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工业硅 

策略摘要 

4 月，工业硅市场延续弱势格局，价格持续探底，工业硅主力合约盘面价格从月初

9810 元/吨跌至 8540 元/吨，跌幅 12.72%，盘中一度跌破 8500 元/吨，创年内新低。市

场情绪极度悲观，下游采购以刚需为主，贸易商低价抛货现象普遍。供应端南北分化

加剧，北方头部企业因亏损部分执行减产计划，西南地区丰水期临近，部分逐步复

产，但受到价格低迷影响，整体复产进度不及预期，4 月工业硅整体产量在 30 万吨左

右。消费端三大下游全面疲软，多晶硅光伏抢装机退潮，需求有所减弱，有机硅行业

自律减产叠加部分企业检修，需求小幅下降，铝合金受关税政策影响，开工率逐步下

滑。据百川与 SMM 数据，目前行业总库存约为 85.4 万吨（含交割库已注册成功的仓

单），其中社库 13.7 万吨，交割库 46.5 万吨，上游厂库 25.2 万吨，较 3 月底小幅降

低。基本面呈现“高库存、弱需求、低利润”格局，盘面价格持续探底，目前供需矛盾暂

未出现拐点，在高库存的压制下，预计 5 月价格偏弱震荡探底为主。 

核心观点 

■ 2025 年 4 月产业链各环节情况梳理 

供应：据百川盈孚统计，目前金属硅总炉数 797 台，本月金属硅开炉数量与 3 月 26 日

相比减少 32 台， 截至 4 月 27 日，中国金属硅开工炉数 218 台，整体开炉率 27.35%。

受价格持续下跌影响，新疆头部企业因亏损执行减产计划，虽西南丰水期复产推进，

但整体进度不及预期，抵消了部分减量，4 月总产量预计在 30 万吨左右，供应过剩幅

度收窄但未逆转。5 月份西南丰水期复产持续推进，供应或有所增加，考虑到新疆地区

有进步减产的可能，所以整体 5 月产量或小幅增加。 

消费：下游消费偏弱，多以刚需采购为主，多晶硅光伏抢装机退潮，需求有所减弱；

有机硅行业自律减产叠加部分企业检修，需求小幅下降；铝合金受关税政策影响，开

工率逐步下滑；出口方面表现尚可，据海关数据，2025 年 3 月中国金属硅出口 5.95 万

吨，环比增加 34.71%，同比减少 6.84%。2025 年 1-3 月 中国金属硅出口共计 15.62 万

吨，同比减少 5.48%。月度出口均价 1581.79 美元/吨。 

库存：据 SMM 数据，目前行业总库存约为 85.4 万吨（含交割库已注册成功的仓单），

其中社库 13.7 万吨，交割库 46.5 万吨，上游厂库 25.2 万吨，较 3 月底小幅降低。 

成本：4 月间，上游硅石、硅煤、石油焦等原料价格下跌，叠加电价季节性回落，生产

成本整体处于继续下降状态。 丰水期即将来临， 预计后续成本将继续下降。 
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价格：工业硅市场延续弱势格局，价格持续探底，工业硅主力合约盘面价格从月初

