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供应偏宽&需求平淡，工业硅或震荡下行 

摘要 

2024 年上半年，工业硅供应压力较大，其中，4月份广期所修交割细则后，部

分旧仓单由于不符合标准逐步流入市场，进一步放大基本面压力，而需求端，经历

一季度产能爬坡后多晶硅累库，大厂开始检修，有机硅和铝合金也按需采购为主，

下游整体较为弱势，工业硅期现在供需偏宽的格局下一路走低，5 月底国务院发布

的降碳方案，方案中提到要合理布局硅等行业的新增产能，严禁对高耗能行业实施

电价优惠，市场看多情绪短暂高涨，日内盘面触及涨停，而后很快在基本面压力下

回落。 

下半年，供应方面，四川及云南地区的厂家在丰水期开工将继续提升，部分大

厂还有新增产能规划，工业硅产量或继续增加；需求方面，当前工业硅下游消费主

要以多晶硅为主，其次是有机硅，最后是铝合金，多晶硅自一季度亏损后，二季度

大厂检修减产，在硅料高位去库缓慢的背景下，下半年提产积极性有限，对原料的

采购需求预计同比回落；有机硅方面，地产有赖政策持续性刺激，在单体厂利润不

高的情况下预计生产以稳为主；铝合金方面，新能源汽车产销情况保持增速，汽车

投资有望继续改善，铝合金消费或存在一定支撑。整体来看，供应偏宽仍是下半年

的主要格局，且 11月仓单还将集中注销，硅价或在 12 月触底，而后随着旧仓单的

结束流出、枯水期到来厂家减产和降碳节能政策的共同作用下，出现止跌反弹，关

注 10000 附近支撑。 
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第一部分、2024 年上半年工业硅市场行情回顾 

一、2024 年上半年工业硅市场行情回顾 

2024 年上半年工业硅主力合约大幅下行，走势大致可以分为两个阶段： 

第一阶段为 1月至 4月中旬，期价震荡下行。1月份，成本小幅走高，硅企减产，多晶

硅投放新增产能，随着假期临近，下游采购需求收缩，铝合金和有机硅厂家节前备货陆续

收尾，下游对硅片探涨接受度较低，原料端承压运行，盘面波动趋缓。2月份，随着春节临

近，企业陆续进入休假状态，下游备货基本结束，成交氛围趋冷，仅有小批量订单零散成

交，市场氛围冷却。春节期间，工业硅基本处于休市状态，节后，贸易商及终端延续压价

采购心理，下游采购不及预期，硅粉定标价格较节前下跌，硅企利润不佳，陆续下调价格

以促成成交，盘面情绪走弱。3 月以后，由于市场成交清淡，北方厂家生产积极性也受影

响，西南地区停炉数陆续增加，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。3月末，成本松动，大厂报价下调，部分硅持货商报价跟

跌，同时，西北地区维持高开工，因此工业硅供应也没有明显减量，叠加下游需求疲软，

市场悲观情绪蔓延，工业硅期现承压连连下挫。4月份，广期所修改工业硅交割细则，市场

抬升对旧仓单流入现货市场增加累库压力的担忧，有机硅和铝合金下游观望为主，多晶硅

面临一定去库压力，终端需求表现不佳，现货连续下挫，交易氛围偏空，近月合约压力增

大，主力合约下探至年内最低位。 

第二阶段为 4月底至今，盘面冲高回落。4月底，随着厂家亏损扩大，西北产区开始计

划检修，且部分厂家已进入检修状态，西南地区开工继续维持低位，工业硅存减量预期，

盘面开始止跌反弹，市场心态分歧，成交略显僵持。5月，南方地区逐渐进入汛期，开炉数

增加，同时，下游企业利润不佳，囤货意愿不足，北方部分硅企让利下游，报价下调，低

品位硅部分货源成交价格走弱，叠加美联储会议纪要显示整体基调相对偏鹰，商品市场承

压，供需偏宽格局延续。5月底，国务院印发节能降碳方案，方案中提到合理布局硅、锂、

镁等行业新增产能，严禁对高耗能行业实施电价优惠，受此影响，市场看多情绪高涨，盘

中一度触及涨停，而后在基本面压力下再度回落。截止 2024 年 6月 24 日，SI2409 合约报

收 11400 元/吨，较年初跌 2965 元/吨。 
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图表来源：WIND、瑞达期货研究院 
 

第二部分、工业硅产业链 2024 年上半年回顾与下半年展望分析 

一、工业硅供应端 

1、工业硅产量 

SMM统计2024年1-5月中国工业硅累计产量在182.3万吨，同比增幅27.54%增量39.38

万吨。今年以来工业硅产量显著高于往年水平。一季度，南北不同地区硅企开工率表现分

化明显：节前备货情绪一般，川滇地区硅企因成本高硅价低迷减停产规模进一步扩大，1月

份产量有 5 千-7 千吨不等的产量下滑。2 月份正值春节，厂家期间国内多数在产硅企维持

正常生产，南方硅企由于成本高位，无提产意愿，节前后均开工率维持低位，北方少部分

厂家在春节后复产。3月以后，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，各地区硅企开工率有增有减，整体以增产居多。二季度初，下游按需采购居多，

