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[Table_Summary] 
投资要点： 

 有机硅：应用广泛的硅基新材料。有机硅指含有硅碳键（Si-C），且至少有一个有

机基团直接与硅原子相连的一大门类化合物，是工业硅下游中应用最为广泛的化学

品之一。有机硅下游产品中硅橡胶消费量占比最大（可达 60%以上），硅油次之（占

比近 30%），其余产品包括硅树脂、功能性硅烷等。从终端应用领域来看，有机硅

因其独特的结构，兼备无机材料与有机材料的性能优势，在建筑装饰、纺织制造、

医疗护理、汽车交通、工业助剂等传统领域，以及光伏、新能源汽车等新兴领域均

有着广泛应用。 

 基于供需平衡表角度，有机硅格局有望改善： 

 国内扩产周期收尾，海外产能持续出清。①国内方面，根据百川盈孚，2019-2024

年我国有机硅中间体名义产能从 152 万吨加速增长至 344 万吨，CAGR 达 17.8%。

2021 年起，受下游需求强劲增长以及较高利润吸引，我国有机硅行业快速扩产，

至 2024 年投产周期见顶，全年新增产能 72 万吨，产能同比+26.5%。展望后市，

当前仅有内蒙古兴发 10 万吨/年规划产能尚未落地，我国有机硅扩产周期或将进入

尾声。②海外方面，过去五年因发展定位转变以及生产成本偏高等因素，海外有机

硅产能不增反降，2020-2021 年迈图美国工厂、陶氏化学英国工厂共计折合 16.5

万吨/年的中间体产能相继关停。我们认为未来国外将延续重点发展下游产品的策

略，有机硅扩产可能性较小，且有继续退出的可能。综合来看，内部过剩产能逐步

消化，外部存量产能有退出预期，供给端压力有望缓解。 

 新应用渗透率提升，内外共振需求稳健。①内需层面，据百川盈孚，2019-2024 年

我国有机硅表观消费量从 106.2 万吨提升至 181.6 万吨，CAGR 为 11.3%。近两

年来，有机硅最大下游建筑领域受新开工面积大幅下滑影响，相关需求或显著削减，

但随着有机硅材料在电子电器、新能源汽车、光伏电池等新兴领域渗透率持续提高，

有望接力需求增长。据我们假设及测算，2025 年建筑领域有机硅消费量或同比-

14.9%至 22.5 万吨，而电子电器有机硅消费量或同比+16.7%至 50.3 万吨、光伏

领域有机硅消费量或同比+19.4%至 76.5 万吨、新能源汽车有机硅消费量或同比

+44.2%至 30.4 万吨。②外需层面，2024 年，我国聚硅氧烷累计出口 54.6 万吨，

同比+34.2%，且除 2 月外所有月份出口情况均显著好于 2023 年同期，或反映海

外需求持续旺盛，后续有望带动我国过剩产能消化。出口结构上看，2024 年，我

国对 22 个新兴经济地区的聚硅氧烷出口总量为 21.8 万吨，同比+30.9%，占我国

总出口量的比例达到 39.9%，或反映新兴经济体已成为中国有机硅出口市场的重

要驱动。我们认为，有机硅内需存在我国优势领域的催化，外需则在新兴经济体带

动下持续向好，整体需求有望长期稳步增长。综合来看，2025 年起，有机硅行业

供需失衡态势有望开始得到调整，2025-2026 年我国有机硅行业预计分别形成供

需差-0.9/-11.2 万吨。 

 有机硅周期弹性较大，静待景气度触底回升： 

 盈利仍在低位运行，开工出现改善信号。2020Q4-2022Q2 为有机硅景气度上行周

期，开工率历史分位数保持较高水平，有机硅中间体价格于 2021Q4 触及 6 万元/

吨的高点，带动行业内企业盈利能力迅速提升，如主营业务里有机硅板块占比较高

的新安股份毛利率从 2020Q4 的 16.7%提升 2021Q4 的 33.8%，同期净利率从

11.1%提升至 18.8%，展现了较高的盈利弹性。2022Q3 以来，受公共卫生事件反
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复、房地产终端消费不佳等影响，有机硅需求持续减弱，价格一路下滑并跌至部分

