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01 本月宏观概览 



宏观信息概览 

国内PMI数据走势 国内CPI数据走势 

 4月制造业PMI指数较上月大幅回落2.8个百分点，年初以来首次降至收缩区间，不及市场普遍预期。4月制造业PMI指数回落

幅度仍然明显大于往年，一个重要原因是年初以来宏观经济处于较快回升过程，带动制造业PMI指数的环比基数持续抬高，

进而导致4月PMI指数出现较大幅度回落。 

 3月份，全国居民消费价格指数（CPI）同比上涨0.7%，涨幅比上月回落0.3个百分点；环比下降0.3%。1至3月份，CPI平均比

上年同期上涨1.3%。 

 数据来源：wind、金石期货研究所 



宏观信息概览 

国内GDP走势 国内PPI数据走势 

 中国2023年一季度国内生产总值（GDP）284997亿元，同比增长4.5%，超出市场预期的4%；一季度GDP比上年四季度环比

增长2.2%。随着疫情防控较快平稳转段，各项稳增长稳就业稳物价政策举措靠前发力，开局良好。但国际环境仍然复杂多

变，国内需求不足制约明显，经济回升基础尚不牢固。预计二季度受经济保持修复势头、上年同期受疫情影响基数偏低影

响，GDP同比增速有望进一步反弹。 

 3月份，中国工业生产者出厂价格指数(PPI)同比下降2.5%，降幅比上月扩大1.1个百分点，主要受上年同期石油、煤炭、

钢材等行业对比基数走高影响。 数据来源：wind、金石期货研究所 



宏观数据概览 

美国CPI数据 美国联邦基金目标利率 

 北京时间5月4日凌晨2点，美联储宣布加息25个基点，将联邦基金利率目标区间上调至5%-5.25%，为自去年3月以来连续第十

次加息。美联储FOMC声明删除了此前暗示未来还会加息的措辞，称货币政策更紧缩的程度程度取决于经济状况。虽然美国CPI

数据依然处于高位，但美国联邦基金基金利率已经达到近年最高水平，且当前美国经济数据表现不佳，市场对于美国经济衰

退预计升温。市场普遍认为美联储加息周期或接近尾声。 
数据来源：wind、金石期货研究所 



宏观数据概览 

美国PMI数据 美国非农就业数据 

 ISM报告显示，美国制造业PMI虽较上月有所上升，但仍连续6个月低于50%，且在47.1%的较低水平。显示需求持续较

弱走势是困扰美国制造业恢复的主要因素。 

 美国公布的4月季调后非农就业人口录得增加25.3万人，高于预期；就业数据的表现将增加美联储利率政策的决策难

度，一方面就业数据强势决定了短期停止加息的概率会降低，另一方面不尽快降低利率，美国银行业的危机进一步扩

散概率会提高，不清晰的利率决策趋势会增强市场不确定性。 
数据来源：wind、金石期货研究所 



02  月度行情分析 



期货价格：主力合约价格重心下移，月跌幅2.09%。 

 本月工业硅主力08合约收跌2.09%或325元/吨，开盘价15555元/吨，收盘价15190/吨，最低价14710元/吨，最高价15660元/吨，

周均价15221元/吨，成交量增26.8万手至117.5万手，持仓量减4855手至60818手。4月工业硅期货价格重心持续下移，工业硅基

本面总体呈现供需双弱格局。由于硅价连续下跌，总体市场情绪悲观，开工意愿不强。库存依旧维持高位震荡，去库压力较大。

需求端未见明显起色，恢复不及预期。 

数据来源：文华财经、金石期货研究所 
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期货收盘价(活跃合约):工业硅 



现货价格：现货价格偏弱震荡 

 截至2023/05/04，华东地区553#（不通氧）工业硅现货报价15050元/吨，月环比-950元/吨；421#工业硅现货报价16600元/

吨，折盘面价14600元/吨，月环比-800元 /吨。期货主力收盘报15190元/吨，月环比-325元/吨。553#（不通氧）对期货主

力合约贴水140元/吨，月环比-625元/吨，基差率-0.93%；421#对主力合约贴水590 元/吨，月环比-475元/吨，基差率-

3.55%。 

数据来源：上海有色网、金石期货研究所 
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主要基差月度走势概览 