9810 元/吨跌至 8540 元/吨，跌幅 12.72%，盘中一度跌破 8500 元/吨，创年内新低。

现货价格受期货盘面影响也持续下跌。根据 SMM 数据，目前华东通氧 553 均价 9400

元/吨，较上月下跌 800 元/吨，昆明地区 421 均价 10900 元/吨，较上月下跌 450 元/

吨。 

观点 

基本面呈现“高库存、弱需求、低利润”格局，盘面价格持续探底，目前供需矛盾暂未出

现拐点，在高库存的压制下，预计 5 月价格将维持偏弱震荡，关注 8500 元/吨的支撑

位，需重点关注西北大厂的减产执行以及西南丰水期的复产进度。 

策略 

区间操作为主  

风险 

1、主产区减产及复产规模； 

2、仓单注册与注销情况； 

3、硅料企业开工率； 

4、资金及宏观情绪； 
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多晶硅 

策略摘要 

4 月，工业硅市场延续弱势格局，价格持续探底，工业硅主力合约盘面价格从月初

9810 元/吨跌至 8540 元/吨，跌幅 12.72%，盘中一度跌破 8500 元/吨，创年内新低。市

场情绪极度悲观，下游采购以刚需为主，贸易商低价抛货现象普遍。供应端南北分化

加剧，北方头部企业因亏损部分执行减产计划，西南地区丰水期临近，部分逐步复

产，但受到价格低迷影响，整体复产进度不及预期，4 月工业硅整体产量在 30 万吨左

右。消费端三大下游全面疲软，多晶硅光伏抢装机退潮，需求有所减弱，有机硅行业

自律减产叠加部分企业检修，需求小幅下降，铝合金受关税政策影响，开工率逐步下

滑。据百川与 SMM 数据，目前行业总库存约为 85.4 万吨（含交割库已注册成功的仓

单），其中社库 13.7 万吨，交割库 46.5 万吨，上游厂库 25.2 万吨，较 3 月底小幅降

低。基本面呈现“高库存、弱需求、低利润”格局，盘面价格持续探底，目前供需矛盾暂

未出现拐点，在高库存的压制下，预计 5 月价格偏弱震荡探底为主。 

核心观点 

■ 2024 年 4 月产业链各环节情况梳理 

供应：4 月多晶硅厂基本降负荷运行，维持低开工率，对产量影响不大，预计 4 月产量

10 万吨附近。目前临近西南丰水期，有复产预期存在，但在消费抓若，价格连续下跌

后，预计 5 月供应端增加或有限。 

消费：4 月光伏抢装机潮结束，下游组件排产增速收窄，硅片库存去化缓慢，下游拉晶

企业多以刚需补库为主，普遍存在压价行为。电池片方面，价格继续下跌引发市场恐

慌情绪，下游拿货相对谨慎， 电池片出货速度放缓，库存水位攀升，价格步入下行通

道快速下行。 组件方面，国内抢装潮逐渐退坡，终端需求有所减弱，接组件价格步入

下跌通道，据百川盈孚数据，目前组件价格保持在在 0.70 元/瓦左右，其中 182 单晶单

面 P 型组件主流成交价为 0.68 元/瓦左右， TOPCon 双玻组件主流成交价为 0.70 元/瓦

左右。 

库存：据 SMM 统计，截止 4 月底，中国多晶硅库存约 26.1 万吨，较上月底有所增

加。消费端转弱，下游原料库存较多，采购意愿降低导致上游库存有所增加。 

成本：受原料价格下跌影响，多晶硅生产成本有所降低，颗粒硅现金成本能控制约 2.5

万元/吨，棒状硅每家企业电费及能耗有一定差异，现金成本在 3-4.5 万元/吨，供需平

衡位置现金成本约 3.9 万元/吨。 

价格：受到期货盘面价格下跌影响，现货市场成交价格重心有所下移。截止到 2025 年
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4 月 27 日，多晶硅 P 型料市场均价为 3.33 万元/吨，较月初相比均价下跌，跌幅

1.48%，N 型多晶硅市场 均价为 3.85 万元/吨，较月初相比均价下跌，跌幅 3.75%。 

观点 

目前多晶硅面临硅料厂降负荷生产供应收缩、装机潮退坡需求减弱、业高库存的格

局，叠加美国关税政策的不确定性，引发市场情绪悲观，普遍对下半年需求不乐观，

五月又有西南丰水期复产的预期，供需两端均承压，短期难有明显改善，预计后市价

格仍维持偏弱运行。但目前已经开启仓单注册，当前仓单量仅 30 手，关注仓单注册量

的变化和交割博弈。 

策略 

短期 2506 谨慎偏多，若交割博弈导致盘面反弹较多，上游可逢高卖出套保。 

风险 

1、西北减产规模； 

2、西南复产进度； 

3、仓单注册量； 

4，美国关税政策； 

5、资金及宏观情绪； 
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4 月价格综述：工业硅延续弱势，盘面价格屡创新低 

4 月，工业硅市场延续弱势格局，价格持续探底，工业硅主力合约盘面价格从月初

9810 元/吨跌至 8540 元/吨，跌幅 12.72%，盘中一度跌破 8500 元/吨，创年内新低。市

场情绪极度悲观，下游采购以刚需为主，贸易商低价抛货现象普遍。供应端南北分化

加剧，北方头部企业因亏损部分执行减产计划，西南地区丰水期临近，产能逐步释

放，但受到价格低迷影响，整体复产进度不及预期，4 月工业硅整体产量在 30 万吨左

右。消费端三大下游全面疲软，多晶硅光伏抢装机退潮，需求有所减弱，有机硅行业

自律减产叠加部分企业检修，需求小幅下降，铝合金受关税政策影响，开工率逐步下

滑。据百川与 SMM 数据，目前行业总库存约为 125 万吨（含交割库已注册成功的仓

单），其中社库 60.3 万吨，仓单 51.4 万吨，港口 13.6 万吨，较 3 月底有所增加。基本

面呈现“高库存、弱需求、低利润”格局，盘面价格持续探底，目前供需矛盾暂未出现拐

点，在高库存的压制下，预计 5 月价格将维持偏弱震荡。 

5 月市场展望：基本面暂无改善，价格继续维持弱势 

基本面呈现“高库存、弱需求、低利润”格局，盘面价格持续探底，目前供需矛盾暂未出

现拐点，在高库存的压制下，预计 5 月价格将维持偏弱震荡，关注 8500 元/吨的支撑

位，需重点关注西北大厂的减产执行以及西南丰水期的复产进度。 

 