企业成本以下。2024 年我国有机硅开工率整体优于 2023 年同期水平，同时全年

实现产量 225.3 万吨，同比+24.8%，而期末库存 4.72 万吨与期初库存 4.77 万吨

基本持平，并未伴随 2024 年的集中扩产而出现加速积累，或反映行业供给压力尚

可逐步消化。以当前历史低位的价格水平结合供需关系不断改善的预期，有机硅未

来价格或仍有向上空间，看好行业景气度改善，企业盈利企稳回升。 

 建议关注标的：合盛硅业、新安股份、兴发集团、东岳硅材、三友化工等 

 风险提示：原材料价格大幅波动、贸易摩擦风险、下游需求不及预期。 
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1. 有机硅：应用范围广泛的硅基新材料 

有机硅材料种类繁多，聚硅氧烷是主流化合物。有机硅指含有硅碳键（Si-C），

且至少有一个有机基团直接与硅原子相连的一大门类化合物，是工业硅下游中应

用最为广泛的化学品之一。从生产流程来看，有机硅的生产需要先由金属硅和一

氯甲烷合成一甲基三氯硅烷、二甲基二氯硅烷、三甲基一氯硅烷、三氯氢硅、苯基

氯硅烷等有机硅单体。占比最高、最常见的二甲单体经水解、裂解工序制得的环

体混合物即为有机硅中间体 DMC，通常 1 吨有机硅单体可生产制备约 0.5 吨中间

体。有机硅中间体 DMC 再进行深加工可生成各类有机硅化合物和终端产品，有机

硅化合物的种类繁多，包括聚硅氧烷、聚硅烷、聚碳硅烷、聚氮硅烷等，其中，聚

硅氧烷是有机硅化合物中最重要、应用最广的一类，约占有机硅材料总用量的 90%

以上。 

 

图 1：二甲基二氯硅烷单体化学结构式  图 2：聚二甲基硅氧烷化学结构式 

 

 

 

资料来源：Wacker 官网，德邦研究所  资料来源：Wacker 官网，德邦研究所 

 

有机硅应用领域丰富，硅橡胶是重要下游产品。有机硅产业链由金属硅等原

材料、有机硅单体、有机硅中间体、下游深加工产品等环节组成。目前，全球有机

硅行业的发展具有以下游产品开发为中心带动上游单体合成的特点，呈现上游单

体集中生产、下游分散深加工的态势。有机硅下游产品主要可分为硅橡胶、硅油、

硅树脂、功能性硅烷等，其中硅橡胶消费量占比最大，可达到 60%以上，硅油次

之，占比近 30%。从终端应用领域来看，有机硅因其独特的结构，兼备无机材料

与有机材料的性能优势，在各行各业均有广泛应用，如建筑装饰、电子电器、电力

新能源、纺织制造、医疗护理、汽车交通、工业助剂等领域。 
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图 3：有机硅产业链 

 

资料来源：百川盈孚、新安股份向特定对象发行 A 股股票证券募集说明书，德邦研究所 

 

