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 内容摘要 

 2024 年存在投产规划产能 122 万吨，其中上半年大概率投产产能约

65 万吨，其余项目存在推迟等不确定因素较大，预估全年投产产能

达到 90 万吨左右，全年产量 425 万吨，同比增加 11.8%，97 和再生

硅总产量 55 万吨，同比增长 19.5%，工业硅总供应 480 万吨，同比

增长 12.6%。 

 统计 2024 年规划新增产能高达 130 万吨，多数为 2023 计划新增产能

推迟，但由于当下看不到行业利润好转的情况，大量投产的概率依旧

较低，保守估计 2024 年新增产能 30-40 万吨，全年产量 230 万吨，

同比增长 9%。 

 2023 年中国多晶硅新增产能接近 120 万吨，2024 年预计新增产能规

模也接近 120 万吨，新增产能项目中大多原为计划 2023 年 4 季度投

产的推迟项目，且新增产能大多集中在 2024 年上半年，因此投产确

定性强。预计 2024 年多晶硅产量 185 万吨，同比增长 23%。 

 核心观点 
审核人：王伟伟 
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务资格：证监许可

【2012】 38 号 

供给端：2024 年工业硅产量 425 万吨，叠加 97 和再生硅工业硅国内

供应量 425 万吨。消费端：1、多晶硅产量 185 万吨，对应工业硅消耗量

222 万吨；2、有机硅产量 230 万吨，对应工业硅消费量 136 万吨；3、铝

合金及其他消费方面保持平稳，工业硅消费量 77 万吨。综上所述，2024

年多晶硅供应紧缺 10 万吨，仍然无法减弱库存压力。展望 2024 年，隐性

库存显性化后，库存的绝对高度或成为抑制市场信心，供需平衡方面需关

注多晶硅和工业硅的投产进程能否产生阶段性的供需错配从而给予硅价上

涨动力，预计 2024 年全年价格波动区间 12500-15000 元/吨。 
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1. 三季度行情回顾 

2023 年上半年，工业硅持续处于下跌趋势中，昆明地区现货市场 421#价格从年

初 19000 元/吨一路下跌至 6 月中旬 14000 元/吨，期货盘面价格从 17500 元/吨一路

下跌至 6 月中旬的 12300 元/吨。原因有以下几点：1、西北新增产能快速投放；2、

西南地区丰水期复产预期；3、行业进入过剩周期是市场公式，市场价格给予企业利

润存在不合理偏差，以做空企业利润逻辑做空工业硅价格；4、硅谷银行破产，大宗商

品价格普遍回落，市场情绪不佳。当价格在 6月份跌破西南地区生产成本线后，继续

做空硅厂利润的逻辑支撑性不强，在西北某大厂大规模减产消息的推动下，工业硅连

续两日上涨，累计涨幅超 1000 元/吨。9 月份工业硅价格的单边上涨趋势，从 13500

元/吨上涨超 15000 元/吨，价格上涨主要有以下几个原因：1、四川地区大运会造成

电力影响，当地企业复产复工节奏缓慢；2、替代交割品 421#的卖交割无风险利润使

得期现商积极涌入采购，原本需要在现货市场流通的货物变成交易所仓单死库存，工

业硅厂库存压力减少，大厂提价拉动现货价格；3、工厂生产 421#卖给期现商的利润

更高，因此有条件的工厂尽可能生产可交割 421#，造成现货市场其他牌号结构性供应

紧张，结构性供应紧缺；4、多晶硅厂如期投产并进行原料端的提前采购备货，消费端

环比修复。 

 

图 1.1：553#现货价格 

 

资料来源：SMM，一德有色 

图 1.2：421#现货价格 

 

资料来源：SMM，一德有色 
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2. 工业硅供应 

2.1 枯水期减产来临，长远仍有压力 

图 2.1：国内工业硅周度产量 

 

资料来源：百川，一德有色 

图 2.2：中国工业硅月度产量 

 

资料来源： SMM，一德有色 

 

