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库存高位&供需双弱，工业硅或延续弱势 

 

摘要 

回顾 3 月份，工业硅期现均偏弱运行。上半月，厂家多维持正常生

产，多晶硅月初开启新一轮签单，小幅释放原料需求，除此以外，铝合金

下游按需采购，有机硅厂家接单不稳定，硅市整体观望情绪偏重。月中以

后，西南地区停炉数有所增加，持货商心态分化，报价竞争激烈，尽管铝

合金企业开工上行，但下游整体压价采购心态较重，现货成交情况一般，

而西北产区开工变动不大，产量有不减反增趋势，工业硅继续累库。月末，

部分地区石油焦价格调降，硅煤下跌明显，云南部分地区有电价优惠，成

本松动，大厂报价，部分硅持货商报价跟跌，部分地区跌破高成本线，市

场情绪悲观，期现难止跌势。展望后市，由于现货成交差，硅企利润收窄，

库存压力高企，或有部分高开工厂家考虑减产，西南地区由于成本较高可

能扩大停产检修范围，工业硅产量或环比下降。需求方面，有机硅和铝合

金市场对原料端难言乐观，开工预计以稳为主，后续工业硅去库情况还需

关注多晶硅新增产能的投放情况，但总体而言，难有较大需求增量，上行

受限，而近期硅价也已跌至成本线附近，下方空间收窄，因此预计 4 月工

业硅弱震荡为主。 
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第一部分、工业硅市场行情回顾 

一、工业硅市场行情回顾 

3 月份，工业硅期现均偏弱运行。月初，市场成交清淡，云南保山地区个别硅企计划停

炉检修，北方厂家生产积极性也受影响。需求方面，下游采购硅粉有压价心理，有机硅单

体厂家接单情况一般，多数客户原料订单陆续采购结束，整体观望情绪偏重。月中以后，

西南地区停炉数有所增加，加上多晶硅新一轮签单开启，产量上行，释放一定原料需求，

市场活跃度上升，硅企挺价，继续让利签单意愿较低，持货商心态分化，报价竞争激烈。

不过下游整体压价采购心态较重，现货成交情况一般，价格上涨驱动也不明显。月末，部

分地区石油焦价格进行小幅调降，宁夏地区硅煤下跌明显，云南部分地区有电价优惠，成

本松动，新疆大厂报价下调，部分硅持货商报价跟跌，部分地区已跌破高成本线，但西北

地区维持高开工，因此工业硅供应也没有明显减量，库存压力居高不下；同时，需求方面，

有机硅开工走弱，铝合金下游按需采购，多晶硅方面粉厂对硅块持续压价采购心态，市场

悲观情绪蔓延，期现连连下挫。截止 3月 28日，通氧 553 硅（华东）报价 13800 元/吨。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

 

第二部分、工业硅市场产业链回顾与展望分析 

一、工业硅供应端 

1、工业硅产量 

SMM 统计 2024 年 2 月中国工业硅产量在 34.5 万吨，环比减少 0.1 万吨降幅 0.4%，同

比增加 6.4 万吨增幅 22.7%。从分省份月度对比来看，2月份多数省份工业硅产量环比波动

较小，仅新疆产量环比增幅近 0.5 万吨，其余省份产量波动在百吨至千吨不等。新疆产量

环比增加主要受头部企业开工率提升带动。 进入 3月，各地区硅企开工率有增有减，整体

以增产居多。月初，市场成交清淡，云南保山地区个别硅企计划停炉检修，北方厂家生产

积极性受到影响，但生产暂稳。月中以后，西南地区停炉数增加，同时，多晶硅新一轮签

单开启，释放一定工业硅补库需求，市场活跃度上升，硅企挺价，开工暂稳。月末，成本

松动，现货持续走弱，新疆及云南部分产区有停炉现象，但西北地区依然维持较高开工水

平，工业硅供应压力难以缓解，下游观望情绪浓厚。现阶段部分现货价格已跌破西南地区

丰水期成本价，而 4 月下游需求提振有限，滇川地区厂家也难有提产意愿，因此 4 月工业

硅生产也将延续北强南弱格局，西北厂家开工水平预计与 3月持稳。 
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图表来源：SMM、瑞达期货研究院 