表 1：有机硅的下游应用 

产品类型 特性 应用领域 具体产品 

硅橡胶 

耐疲劳、耐高低温、

耐老化、优良的电绝

缘性、疏水性、生理

惰性等 

汽车 
保护罩、软管、垫圈、密封件、雨刮片、门窗

外框及其他部件的粘接密封 

电子电器 
键盘及保护罩、LED、半导体领域的固定及灌

封保护 

电缆 电缆外包材料、电线绝缘子 

航空航天 胶管、面罩、密封垫圈 

建筑 厨卫、公路等方面胶粘剂、填缝剂、密封剂 

医疗 奶嘴、人造器官、软管、人工角膜、耳塞 

其他 薄膜、家居用品、光伏封装 

硅油 

耐候性、电绝缘性、

疏水性、生理惰性和

较小的表面张力等 

纺织印染、造纸 柔软剂、润滑剂、整理剂、织物涂层、隔离剂 

机械 润滑油、阻尼油、防锈油、泵油 

电子 变压器、晶体管绝缘、抗热、防潮材料 

化工医疗 消泡剂、药用添品剂、润滑剂、灭菌剂 

其他 脱模剂、表面处理材料 

硅树脂 
耐寒性、耐候性、疏

水性、电绝缘性能等 
电子电器、涂料 绝缘剂、涂料、粘结剂、硅塑料 

硅烷偶联剂 
耐候、粘结、低表面

张力和生理惰性等 
涂料、加工助剂 

玻纤处理剂、涂料添加剂、轮胎补强材料、增

粘剂 

气相白炭黑 
稳定、补强、增稠和

触变性等 
添加、加工助剂 

催化剂载体、石油化工、脱色剂、消光剂、橡

胶补强剂、塑料填充剂 

资料来源：SMM 硅世界微信公众号，德邦研究所 

 

 

 

工业硅
（金属硅）

一氯甲烷

二甲基二氯硅烷
（91%）

苯基氯硅烷

三氯氢硅

一甲基三氯硅烷
（7%）

三甲基一氯硅烷
（2%）

硅氧烷

硅氮烷

硅树脂
（3.6%）

硅橡胶
（66.9%）

硅油
（29.5%）

功能性硅烷

纯硅树脂

改质型硅树脂

107胶/室温胶

生胶/高温胶

甲基硅油

改型硅油

硅烷偶联剂

硅烷交联剂

功能性助剂

建筑装饰

电子电器

电力新能源

纺织制造

医疗护理

汽车交通

工业助剂

有机硅上游原材料 有机硅单体 有机硅中间体 有机硅产品 下游应用

气象白炭黑

……
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2. 国内扩产周期告一段落，海外产能存在退出预期 

2.1. 竞争环境趋于有序，扩产周期告一段落 

有机硅产能集中度提升，行业竞争格局有望转好。受益于前期下游需求快速

增长以及较高利润吸引，中国有机硅产能经历了快速扩张周期，据百川盈孚，2019-

2024 我国有机硅中间体产能从 151.5 万吨加速增长至 344.0 万吨，年均复合增速

为 17.8%。2024 年为中国有机硅中间体产能集中释放大年，全年新增产能 72 万

吨，在供给端形成了较大压力。当前中国已经成为世界最大的有机硅生产、消费

和原材料净出口国，行业内主要生产企业包括合盛硅业、蓝星星火、东岳硅材、新

安化工等，在资金、能源优势及一体化布局的影响下，行业产能不断向龙头企业

集中，其中合盛硅业的有机硅产能占国内总产能比重超过 25%，形成一超多强格

局，2024 年行业产能集中度 CR4 达 54.65%，行业竞争格局有望趋于有序。 

 

图 4：2019-2024 年国内有机硅中间体产能及同比增速 

 

资料来源：百川盈孚，德邦研究所 

 

表 2：国内有机硅产能（DMC 口径）呈一超多强格局 

企业 产能（万吨） 产能占比（%） 

合盛硅业 (鄯善) 有限公司 50 14.53% 

江西蓝星星火有机硅有限公司 35 10.17% 

山东东岳有机硅材料股份有限公司 35 10.17% 

湖北兴瑞硅材料有限公司 30 8.72% 

浙江新安化工集团股份有限公司有机硅厂 25 7.27% 

鲁西化工集团股份有限公司硅化工分公司 25 7.27% 

唐山三友硅业有限责任公司 20 5.81% 

陶氏有机硅 (张家港) 有限公司 20 5.81% 

新疆西部合盛硅业有限公司 20 5.81% 

云南能投硅化工有限责任公司 15 4.36% 

其它 69 20.08% 

合计 344 100% 

资料来源：百川盈孚，德邦研究所 
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图 5：2024 年国内有机硅中间体以产能为口径的行业集中度（万吨） 

 

资料来源：百川盈孚，德邦研究所 

注：合盛硅业产能为其所有产地合计值 

 

扩产周期告一段落，供给压力有望缓释。展望后市，有机硅行业已无大规模

新增产能接续，截至 2025 年 1 月，仅有内蒙古兴发 10 万吨/年规划新增产能尚未

落地，扩产周期或将进入尾声。据百川盈孚，2024 年我国有机硅开工率整体优于

2023 年同期水平，并实现产量 225.3 万吨，同比+24.8%，而期末库存 4.72 万吨

与期初库存 4.77 万吨基本持平，并未伴随 2024 年的集中扩产而出现加速积累，

或反映未来行业主旋律将切换为对存量过剩产能的逐步消化，长期视角下供给格

局有望得到改善。 

 