图 1: 华东 553#均价及涨跌幅丨单位：元/吨  图 2: 华东 421#均价及涨跌幅丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 3: 其他型号价格走势丨单位：元/吨  图 4: 工业硅 FOB(黄埔冈)价格丨单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

供应端情况：消费拖累叠加电力成本抬升，主产区大面
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合计 797 218 250 -32 

资料来源：百川盈孚 华泰期货研究院 

图 5: 中国工业硅月度产量丨单位：万吨  图 6: 12 月主要省份月度产量丨单位：% 

 

 

 

数据来源：百川盈孚 华泰期货研究院  数据来源：百川盈孚 华泰期货研究院 

 

中国工业硅生产成本及利润：原料价格走弱，成本有所降低 

4 月间，硅石、电极等原料价格整体持续下跌，成本有所降低，丰水期即将来临，电价

将继续下跌，预计成本将继续走弱。 

电极方面：据百川数据，电极市场价格持稳，截止到 27 日，百川盈孚主流出厂价格 

区间在 7700-8300 元/吨，较上月持稳。 

碳质还原剂：据百川数据，油焦市场先涨后跌，交投转弱。截 止 4 月 27 日，石油焦

市场均价 2840 元/吨，较上月上调 69 元/吨，涨幅 2.60%。 

硅石：4 月硅石市场价格延续弱势，南方下游金属硅企业开工下月将有增加，但目前对

硅石采购 情况一般，预计硅石价格平稳运行。。 

 

图 7: 主要产区电价走势丨单位：元/度  图 8: 硅石价格走势丨单位：元/吨 
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数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 9: 木炭价格走势丨单位：元/吨  图 10: 石油焦价格走势丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 11: 硅煤价格走势丨单位：元/吨  图 12:电极价格丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 13: 工业硅月度出口量丨单位：万吨  图 14: 工业硅月度出口量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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消费端：三大下游消费集体疲软 

下游消费偏弱，多以刚需采购为主，多晶硅光伏抢装机退潮，需求有所减弱；有机硅

行业自律减产叠加部分企业检修，需求小幅下降；铝合金受关税政策影响，开工率逐

步下滑；出口方面表现尚可，据海关数据，2025 年 3 月中国金属硅出口 5.95 万吨，环

比增加 34.71%，同比减少 6.84%。2025 年 1-3 月 中国金属硅出口共计 15.62 万吨，同

比减少 5.48%。月度出口均价 1581.79 美元/吨。。 

有机硅：企业库存高企 价格持续下跌 

根据百川统计，本月有机硅市场跌势凶猛，跌幅在 2500 元/吨左右，且跌至近十年新

低。上旬各单体厂 虽释放减产稳价信号，但企业库存压力高企，实际执行不及预期，

叠加关税增加导致下游企业出货不 畅、采购意向减弱，部分厂家为缓解库存压力采取

竞价去库策略，推动有机硅产品价格明显回落。截 止目前，DMC 报价区间在 11300-

13000 元/吨，实际成交仍存商谈空间，其中 DMC 成交价下探至 11200-12000 元/吨。

下跌后的价格逐步贴近下游心理值，且单体厂成本倒挂，业者对继续下跌的看空 情绪

减弱，买盘跟进意向有所提升，库存压力虽较前期有所缓解，但整体仍处于较高水

平。目前全国 有机硅单体企业 16 家，本月企业开工率在 69.7%，整体开工率不高，但

当前库存仍处于中高位水平， 尽管近期备货节奏有所加快，但库存实现实质性消化仍

需时日。当前有机硅市场仍呈现供大于求格局， 但价格已触及新低，部分企业陷入亏

损。近期下游需求显现边际回暖迹象，企业库存压力有所缓解， 预计市场将逐步步入

趋稳运行阶段。 

 

 

图 15: 中国有机硅 DMC 月度产量丨单位：万吨  图 16: 中国有机硅消费领域占比丨单位：/% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SAGSI 华泰期货研究院 
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图 17: 中国有机硅 DMC 价格走势丨单位：元/吨 图 18: 中国有机硅 107 胶价格走势丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 19: 中国 110 生胶价格走势丨单位：元/吨 

  

图 20: 中国二甲基硅油价格走势丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

 

图 21: 中国初级形态聚硅氧烷月度进口量丨单位：吨  图 22: 中国初级形态聚硅氧烷月度出口量丨单位：吨 

 

 

 

数据来源：海关 华泰期货研究院  数据来源：海关 华泰期货研究院 
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多晶硅：抢装机潮退坡，需求有所减弱 