据 SMM 数据统计 2023 年 1-10 月份中国工业硅产量 304.8 万吨（不包含 97 硅和

再生硅），累计同比增长 5.5%；97 硅+再生硅 1-10 月份总产量 39.5 万吨，累计同比

增长 27.8%。进入 11 月份云南地区最先电力紧张问题轮流减产，但短期减产造成炉况

不佳成品率下滑综合成本上升，本就枯水期电价上调，企业持续生产意愿降低，云南

最先出现规模性停产。四川地区 12 月份电价将继续上调，因此到 11 月下旬，四川地

区开始进入减产期，预计减产规模仍将扩大。受西北新增产能及复产的投放，11 月工

业硅月度产量并没有明显下滑，12 月份供给端减少将会体现，预计 2023 年产量 380

万吨，同比增长 8.6%，97 和再生硅产量 48 万吨，同比增长 23.7%。 
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图 2.3：中国工业硅总开炉数 

  

资料来源：百川，一德有色 

图 2.4：新疆开炉数 

 

资料来源： 百川，一德有色 

图 2.5：云南工业硅开炉数 

 

资料来源：百川，一德有色 

图 2.6：四川工业硅开炉数 

 

资料来源： 百川，一德有色 

 

据统计 2023 年国内工业硅新增产能月 68 万吨，其中宁夏东方希望 4季度投产，

投产周期或延长到 2024 年 1 季度，弘元 3万吨产能目前尚未投产，12 月份能否投产

尚不确定，因此预估 2023 年全年完成投产产能 55-60 万吨左右。全年预计产量 380

万吨，同比增长 8.6%。 

 

 

 

 

 

150

250

350

450

550

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2020 2021 2022 2023

40

90

140

190

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2020 2021 2022 2023

0

50

100

150

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2020 2021 2022 2023

0

20

40

60

80

100

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

2020 2021 2022 2023



  

 

请参阅最后一页的免责声明                                                               4 

研究报告 

表 1：2023 年工业硅新增产能 

地区 企业 2023 年新增产能 备注 

新疆 

晶和能源 4.5 1 季度完成投产 

协鑫 10 3 季度完成投产 

内蒙 

协鑫 9 1 季度末完成投产 

弘元新材 3 计划 4 季度投产 2 台，尚未投产 

甘肃 

东方希望 12 8 台 3.3w 炉子，10 月份开始投产 

河西硅业 6 全年投产 4 台炉 

宏电 3 2 月份投产 

大友 3 1 季度投产 

宁夏 东方希望 14.5 
10 台 3.3w 炉子，10 月份开始投

产，2023 年未必能完成投产 

云南 永隆 3 3 季度完成投产 

总计 68   

资料来源：SMM，一德有色 

 

统计 2024 年存在投产规划产能 122 万吨，其中上半年大概率投产产能约 65 万

吨，其余项目存在推迟等不确定因素较大，预估全年投产产能达到 90 万吨左右，全

年产量 425 万吨，同比增加 11.8%，97 和再生硅总产量 55 万吨，同比增长 19.5%，

工业硅总供应 480 万吨，同比增长 12.6%。 
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表 2：2024 年工业硅新增产能 

地区 企业 2024 年新增产能规划 备注 

新疆 

特变电工 20 2024 年初开始投产 

起亚 20 2024 年初开始投产 

内蒙 

大全 15 尚未完成建设，投产时间待定 

弘元新材 5 投产一直推迟 

通威 10 建设中，若顺利 3 季度投产 

东方日升 15 绿电问题，审批尚未通过 

甘肃 

宝丰 5 2024 年初开始投产 

新玉通新 6 2024 年 1 季度投产 

荣丰硅业 6 2024 年上半年投产 

宁夏 东方希望 10 
剩余 20 台 3.3w 炉子在建，2024 年

具体投产情况待定 

青海 天合光能 10 2 季度投产 

总计 122   

资料来源：SMM，一德有色 
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2.2 枯水期成本支撑体现 

图 2.7：新疆 421#成本利润 

 

资料来源：SMM，一德有色 

图 2.8：云南 421#成本利润 

 

资料来源：SMM，一德有色 

 