表 3：未来行业仅有内蒙古兴发 10 万吨/年规划产能待投 

企业 产能（万吨） 实际/预计投产时间 

内蒙古兴发科技有限公司 10 2025 年 6 月 

内蒙古恒星化学有限公司 5 2024 年 9 月 

鲁西化工集团股份有限公司硅化工分公司 20 2024 年 8 月 

中天东方氟硅材料有限公司 7.5 2024 年 8 月 

湖北兴瑞硅材料有限公司 10 2024 年 7 月 

江西蓝星星火有机硅有限公司 10 2024 年 5 月 

唐山三友硅业有限责任公司 10 2024 年 4 月 

合盛硅业(鄯善)有限公司 20 2023 年 5 月 

合盛硅业(鄯善)有限公司 20 2022 年 5 月 

山东东岳有机硅材料股份有限公司 15 2022 年 3 月 

云南能投化工有限责任公司 10 2022 年 1 月 

湖北兴瑞硅材料有限公司 6 2020 年 5 月 

资料来源：百川盈孚，德邦研究所 

注：统计数据截至 2025 年 1 月 27 日 
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图 6：2024 年国内有机硅开工率多数时间优于 2023 年同期 

 

资料来源：百川盈孚，德邦研究所 

 

图 7：2024 年国内有机硅行业产量持续攀升  图 8：2024 年国内未出现明显有机硅累库现象  

 

 

 

资料来源：百川盈孚，德邦研究所  资料来源：百川盈孚，德邦研究所 

 

2.2. 海外有机硅产能持续收缩，供给重心有望向国内集中 

海外有机硅产能持续收缩，供给重心有望向国内集中。海外方面，过去五年

因欧美生产成本偏高以及发展定位转变为专注下游产品等因素，海外有机硅产能

不增反降。据 SMM 硅世界，2020-2021 年迈图美国工厂、陶氏化学英国工厂共

计折合 16.5 万吨/年的中间体产能相继关停，我们认为未来国外或将延续重点发

展下游产品的策略，有机硅扩产的可能性较小，且有继续退出的可能，有望进一

步改善供需格局。 
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表 4：海外有机硅企业产能梳理 

企业 产能所在地区 硅氧烷产能（万吨） 

陶氏化学 

美国 20.0 

英国 14.5 

中国江苏张家港 15.3 

其他 12.5 

瓦克化学 

德国 Nunchritz 13.0 

德国 Burghausen 10.0 

中国江苏张家港 4.7 

埃肯公司 
法国 Roussillon 10.0 

中国江西永修 25.0 

KCC 迈图 

日本 4.0 

韩国 7.8 

中国浙江建德 4.7 

信越化学 

日本 10.5 

泰国 7.0 

其他 10.5 

资料来源：中国氟硅有机材料工业协会、中国石油和化学工业联合会、各公司公告等，德邦研究所 

注：其他项包括所有协会所未列明的地区产能；产能统计时间截至 2023 年 
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3. 内需稳定增长，外需持续旺盛 

3.1. 国内表观消费稳增长，新应用领域贡献增量 

国内消费量稳定增长，传统领域比重仍较大。2024 年全年，我国有机硅中间

体表观消费量 181.6 万吨，同比+20.9%，增速整体稳中有升；2019-2024 年，我

国有机硅表观消费量年复合增速达 11.3%。从结构上看，据百川盈孚，2023 年有

机硅下游消费依然以建筑（29.9%）、加工制造业（12.1%）、纺织业（10.1%）等

为主。近两年来，有机硅最大下游领域房地产受新开工面积大幅下滑影响，相关

需求或一定程度削减，未来下游需求结构比重有望重塑。 

 

图 9：2019-2024 年中国有机硅表观消费量及同比增速  图 10：2023 年中国有机硅中间体下游消费结构 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，德邦研究所  资料来源：百川盈孚，德邦研究所 

 