2、工业硅库存 

据 SMM 统计，截至 3 月 22 日，工业硅全国社会库存共计 36.5 万吨，周环比增加 0.2

万吨。其中社会普通仓库 10.7 万吨，较上周环比增加 0.2 万吨，社会交割仓库 25.8 万吨

（含未注册成仓单部分），较上周环比持平。据广期所披露，截至 3 月 22 日收盘后，工业

硅期货仓单合计 49280 手，仓单数量较上周同比增 706 手，增幅为 1.5%。分地区来看，昆

明、上海、天津占据仓单数量前三位，占比分别为 29%、20%、16%。仓单增量主要来自天津

地区，周环比增加 588 手；江苏、昆明、四川地区仓单量小幅减少。普通仓库方面，南北

港口仓库以到货为主，天津港以北方硅企货源到货为主。个别仓库反馈近期或要将货物从

昆明向广州地区转移。临近月底，市场成交不多，多晶硅方面，部分下游产品月末囤货结

束，终端对原料探涨接受度不明朗，下游压价采购意愿较重，新一轮签单期，硅料报价调

降，大厂挺价困难；铝合金方面，三月中以后旺季预期落空，贸易商有出货心理，下游按

需采购为主；有机硅方面，前期买涨不买跌的市场氛围逐渐消散，有机硅也是在中旬以后

出现明显行情转弱趋势，后续化工品旺季备货积极性预计也将放缓，四月需求表现难有亮

眼表现，工业硅也将继续累库。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

二、工业硅需求端 

1、铝合金市场分析 

据海关数据显示，2024 年 2 月未锻轧铝合金进口量 8.87 万吨，同比增加 0.9%，环比

减少 15.4%。2024 年 1-2 月累计进口 19.35 万吨，同比增加 14.6%。2024 年 2 月未锻轧铝

合金出口量 2.01 万吨，同比减少 4.1%，环比减少 3.3%。1-2 月累计出口 4.09 吨，同比增

加 9.6%。进口方面：据海关数据显示，1-2 月份国内废铝进口总量 2024 年 1-2 月份国内废

铝进口总量约为 28.9 万吨，同比增长 19.2%，1-2 月份进口来源马来西亚的废铝总量达 5.4

万吨左右，占总进口量的 18.7%，来源泰国的废铝进口总量为 3.9 万吨左右，占进口总量

13.6%。3 月初，国内利废企业开工转好，集中备库带动废铝成交活跃，持货商看好后市，

报价坚挺，精废价差窄幅波动为主，部分铝屑、及汽车破碎铝供应紧张，大型合金厂多出

现加价采购的情况；复化锭下游采购积极性较好，产品畅销，成交价格坚挺，受宏观及下

游消费好转提振，铝合金价格维持偏强。中旬以后，北方华东等区域下游集中备库，废铝

成交量较好，废铝价格基本跟涨原铝市场，但湖北、广东等华南市场下游废铝企业对高价

废铝采购积极性不佳，大户采购价格多压价采购为主，价格上涨乏力，废铝价格窄幅调整。

月末，下游业利润走弱，逐渐有恐高情绪，采购意愿下降，铝合金成交走弱，价格承压。4

月份，宏观面方面，欧洲央行降息预期增强，俄乌局势愈演愈烈大宗商品或有部分上涨驱

动，但在市场需求平淡的背景下预计只能引起月内小幅反弹；供应方面，下游采购谨慎，
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再生铝厂家出货不畅，市场对后续订单预期悲观，铝合金市场或弱势运行，对工业硅维持