头部硅厂价格松动，产业库存高位掣肘价格反弹空间，西南地区电费优惠尚未落实，开工

意愿较低。二季度中后期，南方开始进入汛期，水电发力增加，成本压力缓解，西南地区

厂家积极复工，头部企业维持较高开工，新疆地区成本优势较大，仍有小幅提产，4月份开

炉数增多，至 5月，产量攀至历史高位，据 SMM 统计，5月中国工业硅产量为 40.81 万吨，
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环比增幅 13.8%，同比增幅 50.4%。 

从往年情况看，三季度至四季度初南方均处于汛期，因此展望 2024 年下半年，相比于

年初的电费成本压力，三季度末至四季度初，滇川地区厂家或维持较高生产积极性，北方

厂家也将延续开工高位，而后随着库存消化不畅、需求进入淡季、硅价下挫挤压厂家利润，

及汛期结束成本压力回升，开工水平回落，不过整体产量仍将高于往年水平。 

 

 

图表来源：SMM、瑞达期货研究院  

2、工业硅库存 

据 SMM 统计，截至 6月 21日工业硅全国社会库存共计 41.1 万吨，较年初有小幅增加。

1月份，春节临近，港口普通社会仓库出货较为顺畅，下游各用户陆续为春节备货采购，月

末港口多个仓库反馈出货较好，库存减少。随着春节临近，成交逐渐转淡，部分仓库货物

周内进出量环比减少，汽运运力减少，春节期间工业硅市场基本处于休市状态，节后各地

汽运物流有序恢复，但部分地区运费仍高于平时，下游复产缓慢，市场有压价采购心理，

工业硅市场按需成交，而后随着多晶硅投放新增产能，有机硅释放补库需求，汽车销量提

升推动铝合金消费增加，工业硅去库情况好转。一季度末，终端对原料探涨接受度不明朗，

下游压价采购意愿较重，料报价调降，大厂挺价困难；铝合金旺季预期落空，贸易商有出

货心理；有机硅出现明显行情转弱趋势。二季度初，由于硅价走弱，现货成交僵持，硅企

多有亏损，厂家整体生产积极性不高，叠加下游进行刚需补库，工业硅呈现小幅去库。5月

以后，西南地区陆续进入汛期，复产增加，北方厂家在成本优势下维持开工高位，但下游
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需求增量有限，工业硅库存呈现持续攀升。 

2024 年下半年，工业硅库存还将继续增加，一方面是在丰水期的开工水平下，工业硅

仍有较大的供应增量预期，且新的交割标准下旧仓单还在持续流入市场；另一方面，下游

开工水平预计以稳为主，在产业利润一般的情况下维持刚需采购为主，补库空间有限。 

 

 
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 

根据海关数据显示：2024 年 1-5 月累计进口 52.54 万吨，同比增加 18.5%。2024 年

1-5 月锻轧铝合金累计出口 9.59 万吨，同比增加 2.7%。据 SMM 数据，3月底后随伦铝冲

高，海内外价差逐步拉大，4月份进口 ADC12 即时亏损自 200 元/吨持续扩大至 800 元/

吨。6 月份以后，沪铝及伦铝价格回撤，国内 ADC12 因需求不振，价格跟跌较快，海外 ADC12 

跌幅较缓，仍在 2,450 美金/吨以上高位，进口即时亏损再度扩大至千元以上，进口窗口

处于长期关闭状态。上半年铝合金企业利润不佳，下游多以刚需采购为主，地产市场表现

一般；汽车方面，中国汽车工业协会的数据显示，2024 年 1—5月，汽车产销分别完成 1138.4

万辆和 1149.6 万辆，同比分别增长 6.5%和 8.3%；1—5 月，乘用车产销分别完成 970.9 万

辆和 976.5 万辆，同比分别增长 7.1%和 8.5%，在 2023 年高基数的背景下同比仍有小幅增

长，表明汽车投资呈现持续改善状态。 
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下半年，铝合金或呈现供需紧平衡的局面，一方面，海外在通胀数据下降息预期反复，

市场避险情绪持续，铝价高位震荡，挤压压铸厂利润，铝合金供应增速或放缓；另一方面，

地产市场缓慢复苏，汽车投资继续回暖，叠加上半年诸多宏观利好注意落实，铝合金需求

存在一定支撑。 

 

 