图 11：2019-2024 年中国房屋新开工面积及累计同比  图 12：2019-2024 年中国房地产开发投资完成额及累计同比 

 

 

 

资料来源： ，德邦研究所  资料来源： ，德邦研究所 
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图 13：2019-2024 年中国制造业固定资产投资完成额及累计同比  图 14：2019-2024 年中国纺织业固定资产投资完成额及累计同比 

 

 

 

资料来源： ，德邦研究所  资料来源： ，德邦研究所 

 

新兴领域渗透率不断提升，有望显著带动需求增量。随着科技发展与经济结

构转型升级，各项理化性能优良的有机硅在众多新经济领域均在逐步代替传统材

料中，如新能源汽车电池密封与热管理、光伏组件封装与粘接、消费电子元器件

绝缘保护等，有望带动有机硅需求增速保持较高水平。据中国氟硅有机材料工业

协会和 SMM 硅世界，光伏密封胶用量约 1000-1500 吨/GW，以 2024 年我国光

伏电池产量 556.8GW、假设单 GW 用量 1150 吨计算，光伏用密封胶市场需求或

可达到 64 万吨；新能源汽车领域则在电子电机电控及辅助系统、车身及内饰、动

力电池等方面均需要有机硅，据中国化工报，新能源汽车单车有机硅用量在 20kg

左右，约为普通商用车的 7 倍。以 2024 年我国新能源汽车产量 1171.2 万辆、假

设单车用量 18kg 计算，新能源汽车产业有望带动有机硅消费量约 21 万吨。未来

随着有机硅渗透率不断提升、单位用量持续增长，新兴领域有望成为有机硅产品

消费的重要增长点。 

 

表 5：有机硅材料在新经济领域的利用 

经济领域 有机硅产品 用途 

5G 基站 硅油、导热硅脂、硅胶 
BBU、RRU、天线、PCB 等元件的散热、电磁屏蔽、粘

接固定、密封保护等。 

新能源汽车 硅橡胶 
新能源汽车电缆、电机、热传导、电池、显示器、充电

桩等密封用硅胶。 

特高压 硅橡胶 
输变电站（线路）外绝缘用复合外绝缘材料、空心电抗

器老化防护、真空灭弧开关绝缘等。 

光伏 硅橡胶 光伏组件边框胶、接线盒粘接灌封。 

芯片半导体 导热硅脂、硅油 芯片散热。 

资料来源：中国氟硅有机材料工业协会，德邦研究所 
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图 15：2019-2024 年 11 月中国光伏装机容量及累计同比增速  图 16：2019-2024 年中国光伏电池产量及同比增速 

 

 

 

资料来源： ，德邦研究所  资料来源： ，德邦研究所 

 

图 17：2019-2024 年中国新能源汽车产量及同比增速  图 18：2019-2024 年中国集成电路产量及同比增速 

 

 

 

资料来源： ，德邦研究所  资料来源： ，德邦研究所 

 

3.2. 海外需求修复明显，新兴经济体贡献动能 

海外市场需求回升，有机硅出口失速逆转。中国是世界最大的有机硅原材料

净出口国，2024 年以来，中国有机硅出口表现同比大幅改善，2024 年全年我国

聚硅氧烷累计出口 54.6 万吨，同比+34.2%，较 2023 年全年-10.3%的同比增速

有显著改善。绝对量来看，除 2 月以外所有月份出口情况均显著好于 2023 年同

期，或反映海外需求持续旺盛，2023 年国外经济发展增速放缓叠加货币政策收紧

导致有机硅消费收缩的态势出现逆转，后续旺盛出口需求有望带动我国过剩产能

逐步消化。 
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图 19：2020-2024 年中国聚硅氧烷出口量及同比增速  图 20：2024 年中国聚硅氧烷出口整体显著好于上年同期（万吨） 

 

 

 

资料来源：海关总署、百川盈孚，德邦研究所  资料来源：海关总署、百川盈孚，德邦研究所 

 