进入 11 月份云南进入枯水期四川进入平水期，云南地区 11 月电价普遍在 0.5-

0.52 元/度，四川电价 0.48-0.5 元/度，进入 12 月份云南地区或因提高火电配比电

价继续小幅增加，而四川地区进入枯水期电价上调至 0.6-0.62 元/度，新疆地区电价

几乎全年持稳在 0.35 元/度左右。按照 11 月电价计算，新疆地区生产成本 13000 元/

吨，当下折算盘面利润 2100 元/吨，云南地区成本 15500 元/吨左右，折算盘面已面

临小幅亏损。此外其他原料价格在经历下跌后当下均有上涨动力，工业硅的成本支撑

开始体现。 

 

图 2.9：硅石价格 

 

资料来源：SMM，一德有色 

 

图 2.10：石油焦价格 

 

资料来源：SMM，一德有色 
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图 2.11：硅煤价格 

 

资料来源：SMM，一德有色 

图 2.12： 电极价格 

  

资料来源：SMM，一德有色 

图 2.13：云南电价 

 

资料来源：SMM，一德有色 

图 2.14：四川电价 

 

资料来源：SMM，一德有色 

2.3 库存情况 

据 SMM 统计，截至 11 月底工业硅社会库存 37.6 万吨，全年库存都处于增长状态

中，主要缘由前期隐性库存显性化所致；样本工厂库存 5万吨，6月份之后随着注册

仓单系统开启，期限商涌入使得硅厂库存明显下滑，9-10 月份现货市场成交积极，

绝对价格低位吸引终端积极补货，硅厂工业硅库存快速下滑至 2万吨，随着下游补库

结束，叠加工业硅成本上移硅厂惜售挺价造成硅厂库存增加；当下总库存 42.5 万

吨，接近年底库存或在终端再次补库的节奏下小幅下滑，但难见趋势性下滑。 
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图 2.15：工业硅总库存 

 

资料来源：SMM、一德有色 

图 2.16：工业硅工厂库存 

 

资料来源：SMM，一德有色 

3. 消费端 

3.1 有机硅行业持续亏损 

图 3.1：DMC 市场价格 

 

资料来源：SMM、一德有色 

图 3.2：中国 DMC 周度产量 

 

资料来源：百川，一德有色 

 

2023 年全年有机硅价格持续下滑，行业全年处于完全成本亏损状态中，年初 DMC

价格从 17000 元/吨一路下跌至 7月底的低点跌破 13000 元/吨。随着金九银十的消费

旺季来临，叠加供给端减少以及油品价格的拉涨，硅油价格起飞拉动有机硅价格上涨

至 15000 元/吨。但行业过剩局面未改，行业利润难以修复，旺季结束后从 10 月份开

始有机硅又开始阴跌走势。 
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图 3.3：有机硅工厂库存 

 

资料来源：百川、一德有色 

图 3.4：有机硅表需（不包含进出口） 

 

资料来源：SMM，一德有色 

 

据 SMM 统计 2023 年 1-10 月份中国 DMC 产量 173.6 万吨，累计同比增长 12%，产

量的增加得益于 2022 年 70 万吨新增产能的快速投放，但 2023 年行业长期面临亏

损，计划的新增产能大部分推迟尚未投产，据统计 2023 年新增产能仅有 22 万吨，远

低于年初规划的 85 万吨，有机硅新增产能不及预期拖累工业硅消费。有机硅国内消

费方面表现出相对任性，出口市场疲软和供给端增加是拖累有机硅价格的罪魁祸首。 

 

表 3：2023 年有机硅新增产能（聚硅氧烷） 

地区 企业 2023 年新增产能 投产时间 

新疆 合盛硅业 20 Q1 

江苏 新安化工 2.5 Q4 

总计 22.5   

资料来源：SMM，一德有色 

 

据统计 2024 年规划新增产能高达 130 万吨，多数为 2023 计划新增产能推迟，但

由于当下看不到行业利润好转的情况，大量投产的概率依旧较低，保守估计 2024 年

新增产能 30-40 万吨，全年产量 230 万吨，同比增长 9%。 
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表 4：2024 年有机硅新增产能（聚硅氧烷） 