数据来源：上海有色网、文华财经、金石期货研究所 

 S08、S09及S10本月基差普遍震荡走弱，现

货价格本月持续走低，而期货价格中下旬跌

势放缓，基差总体呈现下行走势。 
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主要月间价差月度走势概览 

数据来源：上海有色网、文华财经、金石期货研究所 

 8-9价差总体震荡下行；8-10价差呈宽幅震荡走势。 
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03  供需面分析 



供需平衡表 

数据来源：SMM、金石期货研究所 

         

 4月工业硅产量下降较多，社会库存小幅去库，但库存依然处于较高水平，库存压力较大。由于海外经济表现不佳，工业

硅需求疲弱，工业硅出口量较上一月有较大跌幅。消费量表现有所好转，但并未有明显的改善。总的来看，虽然工业硅产

量下降，但由于较高的社会库存及出口量下降，工业硅消费量也未出现明显起色的情况下，工业硅供需面依然处于供大于

求的偏弱格局。 



工业硅产量：本月开炉率有所降低，产量降幅较大 

数据来源：SMM、百川盈浮、金石期货研究所 

 SMM统计4月中国工业硅产量在29.12万吨，环比减少2.2万吨降幅6.9%，同比减少1.5万吨降幅5.5%。2023年

1-4月份累计工业硅产量在115.88万吨，同比维持增加增幅在13%。 
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工业硅库存小幅去库，总体维持高位 

数据来源：SMM、金石期货研究所 

 据 SMM 统计数据显示，截止 4月底，工业硅三地社会库存共计 11.9 万吨，月环比减少 0.3 万吨，同比则增加 4.3 万

吨。其中黄浦港库存量为 2.1 万吨，昆明库存量为 6 万吨，天津港库存量为 3.8 万吨。当前工业硅库存虽然小幅去库，

但整体依旧维持高位，库存压力较大。 

工业硅社会库存 工业硅工厂库存 



数据来源：SMM、金石期货研究所 

工业硅下游需求（有机硅） 

有机硅现货价格走势 有机硅中间体开工率 

 有机硅现货价格持续低位，上游原料端成本支撑不足，下游库存压力大，无订单支撑，观望情绪蔓延，心态悲观。 
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数据来源：wind、金石期货研究所 

工业硅下游需求（有机硅） 

中国房地产开发投资完成额 中国房地产开发计划投资额 

 有机硅需求端最主要的构成部分是房地产市场，2023年开始房地产市场整体改善，相关数据也逐步出现好转，

但房地产市场恢复周期较长，短时间内难以实现全产业链的回暖，因此由于房地产终端还未能传导至建材采购

环节，对于有机硅需求还未有明显拉动。 



数据来源：SMM、百川盈孚、金石期货研究所 

工业硅下游需求（多晶硅） 

多晶硅现货价格走势 多晶硅开工率 

  多晶硅现货价格偏弱震荡，市场供给充足，库存不断累积，下游看跌情绪仍存。 
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数据来源：SMM、金石期货研究所 

工业硅下游需求（铝合金） 

铝合金现货价格走势 铝合金开工率 

 铝合金价格整体震荡下跌，月尾跌幅较大，市场整体观望情绪浓厚，下游按需采购，实际成交表现一般。 
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铝合金价格 



数据来源：wind、金石期货研究所 

工业硅下游需求（铝合金） 

国内汽车销量（当月同比） 国内汽车产量（当月同比） 

 作为铝合金下游最重要的汽车市场，2023年1、2月国内汽车销量及产量同比低于2020年，表明汽车行业需求走弱影

响铝合金需求疲软，价格持续偏弱震荡。 



数据来源：wind、金石期货研究所 

工业硅出口：出口表现低于往年同期，海外市场需求低迷 

工业硅出口金额 工业硅出口数量 

 3月，我国工业硅净出口量4.77万吨，环比+0.04万吨。1-3月，我国工业硅累计净出口14.64万吨，累计同比-13.07%。

当前工业硅出口量虽较上月有所上升，但由于海外经济环境不佳，市场需求低迷。中国作为工业硅出口大国，受制于海

外需求低迷，工业硅出口表现不佳。出口方面预期较为悲观使得工业硅基本面雪上加霜，进而持续施压工业硅价格。 

 



