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事项： 

[Table_Summary] 近期，国内有机硅中间体及下游产品价格大幅上涨。 

 

国信化工观点： 

1）金三银四旺季到来，有机硅 DMC 及下游产品价格大幅上涨。本周有机硅产品价格大涨约 2000 元/吨，目前 DMC

主流成交价格在 26500-27500 元/吨，较春节后价格上涨约 6000 元/吨。我们认为一方面由于下游室温胶进入传统

金三银四的需求旺季，另一方面春节前受高位价格回落影响下游备货较少，春季行情复苏备货下导致国内有机硅市

场价格大涨。下游本周普涨 2000 元/吨，生胶价格上涨至 27500-28000 元/吨左右，107 胶价格上涨至 27000-27500

元/吨，华东国产硅油主流价上涨至 28000-32000 元/吨左右。原材料方面，421#金属硅价格小幅上涨至 14000 元/

吨左右，华东甲醇价格小幅上涨 50 元/吨至 2500 元/吨，卓创测算目前行业毛利达到 10200 元/吨以上。 

2）有机硅库存低位，短期受供给影响价格上涨有望持续。根据百川浮盈与卓创资讯数据，目前行业周度产量约 2.95 万

吨，周度库存量只有约 2.1 万吨，行业库存只有 5 天左右，库存处于低位。目前国内有机硅企业开工负荷偏紧，2020

年底国内 DMC 产能约 169 万吨，目前国内一套 5 万吨/年有机硅装置（折环体，下同）由于火灾停车尚未复产，4 月

份蓝星星火 25 万吨/年装置预计停车 35 天进行检修计划；而国外企业由于受公共卫生事件影响，开工率普遍偏低，

以陶氏、瓦克、信越为主的外资品牌货源春节后供应持续偏紧，也同时加剧了国内供需紧张的局面。在预期供应短

期减少之下市场采购心态积极。目前 4 月份企业预售订单良好。我们预计 3-4 月份国内有机硅市场继续存上涨可能。 

3）未来有机硅新增产能集中在我国，项目大量投产有机硅价格中长期承压。截至 2020 年底，国内 DMC 生产企业共

13 家，产能合计约 169 万吨。2021-2023 年，按计划国内新增产能分别为 30 万吨、45 万吨、30 万吨，产能增速分别

为 17.8%、22.6%、12.3%。从全球范围看，年均增速均超过 10%，预计 2023 年全球有机硅产能 364 万吨，2018-2023

年 CAGR 约 7.4%；2023 年有机硅产量 268 万吨，2018-2023 年 CAGR 约 5.0%。新增产能主要集中在中国，海外没有

新增产能，同时迈图美国沃特福德工厂 11 万吨/年有机硅工厂计划于 2021 年下半年关闭。我们预计到 2023 年，中国有

机硅产能产量分别占全球的 72.3%和 67.2%。但由于供给增速高于需求增速，预计全球开工率在 75%左右，因此我们认

为中长期来看，有机硅行业有产能过剩风险导致价格承压。 

 

投资建议：我们建议关注有机硅行业龙头企业新安股份、兴发集团、东岳集团、三友化工等。 

 

风险提示：原材料价格大幅上涨；有机硅产品价格大幅波动；行业新增产能投放进度超预期；下游需求及出口低于预期。 
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评论： 