据百川数据，4 月多晶硅市场现货成交价格重心下移。截止到 2025 年 4 月 27 日，多

晶硅 P 型料市场均价为 3.33 万元/吨，较月初相比均价下跌，跌幅 1.48%，N 型多晶硅

市场均 价为 3.85 万元/吨，较月初相比均价下跌，跌幅 3.75%。由于光伏抢装潮逐渐退

坡，终端需求阶段性降温，形成负反馈，倒逼原料多晶硅跌。 

 

图 23: 中国多晶硅价格走势丨单位：千克/元  图 24: 中国单晶硅片价格走势丨单位：元/片 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

图 25: 中国 PERC 电池片价格走势丨单位：元/瓦  图 26: 中国 PERC 电池组件价格走势丨单位：元/瓦 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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图 27: 中国多晶硅月度产量丨单位：万吨 

 

图 28: 中国光伏组件出口地区丨单位：% 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

铝合金：关税政策影响 开工率逐步走弱 

部分棒厂或受需求偏淡影响而减产、停产检修，受生产周期增，叠加美国关税不确定

性影响，整体开工率或将减弱。 

出口：表现尚可 环比有所增加 

据海关数据， 2025 年 3 月中国金属硅出口 5.95 万吨，环比增加 34.71%，同比减少

6.84%。2025 年 1-3 月 中国金属硅出口共计 15.62 万吨，同比减少 5.48%。月度出口均

价 1581.79 美元/吨。 

图 29: 中国铝合金月度产量丨单位：万吨  图 30: 中国铝材月度产量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：国家统计局 华泰期货研究院  数据来源：国家统计局 华泰期货研究院 

 

 

图 31: 中国 A356 铝合金开工率丨单位：/%  图 32: 中国原生铝合金开工率丨单位：/% 

0

5

10

15

20

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2022年 2023年 2024年 2025年

荷兰

26%

印度

12%

巴西

11%西班牙

7%

日本

4%

德国

4%

波兰

3%

澳大利亚

3%

希腊

3%

巴基斯坦

2%

其他

25%

0.00

150.00

300.00

450.00

600.00

750.00

3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

2021 2022 2023 2024

0

150

300

450

600

750

900

1050

1-2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2022年 2023年 2024年



工业硅多晶硅月报丨 2025/5/5 

 

请仔细阅读本报告最后一页的免责声明   15 / 19 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

 

图 33: 铝合金价格与工业硅价格走势丨单位：元/吨  图 34: 中国铝合金价格走势丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 35: 房地产新开工面积丨单位：万平方米  图 36: 房地产竣工面积丨单位：万平方米 

 

 

  

数据来源：国家统计局 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 37: 太阳能电池产量丨单位：万千瓦 

  

图 38: 家用冰箱产量丨单位：万台 
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数据来源：国家统计局 华泰期货研究院  数据来源：国家统计局 华泰期货研究院 

 

图 39: 空调产量丨单位：万台 

  

图 40: 洗衣机产量丨单位：万台 

 

 

 

数据来源：国家统计局 华泰期货研究院  数据来源：国家统计局 华泰期货研究院 

 

 

图 41: 彩色电视产量丨单位：万台  图 42: 集成电路产量丨单位：亿块 

 

 

 

数据来源：国家统计局 华泰期货研究院  数据来源：国家统计局 华泰期货研究院 
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图 43: 手机产量丨单位：万台  图 44: 锂离子电池产量丨单位：万只 

 

 

 

数据来源：国家统计局 华泰期货研究院  数据来源：国家统计局 华泰期货研究院 

 

图 45: 电子计算机产量丨单位：万台  图 46: 汽车产量丨单位：万台 

 

 

 

数据来源：国家统计局 华泰期货研究院  数据来源：国家统计局 华泰期货研究院 

 

图 47: 新能源汽车产量丨单位：万台  图 48: 纺织服装出口丨单位：亿美元 

 

 

 

数据来源：中国汽车工业协会 华泰期货研究院  数据来源：国家统计局 华泰期货研究院 
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库存 ：下游消费拖累 库存持续增加 

据 SMM 数据，目前行业总库存约为 85.4 万吨（含交割库已注册成功的仓单），其中社

库 13.7 万吨，交割库 46.5 万吨，上游厂库 25.2 万吨，较 3 月底小幅降低。 

据 SMM 统计，截止 4 月底，中国多晶硅库存约 26.1 万吨，较上月底有所增加。消费

端转弱，下游原料库存较多，采购意愿降低导致上游库存有所增加。 

图 49: 中国工业硅市场库存（含交割库）丨单位：万

吨 

 图 50: 交易所工业硅仓单量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：SMM 百川盈孚 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 

 

图 51: 多晶硅库存数据丨单位：万吨  图 52: 硅片库存数据丨单位：GW 

 

 

 

数据来源：SMM 华泰期货研究院  数据来源：SMM 华泰期货研究院 
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