业融资、央行和银保监发布的金融支持房地产十六条，到各大国有银行和房企签约授信

额度，再到当前证监会支持房地产企业股权融资等，多维度融资支持政策体系意味着政策导

向彻底扭转，2023 年可预期房地产开发投资增幅降幅可收窄至 5%-7%，销售全年增长有

望回升至 0 以上，大幅边际改善有机硅终端建筑装饰领域需求。 

长期房地产市场需求稳定，行业仍能维持较高销售规模中枢。综合考虑城镇化进程、改

善性需求、城市更新等，中国房地产市场未来仍有较大发展空间，长期而言房地产开发仍有

巨量的市场空间。根据机构测算，预计 2023 年我国每年新增城镇居住需求约 12.9 亿平方

米，整体来看，至 2030 年商品住宅依旧能维持 12 亿平的销售规模中枢，是 2015 年的销

售水平。 
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表 6 2022 年 11 月以来房地产政策密集落地 表 7 中国城镇常住人口年均居住需求拆分预测 

  

数据来源：根据新闻整理，wind，兴业期货研发部 

 

总体而言，2022 年约有 80 万吨有机硅投产，带动产量迅速增长，下游建筑装饰、电子

电器等领域难以匹配新增产能的情况下，有机硅出现明显过剩。2023 年，随着疫情政策优

化，参考海外其他国家放开后经济运行状况，消费刺激政策力度较大且退出时间相对较晚、

储蓄释放较多、且放开早的国家，如美国、新加坡等，消费修复程度较好，且修复节奏往往

较快，反之则消费修复不甚理想，如德国、英国、韩国等。因此我国宏观经济压力也可能随

着疫情放开而有所减弱，即使 2023 年有机硅产量增速明显回落，对工业硅需求边际改善效

应将相对明显。 

 

表 8 海外各国放开后的消费修复情况  

 

数据来源：根据新闻整理，兴业期货研发部 

图 12 2022 有机硅明显过剩 图 13 有机硅对工业硅需求或明显边际改善 
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数据来源：百川盈孚，mysteel，兴业期货研发部 

 

硅铝合金方面，2023-2025 年我国乘用车市场仍将处于上行周期，新能源汽车可能成

为铝合金需求增长的亮点 

 

2023-2025 年我国乘用车市场仍将处于上行周期。2022 年 1-12 月乘用车累计零售

2054.3 万辆同比增长 1.9%，同比净增 38.6 万辆，其中购车税优惠政策启动以来的 6-12

月同比增加 145.2 万辆，政策增量贡献巨大。疫情政策放开改变车市封控状态，市场明显

回升。根据公安部、统计局统计的汽车（乘用车+商用车）数据，截止 2022 年 3 季度，我

国共保有汽车 3.15 亿辆，按 2021 年底人口数据这算，我国汽车千人保有量为 223 辆。随

着每年大规模的新车注入，我国汽车保有量增长速度较快，但该千人保有量水平仍然低于主

要发达国家水平，仍然具备提升空间，2023-2025 年我国乘用车市场仍将处于上行周期。 

 

图 14 海外通胀水平强劲增长 图 15 我国汽车保有量增长速度较快 

  

数据来源：wind，国家统计局，兴业期货研发部 

 

新能源汽车可能成为铝合金需求增长的亮点。2022 年 1-12月新能源乘用车批发 649.8

万辆，同比增长 96.3%；国内零售 567.4 万辆，同比增长 90.0%，均保持趋势性上升走势。

供给改善叠加油价高位带来市场火爆，油价历史高位而电价锁定，带动电动车订单表现持续

较强。2022 年乘用车的新能源渗透率达到 27.6%，较 2021 年提升 12.6 个百分点，据乘
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联会预测 2023 年新能源渗透率将达 36%，发展空间巨大。2023 年新能源汽车可能成为铝

合金需求增长的亮点。 

 

图 16 2022 年新能源乘用车销量持续增长 图 17新能源汽车可能成为铝合金需求增长的亮点 

  

数据来源：乘联会，mysteel，兴业期货研发部 

4、 2023 年工业硅供需两旺，存在阶段性供需错配情况  

2023 年工业硅供应端的增量有望继续释放，需求端除可预期的多晶硅方面继续增长以

外，有机硅和硅铝合金行业在疫情放开、经济复苏背景下也将出现对工业硅的需求好转。整

体来看，2023 年工业硅总体或呈现供需两旺格局，但由于成本利润、上下游投产进度差异

等问题，工业硅供需或出现阶段性分化，具体而言，2023 上半年在疫情政策放开以及供应

端可预期投产量偏少，预计供需呈现偏紧情况；下半年尽管有季节性供应扰动，但供应端亦

存在大量投产预期，较大可能出现供需宽松情况。 

表 9 2023 年工业硅供需或呈偏紧格局  

 

数据来源：百川盈孚，兴业期货研发部 

 总结来看，供应端 2023 年工业硅国内产能大幅扩张，产量预计同比大幅增长。但由于

潜在供应扰动，也可能出现短时供需错配的情况。 

需求端多晶硅，增量方面，光伏装机需求维持高增长，2023 年多晶硅供给放量；存量

方面，产业链利润重新分配，将进一步刺激行业需求释放；出口方面，欧洲光伏 PPA 电价
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走高以及当地库存消化，有利于组件出口增长。 

需求端有机硅方面，多维度融资支持政策体系将在 2023 年大幅边际改善有机硅终端建

筑装饰领域需求，即使 2023 年有机硅产量增速回落，对工业硅需求边际改善效也应将相对

明显。硅铝合金方面，2023-2025 年我国乘用车市场仍将处于上行周期，新能源汽车可能

成为铝合金需求增长的亮点。 

总体而言，2023 年工业硅总体或呈现供需两旺格局。上半年疫情政策放开、经济复苏

以及供应端预期投产量偏少，预计供需呈现偏紧情况，工业硅价格区间[17000，21000]；

下半年尽管有季节性供应扰动，但供应端亦存在大量投产预期，较大可能出现供需宽松情况，

工业硅价格区间[15000-19000]。 

风险因素：（1）国内经济复苏不及预期；（2）供应端投产不及预期。 
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