有机硅出口比重较大，新兴经济体重要性凸显。据瓦克化学，通常情况下某

一国家或地区的人均有机硅消费量水平与该地人均 GDP 呈正相关关系。我们以

MSCI 新兴市场指数中涵盖的 22 个新兴经济地区（除中国、韩国）的出口量进行

分析，从出口结构上看，2024 年，我国对新兴市场聚硅氧烷出口总量为 21.8 万

吨，同比+30.9%，占我国总出口量的比例达到 39.9%，或反映新兴经济体已成为

中国有机硅出口市场的重要驱动。考虑到新兴市场国家人口基数往往较大，未来

全球有机硅消费有望受益于新兴市场国家经济发展水平的提升与人口红利带来的

乘数效应，带动我国有机硅出口进一步提速。 

 

图 21：2020-2024 年中国对新兴经济体有机硅出口量及同比增速  图 22：中国对新兴经济体有机硅出口量占总出口量之比波动上升 

 

 

 

资料来源：海关总署，德邦研究所  资料来源：海关总署，德邦研究所 

 

对美有机硅出口占比较小，加征关税影响或有限。市场对于外需的潜在担忧

可能存在于美国对华贸易政策的不确定性，考虑到美国是中国有机硅最重要的出

口目的地之一，中国对美国 2024 年聚硅氧烷出口量 4.1 万吨，同比+58.5%，若

美国对华商品普加关税，短期确实可能对有机硅出口构成一定影响，但我们认为

长期视角下实际影响或有限，主要系我国对美有机硅出口实际敞口较小且占总出
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口量之比已从 2020 年的 11.18%下降至 2024 年的 7.52%，呈波动下滑趋势。我

国有机硅出口重心或正在发生转变，伴随对美出口敞口缩减，美加征关税影响有

望趋弱。 

 

图 23：中国对美国有机硅出口量占总出口量之比波动下滑 

 

资料来源：海关总署，德邦研究所 
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4. 供需失衡有望缓解，利润或迎边际改善 

有机硅供需关系有望改善，2025 年或出现供给缺口。供给方面，2024 年产

能出现集中投放，加剧有机硅供需失衡，但展望未来国内有机硅行业新增产能仅

余兴发集团的 10 万吨/年规划产能尚未落地，在行业盈利依旧承压的背景下，企

业扩产行为或将更趋谨慎，供应端压力有望逐步消化。需求方面，我国有机硅消

费重心有望逐步转移至以光伏、新能源汽车为代表的新应用领域，同时海外新兴

市场的有机硅消费潜力逐步释放，有望推动我国有机硅出口提升。综合来看，2025

年起，有机硅行业供需失衡态势有望得到调整，2025-2026 年我国有机硅行业预

计分别形成以中间体口径计的供需差-0.9/-11.2 万吨，因扩产周期造成的过剩供给

或将得到缓解。 

 

表 6：2025-2026 年有机硅行业供需关系有望持续改善 

 

资料来源：中国氟硅有机材料工业协会、SMM 硅世界、WoodMac、中国化工报、 、百川盈孚、海关总署等，德

邦研究所测算 

注：1、实际下游需求结构参考百川盈孚与 SAGSI 数据并进行取平均处理；2、产能数据为根据各企业实际投产月份

进行年化处理；3、蓝字为预测值；4、光伏与新能源汽车领域增量仅考虑国内情形。 

 

有机硅弹性较大，静待景气度回升。历史弹性角度来看，2020Q4-2022Q2 为

有机硅景气度上行周期，开工率历史分位数保持较高水平，周期高潮出现在
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2021Q4，在下游需求旺盛但恰逢厂商集中检修的背景下，有机硅中间体曾触及 6

万元/吨的高点，带动行业内企业盈利能力迅速提升，如主营业务里有机硅板块占

比较高的新安股份毛利率从 2020Q4 的 16.7%提升 2021Q4 的 33.8%，同期净利

率从 11.1%提升至 18.8%，或反映较高弹性。2022Q3 以来，受公共卫生事件反

复、房地产终端消费不佳等影响，有机硅需求持续减弱，价格一路下滑并跌至部

分企业成本以下。近期行业开工情况释放出积极信号，截至 2024 年 12 月，行业

月度开工率达 81.98%，环比+6.95pct，或验证当前下游需求仍可正常消化现有供

应力度，以当前历史低位的价格水平结合供需关系不断改善的预期，有机硅未来

价格或仍有向上空间，看好行业景气度改善，企业盈利企稳回升。 

 