地区 企业 2024 年新增产能规划 投产时间 

河北 唐山三友 10 Q1 

湖北 兴瑞硅材 10 Q1 

新疆 

合盛硅业 40 Q4 

新盛安硅业 10 Q4 

特变电工 20 Q4 

江西 蓝星星火 10 Q1 

浙江 中天 9 Q2 

山东 鲁西化工 20 Q3 

总计 129   

资料来源：SMM，一德有色 

 

1-10 月份有机硅净出口 25.26 万吨，同比下滑 20.3%，2023 年有机硅净出口量

30 万吨左右，同比减少 17%。国内有机硅产量约 210 万吨，同比增长 14%，考虑国内

库存变化情况，即国内消费量 180 万吨，同比增长 21%。 
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图 3.5：有机硅净出口 

 

资料来源：WIND、一德有色 

图 3.6：有机硅行业利润 

 

资料来源：百川，一德有色 

 

目前有机硅行业行业整体开工率 80%左右，开工率较 2022 年明显下滑，行业利

润全年处于亏损状态，且大多数时间处于现金流平衡状态。 

3.2 多晶硅新增产能持续 

图 3.7：多晶硅价格 

 

资料来源：SMM，一德有色 

图 3.8：硅片价格 

 

资料来源：SMM、一德有色 

 

2023 年 1 季度，多晶硅致密料价格出现小幅下滑至 130 元/kg，后又上升至 230

元/kg 的高价。由于 2022 年 4 季度新增硅料的投产，叠加一季度春节假期、气候等

影响，硅料库存持续积累。此次价格上涨主要得益于需求超预期和硅料企业的联合惜

售挺价。2 季度供需两旺，随着准特、大全、协鑫、东立、润阳、东方希望等企业投
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产释放，同期硅片企业开工受制于石英坩埚等因素，总体需求增速不及供应增速，多

晶硅致密料价格持续下滑至 64 元/kg，环比下降 69.23 个百分点。3季度多晶硅致密

料价格触底反弹，呈现小幅爬升趋势，达到 87 元/kg。价格上行的主要驱动力是前期

价格跌至部分硅料企业成本线以下，不少硅料企业停产检修，另外新增产能投放速度

放慢。硅料下游硅片、电池片、组件反弹力度不及硅料，尤其是组件环节，供给过剩

问题较为严重，价格持续低迷，并在 9 月份已经逐步传导至硅片环节。 

 

图 3.9：多晶硅成本 

 

资料来源：百川，一德有色 

图 3.10：多晶硅周度产量 

 

资料来源：百川、一德有色 

 

据 smm 数据统计，2023 年 1-10 月中国多晶硅产量 119.84 万吨，累计同比

91.4%，根据 11-12 月多晶硅的排产数据，预计 2023 年全年产量达到 151 万吨，同比

增长 84.8%。1-10 月累计进口量 5.66 万吨，累计同比-23.11%。 
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表 5： 2024 年国内多晶硅新增产能 

地区 企业 2024E 备注 

云南 

通威 15 2024Q3 

信义硅业 6 2024Q1 

新疆 

新疆其亚 10 2024Q1 

合盛 30  2024 上半年 

晶诺 5   

陕西 天宏瑞科 8   

青海 

亚洲硅业 2 2024Q1 

南玻 5 2024Q1 

宁夏 东方希望 12.5 2024Q1 

内蒙古 

内蒙古润阳 5   

内蒙古大全 10 2024Q2 

内蒙古鑫环 10 2024Q1 

合计   118.5   

资料来源：百川，一德研究院 

 

据百川统计 2023 年中国多晶硅新增产能接近 120 万吨，2024 年预计新增产能规

模也接近 120 万吨，虽然今年年多晶硅行业利润快速下滑，但到目前为止行业仍存利

润，且新增产能前期投入较多，因此新增规划产能投产概率大，但投产进度会受限于

行业利润。目前 2024 年 120 万吨新增产能项目中大多原为计划 2023 年 4 季度投产的

推迟项目，且新增产能大多集中在 2024 年上半年，因此投产确定性强。预计 2024 年
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多晶硅产量 185 万吨，同比增长 23%。 

