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01 本月宏观概览 



宏观信息概览 

国内制造业PMI数据走势 国内CPI数据走势（当月同比） 

 国家统计局服务业调查中心、中国物流与采购联合会5月31日发布数据，5月份，中国制造业采购经理指数（PMI）为48.8%，

比上月下降0.4个百分点。5月份，生产指数和新订单指数分别为49.6％和48.3％，比上月下降0.6和0.5个百分点，均位于收

缩区间，制造业市场需求仍显不足，企业产能释放受到抑制。 

 国家统计局数据显示，2023年5月份，全国居民消费价格同比上涨0.2%。其中，城市上涨0.2%，农村上涨0.1%；食品价格上涨

1.0%，非食品价格持平；消费品价格下降0.3%，服务价格上涨0.9%。1—5月平均，全国居民消费价格比上年同期上涨0.8%。 

数据来源：wind、金石期货研究所 



宏观信息概览 

国内进出口数据 国内PPI数据走势 

 今年5月份，我国进出口3.45万亿元，同比增长0.5%。其中，出口1.95万亿元，同比下降0.8%；进口1.5万亿元，同比增长

2.3%；贸易顺差4523.3亿元，收窄9.7%。按美元计价，今年5月份我国进出口5011.9亿美元，同比下降6.2%。其中，出口

2835亿美元，同比下降7.5%；进口2176.9亿美元，同比下降4.5%；贸易顺差658.1亿美元，收窄16.1%。 

 中国5月PPI同比下降4.6，全国工业生产者出厂价格同比下降4.6%，环比下降0.9%；工业生产者购进价格同比下降5.3%，

环比下降1.1%。1—5月平均，工业生产者出厂价格比去年同期下降2.6%，工业生产者购进价格下降2.3%。 

数据来源：wind、Trading Economics、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 

 美国4月CPI同比上升4.9%，连续第10次下降，为2021年4月以来新低，略低于预期，前值为5.0%。据CME“美联储观察”：

美联储6月维持利率不变的概率为74.8%，加息25个基点的概率为25.2%。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，6月市场普遍认为美联储将会暂停加息。 

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 

 美国供应管理协会（ISM）的制造业指数（PMI）较上月下降0.2个百分点至46.9%，连续7个月低于50%。在美联储持续

加息的影响下，美国制造业需求今年持续呈现波动下行趋势。 

 美国劳工统计局6月2日发布的数据显示，美国5月非农就业人数增加33.9万人，创2023年1月以来最大增幅，远高于外

界预期。不过，美国5月失业率为3.7%，为2022年10月以来新高。 

数据来源：wind、 Trading Economics、金石期货研究所 



02  月度行情分析 



期货价格：主力合约价格重挫，月跌幅15.64%。 

 本月工业硅主力08合约收跌15.64%或2375元/吨，开盘价15160元/吨，收盘价12815/吨，最低价12505元/吨，最高价15360元/吨，

周均价13686元/吨，成交量增29.4万手至146.9万手，持仓量增21528至82346手。5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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现货价格：现货价格偏弱震荡 

数据来源：上海有色网、金石期货研究所 

工业硅5月现货价格走势 
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 工业硅现货行价格继续偏弱震荡，整体呈现下行走势。当前上游供给在价格跌破成本的原因下，各地厂家复产意愿不佳，且下

游需求疲软，去库压力较大，工业硅价格承压。同时工业硅下游需求端疲弱，产业情绪不佳，给上游采购工业硅带来一定负面

影响。 5月553#现货价格均价为14145元/吨，较4月均价下跌-1281.32元/吨，或-8.31%。5月份不通氧553#工业硅硅价格不断

下滑，跌破成本线。市场上通氧553#与不通氧553#价格非常接近，市场报价混乱。 



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合约5月基差呈现震荡走势，5 月份工业硅现货

与期货震荡的走势基本类似，呈单边下行趋势，但由于现货价

格下跌幅度小于期货价格，导致基差基本维持正值。 
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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 

 5月8-9价差总体震荡下行；5月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 

         

 5月工业硅产量27.1万吨，同比减少2万吨降幅9.3%。工业硅库存15.6万吨，较上月小幅去库，但库存依然处于历史高位，库存压力

较大。中国4月工业硅出口量同比下降逾10%，由于海外经济表现不佳，工业硅海外需求难以提振，预估5月工业硅出口数据将持续

下滑。由于5月海外及国内经济数据表现不佳，且工业硅自身基本面偏弱，消费量数据小幅下滑。总的来看，虽然工业硅产量下

降，但由于较高的社会库存、出口量疲弱以及消费量下行等情况，工业硅供需面依然处于偏弱格局。 



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5月中国工业硅产量在27.1万吨，环比减少2.0万吨降幅6.8%，同比减少2.8万吨降幅9.3%。目前工业硅硅总炉数718