有机硅产品价格大涨，行业盈利能力大幅改善 

金三银四旺季到来，有机硅 DMC 及下游产品价格大幅上涨。本周有机硅产品价格大涨约 2000 元/吨，目前 DMC 主流

成交价格在 26500-27500 元/吨，较春节后价格上涨约 6000 元/吨。2021 年价格上看，年初受到去年年底价格过快

拉升的影响，短期货源供应紧张局面缓解，价格由 33000 元/吨跌回 20500 元/吨低位，因此下游在春节前受高位价

格回落影响备货较少。春节后受国内部分企业开工低位，以及进入 3 月份下游厂家复工，房地产、纺织、日用品等

行业逐渐回暖，同时海外需求良好，尤其下游室温胶进入传统金三银四的需求旺季，导致有机硅单体厂家接单顺畅。

企业库存低位，春季行情复苏备货下导致国内有机硅市场价格大涨。本周下游产品也普涨 2000 元/吨，生胶价格上

涨至 27500-28000 元/吨左右，107 胶价格上涨至 27000-27500 元/吨，华东国产硅油主流价上涨至 28000-32000

元/吨左右。 

图 1：有机硅价格与价差（元/吨） 

 
资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 

原材料价格普涨，成本端支撑有机硅价格上行。本周 421#金属硅价格小幅上涨 100 元/吨至 14800 元/吨左右，华东

甲醇价格小幅上涨 500 元/吨至 2500 元/吨，卓创测算目前行业毛利达到 10200 元/吨以上。由于近期石油焦价格继

续上涨，金属硅生产成本增加支撑金属硅价格上涨，同时内蒙地区因实行差别性电价政策，现硅厂已基本停炉。南

方地区金属硅企业开工低位稳定，电价上涨，企业开工计划或将延迟，西南地区金属硅供应能力较弱。西南部分地

区由于电价上涨，大多企业或将推迟开炉计划。而下游企业开工增加，对金属硅的需求有所上升，预计后期价格有

望继续上涨，成本端支撑有机硅价格继续上行。 

有机硅库存低位，短期受供给影响价格上涨有望持续 

国内有机硅消费量快速增长。出口量维持高位。截至 2020 年底国内 DMC 产能约 169 万吨，同比增长 6.3%，新增产能

来自兴发集团与新安股份；全年累计产量 134 万吨，同比增长 11.5%，行业开工率约 80.0%。我国自 2014 年起由有机

硅净进口国转变为净出口国，2020 年有机硅累计出口 24.3 万吨，同比增长 8.5%，进口 15.2 万吨，同比增长 2.9%；国

内有机硅表观消费量 124.9 万吨，同比增长 11.0%。2015 年以来 5 年 CAGR 为 11.1%。根据百川浮盈与卓创资讯数据，

目前行业周度产量约 2.95 万吨，周度库存量只有约 2.1 万吨，行业库存只有 5 天左右，库存处于低位。 
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图 2：有机硅 DMC 产能、产量及开工率  图 3：有机硅表观消费量及同比（元/吨） 

 

 

 

资料来源：卓创资讯、SAGSI，国信证券经济研究所整理  资料来源：卓创资讯、海关总署，国信证券经济研究所整理 

 

图 4：2014 年起我国有机硅由净进口国变为净出口国 

 

资料来源：Wind、海关总署，国信证券经济研究所整理 

不可抗力影响供给，下游供给紧张提供涨价空间。目前国内有机硅企业开工负荷偏紧，市场整体开工保持约 80%左

右负荷。2020 年 11 月国内一套 5 万吨/年有机硅装置（折环体，下同）由于火灾停车，至今尚未复产，4 月份蓝星

星火 25 万吨/年装置预计停车 35 天进行检修计划，合盛石河子基地 2 月份投产的 10 万吨/年装置目前仍在试车爬坡

中，因此供应预期短期减少之下市场采购心态积极。目前 4 月份企业预售订单良好。3 月 8 日，下游一家硅基新材

料生产厂家发生意外着火事件，导致其气相白炭黑及硅烷偶联剂装置停车 30 天，该企业气相白炭黑产能占国内总产

能的 5%左右，硅烷偶联剂产能占国内总产能的 12%左右，此次装置停车或将加剧市场货源的紧张状况，带动有机

硅下游的气相白炭黑与硅烷偶联剂价格上涨，我们预计 3-4 月份国内有机硅市场继续存上涨可能。 

未来有机硅新增产能集中在我国，项目大量投产有机硅价格中长期承压 

有机硅下游为硅橡胶、硅油、硅树脂，终端应用十分广泛。有机硅是指含有碳硅键、且至少有一个有机基团是直接

与硅原子相连的一大类化合物，其中以硅氧键为骨架的组成的聚硅氧烷约占总用量的 90%以上，狭义上有机硅材料

主要指聚硅氧烷。聚硅氧烷下游制品一般包括硅橡胶、硅油、硅树脂，其中硅橡胶可分为高温胶、室温胶、液体胶。

有机硅终端用途十分广泛，如建筑工程、纺织、电子、交通运输、石油化工、航空航天、新能源、医疗机械、日化

个护等。 
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图 5：有机硅下游制品  图 6：有机硅下游制品占比 

 

 