04  成本端分析 



数据来源：wind、金石期货研究所 

焦煤：价格重心下移 基本面偏弱 

焦煤期货价格走势 焦煤现货价格走势 

 4月焦煤期货主力合约偏弱震荡为主重心下移。供给端，矿方大多恢复正常生产，国内焦煤供应稳中有升。进口方面，甘

其毛都口岸维持高通关水平，海运煤价格下跌，相对国内资源价格有微弱优势，国内终端少量接货。需求端，焦企与高

炉开工虽有回升，但对原料采购谨慎。5月国内预计煤炭产量释放持稳为主，而蒙古方面与海运煤都将提供一定进口增

量，焦煤内外供应宽松格局不改。需求方面，焦企端虽然保持着开工率对原料需求的支撑，然而钢厂铁水产量或将见顶

回落，焦煤价格偏弱震荡为主。 



数据来源：SMM、金石期货研究所 

工业硅主产区硅石价格：硅石价格总体持稳运行 

 工业硅主产区硅石价格暂持稳运行，环比持稳。新疆平均价格为525元/吨；云南地区平均价格为475元/吨；湖北地区平

均价格为500元/吨；江西地区平均价格为455元/吨；广西地区平均价格为490元/吨。 

工业硅主产区硅石价格走势 



数据来源：SMM、金石期货研究所 

工业硅主产区电价：总体持稳运行 

 工业硅主产区电价暂持稳运行，新疆地区近期电价环比基本持平，其中伊犁地区电价在0.35元/千瓦时附近，哈密地区电价

在0.38元-0.43元/千瓦时，石河子、吐鲁番及昌吉地区因部分产能配备自备电原因电价存高低差异。四川及云南地区枯水期

电价维持高位，其中四川多数电价在0.6元/千瓦时以上，云南平均电价在0.5元/千瓦时左右。4月25日四川进入平水期电价

向下调整为平水期电价，调整后成本仍旧高位川内硅企复产意向不高，云南地区电价普遍调整时间在6月份。 

工业硅主产区电价走势 



05  分析展望 



分析展望 

    宏观方面，美联储已经连续9次会议宣布加息，并将联邦基金利率从零利率的低位水平大幅上调至5%-5.25%的高位区间，

创下了逾40年来最快的货币政策收紧速度。美国持续大幅加息令当前的经济数据表现并不乐观，美国一季度GDP超预期放缓，

美国一季度GDP环比折合年率初值为1.1%，预估为2.0%，前值为2.6%。美国经济数据降温、地区银行危机不断以及债务上限问

题，引发了市场对后期经济的担忧，目前市场普遍预计美国经济在今年下半年很可能出现轻微或温和程度的衰退。国内2023年

一季度国内生产总值（GDP）284997亿元，同比增长4.5%，超出市场预期的4%。随着疫情防控较快平稳转段，各项稳增长稳就

业稳物价政策举措靠前发力，开局良好。然而当前国际环境仍然复杂多变，国内需求不足制约明显，经济回升基础尚不牢固。

预计二季度受经济保持修复势头、上年同期受疫情影响基数偏低影响，GDP同比增速有望进一步反弹。当前工业硅维持供需双

弱格局，丰水期渐进，西南整体复产意愿较差，预计5月开工难有较大幅度上涨。因下游需求提振有限且硅价低位无利润空

间，工业硅社会库存继续维持高位。现货方面，工业硅现货价格维持开始下跌。供应方面，4月全国工业硅产量244570吨，环

比上月减产20930吨，降幅7.88%，4月综合开工率39.97%。工业硅社会库存高位持续。需求方面，有机硅现货价格持续低位，

上游原料端成本支撑不足，下游库存压力大，无订单支撑，观望情绪蔓延，心态悲观。多晶硅现货价格偏弱震荡，市场供给充

足，库存不断累积，下游看跌情绪仍存。铝合金价格震荡下跌，市场整体观望情绪浓厚，下游按需采购，实际成交表现一般。

总的来看，短期内工业硅将维持供需双弱格局，盘面整体偏弱震荡，短期偏空，长期下边关注西南水电情况。建议企业可以选

择在合适点位适当做卖出套期保值。 
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