图表来源：WIND、瑞达期货研究院 

2、有机硅市场分析 

2024 年 1-5 月总产量为 95.94 万吨，同比增长 14.88%。5 月由于新投放产能产量开始

上升，且 5月内国内暂无新增停车检修企业，有机硅产量环比大增 11.38%，为今年以来最

高产量，而据 SMM 预测，6月国内将有 20万吨单体新产能即将投放，且各单体企业暂无较

大检修计划，开工预计仍将维持高位，届时国内 DMC 产量将继续上升至 20.97 万吨。一季

度，春节时间较晚，长假前市场成交一般，节后实际成交也呈现“旺季不旺”的局面；二

季度以来，有机硅处于需求淡季，高温和多雨天气影响地产开工进度，新能源和纺织等领

域的需求也保持在较低水平，下游采购意愿不高，有机硅出货不畅，累库明显，厂家利润

不佳，且后续仍有部分新产能即将投产。 

据 SMM 调研，华北地区一家拥有 20万吨单体新产能的工厂由于设备问题，开工率略有

降低，不过 6 月份该工厂的产能已在逐步恢复，华中地区的 20 万吨单体产能近期也将投

产，7月份国内还将新增 58 万吨单体产能，下半年整体有机硅将面临较大的去库压力，在

地产缓慢复苏的背景下，需求增速不及供应增速，有机硅价格还有下跌预期，若销售情况
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恶化，或有越来越多企业通过降价促销来达成交易。 

 

 

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，2024 年多晶硅累积进口 1.76 万吨，同比减少 41.25%。据 SMM 数据统计，

6 月国内多晶硅排产将大幅减少至 13.6 万吨左右，环比 5 月实际产量减少约 24%。而实际

上 5 月的实际产量 17.8 万吨也比此前预期少了约 5 千吨的量。2024 年春节时间与往年相

比较晚，因此一季度整体市场活跃度不高，春节前下游补库结束，需求整体表现平淡，节

后也成交不多，不过由于硅料库存处于相对低位，厂家有一定挺价意愿，前期停工项目施

工稳步推进复工。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，上下游博弈氛围渐浓，由于硅片前期大幅投产

已，硅料价格支撑逐渐塌陷，二季度以后，市场情绪低迷，多晶硅价格一路走跌，下游存

在买涨不买跌心理，现货成交僵持，亏损厂家也开始增多，陆续有大厂进入检修。截至目

前，多晶硅头部 TOP5 企业均出现了不同程度的减产检修，其中两家企业 6月预计减产甚至

超万吨，二线三线企业中保守估计也出现了 5 家以上的企业减产，其中 2 家熟知的企业 6

月将全停。多晶硅的减产动作使得企业库存压力减弱的同时也在一定程度上缓和了市场情

绪，SMM 认为当前市场情绪的恢复对价格影响尤其之大，下游采购信心有所恢复，采购及询

价频次近期明显增加，多个贸易商及厂家进场采购甚至有囤货，出现了短期去库的情况，
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进而使得价格有所回稳。从市场采购动作来看，多晶硅库存有望在近期出现较大的下滑。 

展望下半年，随着厂家检修减产和现有供应加速去库，多晶硅三季度产能有望继续释

放，但终端消费情况有待观望，多晶硅市场买方主导的格局短时间预计难以改变，硅料或

进入“有效去库-产能释放-价格下跌-继续去库”的循环。 

 

 
图表来源：统计局、瑞达期货研究院 

 

第三部分、总结与展望 

2024 年上半年，工业硅供应压力较大，其中，4 月份广期所修交割细则后，部分旧仓

单由于不符合标准逐步流入市场，进一步放大基本面压力，而需求端，经历一季度产能爬

坡后多晶硅累库，大厂开始检修，有机硅和铝合金也按需采购为主，下游整体较为弱势，

工业硅期现在供需偏宽的格局下一路走低，5 月底国务院发布的降碳方案，方案中提到要

合理布局硅等行业的新增产能，严禁对高耗能行业实施电价优惠，市场看多情绪短暂高涨，

日内盘面触及涨停，而后很快在基本面压力下回落。 

下半年，供应方面，四川及云南地区的厂家在丰水期开工将继续提升，部分大厂还有

新增产能规划，工业硅产量或继续增加；需求方面，当前工业硅下游消费主要以多晶硅为

主，其次是有机硅，最后是铝合金，多晶硅自一季度亏损后，二季度大厂检修减产，在硅

料高位去库缓慢的背景下，下半年提产积极性有限，对原料的采购需求预计同比回落；有

机硅方面，地产有赖政策持续性刺激，在单体厂利润不高的情况下预计生产以稳为主；铝
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合金方面，新能源汽车产销情况保持增速，汽车投资有望继续改善，铝合金消费或存在一

定支撑。整体来看，供应偏宽仍是下半年的主要格局，且 11月仓单还将集中注销，硅价或

在 12月触底，而后随着旧仓单的结束流出、枯水期到来厂家减产和降碳节能政策的共同作

用下，出现止跌反弹，关注 10000 附近支撑。 
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