按需采购。 

 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

2、有机硅市场分析 

截至 3 月 28 日，有机硅平均价为 15940 元/吨，3 月份整体价格呈现冲高回落态势，

近期一度最高涨到 16550 元/吨，较年初均价上涨 2200 元/吨。据 SMM 调研，从供应端来

看，春节前在 1月初，出现部分单体企业停车检修，有机硅产量也降低至 4.21 万吨，较 1

月初减少较多，随后处于缓慢增加中。春节过后，由于春节期间部分装置生产存有故障，

节中节后负荷开始降低，2 月中旬国内供应较为萎靡，供应量降低至 4.2 万吨左右。海外

需求方面，2024 年 1 月，海外需求快速回暖，1 月我国有机硅对外出口量达到 4.07 万吨，

远超 2023 年以来单月对外出口量，海外需求增多，2月由于春节的原因，企业放假以及物

流停运的原因导致出口量减少，但较去年同期仅降低 4.02％，3 月预计出口量仍将走高，

预计将达到 3.8 万吨左右。从库存方面来看，2024 年有机硅库存水位较低，一方面由于前

期行业开工较低，单体装置产线负荷较前期降低，且由于企业主动降级去库影响导致。另

一方面，1月及 3月下游企业为旺季备库准备，采购量迅速提升，市场询盘火热，且随着产

品价格上升，买涨不买跌的心态刺激下，库存快速降低。 

对于后续价格预测，SMM 认为后续 DMC 价格仍将表现为下跌，虽然江苏单体企业近期

开始检修，供应减少，但是当前需求表现较弱，下游接单能力不强，供应端缩减对当前下

-10.00

-5.00

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

40.00

0.00

20.00

40.00

60.00

80.00

100.00

120.00

140.00

160.00

2
0
2
0
-0
8

2
0
2
0
-1
0

2
0
2
0
-1
2

2
0
2
1
-0
2

2
0
2
1
-0
4

2
0
2
1
-0
6

2
0
2
1
-0
8

2
0
2
1
-1
0

2
0
2
1
-1
2

2
0
2
2
-0
2

2
0
2
2
-0
4

2
0
2
2
-0
6

2
0
2
2
-0
8

2
0
2
2
-1
0

2
0
2
2
-1
2

2
0
2
3
-0
2

2
0
2
3
-0
4

2
0
2
3
-0
6

2
0
2
3
-0
8

2
0
2
3
-1
0

2
0
2
3
-1
2

铝合金产量

中国:产量:铝合金:当月值 中国:产量:铝合金:当月同比



 

7 请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

游企业影响不大，原料库存消耗仍需近一个月时间。而对于单体企业，随着成交转弱的影

响，企业为保证后续接单情况，或降价以促成交，不过部分产品跌幅及跌速可能放缓。 

 

 

图表来源：同花顺、瑞达期货研究院 

 

3、多晶硅市场分析 

据 SMM 统计，2 月国内多晶硅进口量为 2437.26 吨，环比减少 8.67%，2024 年累积进

口 0.51 万吨，同比减少 65.38%。近期随着成本压力的增大，下游拉晶厂对多晶硅尤其 N型

多晶硅料采买出现明显的减少，多晶硅库存的显著上升，市场对此轮多晶硅签单价格预期

的持续下降。 据 SMM 了解，截至 3 月中旬国内多晶硅生产企业硅料库存已经突破 10 万吨

大关，个别企业自身库存甚至已经来到 2 万吨左右，而且其中 N 型硅料的比例出现了明显

的增加——随着下游对菜花料、颗粒硅投放比例的增加，N型市场热度显著降低。据 SMM 了

解目前原生料中部分拉晶厂颗粒硅投放比例已经达到 40%左右。拉晶厂成本压力以及多晶

硅库存的增加，使得本轮预期签单价格再次下跌，上下游博弈氛围渐起。SMM 认为目前本轮

多晶硅交易已逐渐向买方市场转移，部分多晶硅厂面临较大库存压力，且由于硅片前期的

大幅叠加已无力支撑“高昂”的硅料价格，因此后续多晶硅大幅下跌可能性较大。同时在

2024 年 Q2，永祥云南二期、大全内蒙二期、东方希望宁夏等重点产能都将相继投产，将对

多晶硅市场产生一定利空影响，4 月多晶硅预计承压下行，并对工业硅带来一定负反馈。 
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图表来源：同花顺、瑞达期货研究院 

 

第三部分、总结与展望 

回顾 3 月份，工业硅期现均偏弱运行。上半月，厂家多维持正常生产，多

晶硅月初开启新一轮签单，小幅释放原料需求，除此以外，铝合金下游按需采

购，有机硅厂家接单不稳定，硅市整体观望情绪偏重。月中以后，西南地区停炉

数有所增加，持货商心态分化，报价竞争激烈，尽管铝合金企业开工上行，但下

游整体压价采购心态较重，现货成交情况一般，而西北产区开工变动不大，工

业硅继续累库。月末，部分地区石油焦价格调降，硅煤下跌明显，云南部分地区

有电价优惠，成本松动，部分硅持货商报价跟跌，部分地区跌破高成本线，市场

情绪悲观，期现难止跌势。展望后市，由于现货成交差，硅企利润收窄，库存压

力高企，或有部分高开工厂家考虑减产，西南地区由于成本较高可能扩大停产

检修范围，工业硅产量或环比下降。需求方面，有机硅和铝合金市场对原料端

难言乐观，开工预计以稳为主，后续工业硅去库情况还需关注多晶硅新增产能

的投放情况，但总体而言，难有较大需求增量，上行受限，而近期硅价也跌至成

本线附近，下方空间收窄，因此预计 4月工业硅弱震荡为主。 
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