3.3 铝合金平稳运行 

据国家统计局数据统计 1-10 月份中国铝合金产量 1183.5 万吨，同比增长 17%，

预计 2023 年全年中国铝合金产量 1470 万吨，同比增长 20%，但由于废铝使用量的增

加，造成对工业硅消费增量贡献有限，预计为 65 万吨。铝合金最主要消费终端为汽

车、光伏及地产行业，地产方面，房屋竣工面积 55150 万平方米，累计同比增长

19%，地产竣工数据的高增速维持的强度和周期超过市场预期，并且地产竣工增速维

持 19%以上长达 6个月；汽车方面，据中国汽车工业协会数据统计 2023 年 1-10 月份

中国汽车产量 2401.6 万辆，同比增长 8%，其中新能源汽车产量 735.2 万辆，同比增

长 34%，传统汽车产量 1666.4 万辆，同比减少 0.6%。2024 年在国内经济整体继续修

复的大趋势，预计汽车产量仍将维持小幅正增长，2024 年中国汽车产量 3000 万辆，

同比增长 3.5%，其中新能源汽车产量 1100 万辆，同比增长 22%,传统车产量 1900 万

辆同比减少 5%。单纯看地产竣工或面临压力，预计 2025 年地产竣工面积同比增速在

-5%-0，但保障房和城中村改造项目的发力可稳定整个地产板块铝用消费。 

 

图 3.11：中国铝合金产量 

 

资料来源：SMM，一德有色 

图 3.12：铝合金净进口量 

 

资料来源：SMM，一德有色 
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图 3.13：原生铝合金龙头开工率 

 

资料来源：SMM，一德有色 

图 3.14：再生铝合金开工率 

 

资料来源：SMM，一德有色 

图 3.15：中国汽车产量 

 

资料来源：WIND，一德有色 

图 3.16：地产相关数据 

 

资料来源：WIND，一德有色 

3.4 工业硅出口市场预计平稳 

据海关统计 2023 年 1-10 月份中国工业硅累计净出口 46.3 万吨，同比减少

9.7%，出口数据在 9月份开始呈现修复状态，预计全年出口量 55 万吨。 
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图 3.17：中国工业硅出口 

 

资料来源：WIND，一德有色 

4. 供需平衡与结论 

供给端：2024 年工业硅产量 425 万吨，同比增长 11.8%，工业硅国内供应量 425

万吨，同比增加 13.9%。消费端：1、多晶硅产量 185 万吨，对应工业硅消耗量 222

万吨，同比增加 23%；2、有机硅产量 230 万吨，对应工业硅消费量 136 万吨，同比

增加 9%；3、铝合金及其他消费方面保持平稳，工业硅消费量 77 万吨。综上所述，

2024 年多晶硅供应紧缺 10 万吨，仍然无法减弱库存压力。 

目前枯水期西南减产西北增产，整体周度产量环比小幅下滑，但下滑幅度不足以

扭转当前市场心态，当前下游消费存在刚性需求，但下游对市场价格并不乐观仅刚需

采购尚未产生补库心态，难以推动工业硅整体价格上涨，仅非主流牌号供应偏紧价格

有所上涨，等待终端的补库或将引发一波小的上涨行情。展望 2024 年，隐性库存显

性化后，库存的绝对高度或成为抑制市场信心，供需平衡方面需关注多晶硅和工业硅

的投产进程能否产生阶段性的供需错配从而给予硅价上涨动力，预计 2024 年全年价

格波动区间 12500-15000 元/吨。 
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表 6：供需平衡表 

 

资料来源：SMM、一德有色 

单位：万吨 2021年 2022年 2023年E 2024年E

工业硅产量 291 350 380 425

同比 32.27% 20.27% 8.57% 11.84%

97硅 21.7 24.3 23 20

再生硅 8.4 14.5 25 35

工业硅净出口 77.3 60.9 55 55

国内供应 243.8 327.9 373 425
多晶硅 63.3 105 181 222

有机硅 86 109.3 125 136

铝合金 58.7 63.3 65 67

其他 10 10 10 10

实际消费 218 287.6 381 435
同比 31.93% 32.48% 14.17%

平衡 25.8 40.3 -8 -10
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