台，5月金属硅开炉数量与4月底相比减少10台，截至5月29日，中国金属硅开工炉数288台，整体开炉率40.11%。 
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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，截至2023年5月26日，工业硅周度社会库存15万吨，较4月底小幅下降0.8万吨，较2022年同期增长

7.4万吨，增幅97.37%；分港口来看，天津港、昆明港和黄埔港库存分别为3.4万吨、9.7万吨、1.9万吨，三地库存均有

小幅下降。 

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 

 有机硅现货价格震荡下行，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 

 1—4月份，全国房地产开发投资35514亿元，同比下降6.2%；其中，住宅投资27072亿元，下降4.9%。1—4月份，商品房销

售面积37636万平方米，同比下降0.4%，其中住宅销售面积增长2.7%。商品房销售额39750亿元，增长8.8%，其中住宅销售

额增长11.8%。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表现不及预期，难以对有机硅

需求端产生明显提振。 



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 

  多晶硅现货价格下跌较为明显，市场供给充足，库存不断累积，多晶硅长期产能过剩是较为明显的趋势，后期多晶

硅基本面预计将仍处于供大于求的情况，未来仍有下行空间。 
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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，月初到月中阶段跌幅较大，后期维持震荡运行。市场总体基本面偏弱，虽然铝合金下游汽车市场

回暖，对于铝合金价格形成支撑。但铝合金总体基本面偏弱，铝合金当月产量与去年同期相比增长，且行业淡季到来下游压

铸企业订单不足导致开工率较低，再生铝合金开工率保持弱势，对工业硅方面维持按需采购节奏不变。 
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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（单位：量） 国内汽车产量（单位：量） 

 2023年5月国内汽车市场转暖，5月份汽车产量238.2万辆,环比增长10.3%，同比增长21.1%；5月汽车销量233.3万辆，环

比增长9.4%，同比增长10.3%。作为铝合金下游最重要的市场，国内5月份汽车市场涨幅较大，对于铝合金价格形成一定

支撑。 
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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 

 中国4月工业硅出口量同比下降逾10%，当月，日本是最大出口目的地，当月向该国出口工业硅7347.03吨，环比减少14.4%，同

比下降4.71%。当前海外经济环境不佳，海外市场需求低迷。中国作为工业硅出口大国，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 工业硅成本支撑减弱 

焦煤期货价格走势 焦煤现货价格走势 

 5月份焦煤价格逐步下探再创新低，随着焦煤价格走弱。焦煤作为工业硅生产原料，焦煤价格下行从而导致工业硅成本端

支撑减弱，对于工业硅盘面构成相应利空。 



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。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。云南地区电价调整降幅有限，硅企复工意愿不强。 

工业硅主产区电价走势 



05  分析展望 



分析展望 

    宏观方面，海外整体经济走势偏弱，美国制造业需求今年持续呈现波动下行趋势，且就业市场形势不容乐观，失业率再创

新低。在美国经济数据表现不佳的背景下，尽管美国通胀率依然维持高位且美联储官员不断释放鹰派言论，市场依旧普遍认为

美联储六月将暂停加息。从当前情况来看，海外经济走势短期内很难有较为明显的提振。对于工业硅市场来说，海外经济疲

弱，海外需求降低，工业硅出口短期内预计也很难有较大提升。国内经济5月表现也较为一般，国内总出口数据同比下降，中

国制造业采购经理指数（PMI）比上月下降0.4个百分点。国内表现不佳的经济数据使得市场对于工业硅需求端的预期维持悲观

态度，短期内也很难有较大提振。 

    目前工业硅基本面持续疲弱，西南地区丰水期开始，四川硅企复产进度不如往年。云南地区电价无下调，复产推迟。当前

工业硅库存维持高位，且需求端未见起色，期价承压运行。现货方面，工业硅现货报价持稳。需求方面，有机硅价格偏弱运

行，企业持续减产，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。多晶硅现货价格弱

势运行，市场供给充足，库存不断累积，下游看跌情绪仍存。铝合金价格支撑不足，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，短期内工业硅自身基本面还是以偏弱表现为主，短期内难有明显驱动。宏观经济表现不佳，持

续施压工业硅盘面，预计短期内工业硅价格走势依然维持偏弱震荡。建议短期内观望为主，后期需重点关注宏观经济对于盘面

所带来的驱动以及工业硅需求端恢复情况。 
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