 

资料来源：招股说明书，国信证券经济研究所整理  资料来源：卓创资讯，国信证券经济研究所整理 

国内有机硅扩产规模大，未来存在供给过剩风险。截至 2020 年底，国内 DMC 生产企业共 13 家，产能合计约 169 万吨。

2021-2023 年，按计划新增产能分别为 30 万吨、45 万吨、30 万吨，产能增速分别为 17.8%、22.6%、12.3%。从全球

范围看年均增速均超过 10%，高于全球 5%-6%的消费增速，我们认为中长期来看，国内有机硅存在供给过剩风险。 

表 1：国内有机硅现有产能 

企业 产能（万吨/年） 开工率 备注 

道康宁（张家港）工厂 40 65% 
 

 

江西星火 50 90% 4 月起计划检修 35 天 

新安化工 50 90%  

内蒙恒业成 24 90%  

山东东岳 30 90%  

合盛硅业（浙江） 18 90%  

山东金岭 15 90%  

唐山三友 20 85%  

浙江中天 10 0%  

湖北兴发 36 80%  

鲁西化工 6.5 95%  

合盛硅业（四川） 18 90%  

合盛硅业（鄯善） 20 85%  

合计 单体 337.5 万吨，折合环体 168.75 万吨  

资料来源：各公司官网、卓创资讯，国信证券经济研究所整理 
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表 2：国内有机硅计划新增产能 

企业 产能（万吨/年） 计划投产时间 备注 

合盛硅业（石河子） 40 2021 年上半年 2 月已投产 20 万吨，6 月计划投产 20 万吨 

内蒙古恒星 20 2021 年 6 月  

2021 年合计 单体 60 万吨，折合环体 30 万吨 

合盛硅业（云南）一期 40 2022 年中  

云南能投一期 20 2022 年中  

山东东岳 30 2022 年中  

2022 合计 单体 90 万吨，折合环体 45 万吨 

内蒙乌海 40 2023 年  

福建源岭 20 2023 年  

2023 合计 单体 60 万吨，折合环体 30 万吨 

鲁西化工 100  规划中 

合盛硅业（云南）一期 40  规划中 

云南能投一期 20  规划中 

合计 单体 370 万吨，折合环体 185 万吨  

资料来源：各公司官网、卓创资讯，国信证券经济研究所整理 

新增产能主要集中在我国，中长期有机硅价格承压。全球范围来看，预计 2023 年全球有机硅产能 364 万吨，2018-2023

年 CAGR 约 7.4%；2023 年有机硅产量 268 万吨，2018-2023 年 CAGR 约 5.0%。新增产能主要集中在中国，主要集中

于龙头企业的扩产，海外没有新增产能，同时迈图美国沃特福德工厂 11 万吨/年有机硅工厂计划于 2021 年下半年关闭。

我们预计到 2023 年，中国有机硅产能产量分别占全球的 72.3%和 67.2%。但由于供给增速高于需求增速，预计全球开

工率在 75%左右，因此我们认为中长期来看，有机硅行业有产能过剩风险导致价格承压。 

图 7：全球有机硅产能、产量 

 

资料来源：招股说明书、SAGSI，国信证券经济研究所整理 

 

投资建议：看好有机硅行业龙头企业 

我们建议关注具备 50 万吨/年单体产能的新安股份、36 万吨/年产能的兴发集团、30 万吨/年产能的东岳硅材、和 20 万

吨/年产能的三友化工等。  
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风险提示 

原材料价格大幅上涨；有机硅产品价格大幅波动；行业新增产能投放进度超预期；下游需求及出口低于预期。  
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相关研究报告： 
 
《化工行业周报：化工产品延续上涨，未来细分品种分化加剧》 ——2021-03-05 

《化工行业 2020 年报前瞻：疫情冲击已过，化工行业进入景气上行期》 ——2021-03-03 

《磷肥行业点评：成本支撑叠加货源偏紧，春耕旺季期间磷肥延续复苏趋势》 ——2021-03-01 

《化工行业 3 月投资策略：化工产品普遍大涨，EVA 丁辛醇有望持续高景气》 ——2021-02-28 

《化工行业周报：化工产品迎来史诗级上涨》 ——2021-02-26 
 

国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 
 

分析师承诺 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公

正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 
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