表 7：2020Q4-2022Q2 有机硅迎来景气周期 

 

资料来源： 、百川盈孚、各公司公告等，德邦研究所测算 

注：开工率历史分位数为考虑各年份对应季度的数据的分位值 

 

图 24：有机硅历史价格价差弹性较大  图 25：有机硅行业开工率边际改善 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，德邦研究所  资料来源：百川盈孚，德邦研究所 
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表 8：有机硅头部企业具备较高盈利弹性  

 

资料来源： 、百川盈孚、各公司公告等，德邦研究所测算 

注：仅为示意性测算，假设各企业 2024 年开工率为 70%；收盘价与总股本取 2025 年 2 月 6 日数据 
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5. 投资建议与有机硅相关投资标的梳理 

有机硅产品理化性能优异，下游需求领域极其广泛，素有“工业味精”之称，

需求端基本盘较为牢固，内需层面，尽管最大下游房地产建筑领域受新开工面积

大幅下滑影响，相关需求或显著削减，但有机硅材料在光伏、新能源汽车等新兴

领域渗透率持续提升，有望接棒房地产，激发新需求空间。外需层面，海外需求持

续旺盛，且新兴经济体或已成为中国有机硅出口市场的重要驱动，有望带动我国

有机硅出口进一步提速。供给层面，我国有机硅扩产周期或将进入尾声，未来仅

有内蒙古兴发 10 万吨/年规划有机硅中间体产能尚未落地，内部过剩产能有望逐

步消化，同时海外产能因发展定位变化且存在产能退出预期，国内供给压力有望

缓释。综合来看，伴随供需格局改善，大扩产周期影响或逐步消减，有机硅行业盈

利有望企稳回升。 

个股层面，建议关注具备原材料自供能力与能源成本优势的企业，在激烈竞

争格局中或可凭借优秀成本控制能力提高企业效益。同时关注在有机硅高附加值

应用领域优先布局的企业，有望把握新经济领域渗透率提升的机会窗口，创造先

发优势与更大利润空间。 

1）合盛硅业（603260.SH）：公司主要从事工业硅、有机硅及多晶硅等硅基

新材料产品的研发、生产及销售，是我国硅基新材料行业中业务链最完整、生产

规模最大的企业之一。截至 2024 年 6 月末，公司工业硅产能 122 万吨/年，有机

硅单体产能 173 万吨/年，多晶硅产能 5 万吨/年，行业龙头地位突出。公司在西部

有机硅生产基地的布局，充分利用园区的资源优势，实现了热电联产，有效降低

生产成本；同时提升了公司对西部地区市场的覆盖能力，也可更好满足西部地区

近年来经济增速较快带来的对有机硅产品日益增长的需求。 

2）新安股份（600596.SH）：公司主营作物保护、硅基新材料两大产业。硅

基新材料方面，公司拥有从上游硅矿开采、工业硅冶炼，到有机硅单体合成、有机

硅深加工，到下游终端产品制造的完整产业链。据公司 2024 半年报，公司有机硅

单体产能 55 万吨/年，并基于“氯、硅、磷”元素循环利用的产业基础，不断强

链、补链，通过产业链向上，稳定上游战略性资源，并着力向高附加值的应用领域

延伸，向终端化、高端化发展。公司包括高温硅橡胶、工业胶、改性硅油、特种硅

烷等终端模块均有相应的终端子公司开展业务，积极拓展硅基新材料在新能源汽

车、电力通信、医疗健康、消费电子、新能源材料等多个领域的终端化应用。 

3）兴发集团（600141.SH）：据公司 2024 半年报，公司有机硅单体设计产能

36 万吨/年，并形成下游 20 万吨/年硅橡胶、5.6 万吨/年硅油以及 2500 吨/年酸性

交联剂产能，在建 8 万吨/年功能性硅橡胶（其中 5 万吨/年光伏胶已建成）、2200

吨/年有机硅微胶囊（其中一期 550 吨/年已建成）。基于掌握的先进生产工艺以及

宜昌园区草甘膦装置的有效协同，具有较强的有机硅生产成本控制能力。 

4）东岳硅材（300821.SZ）：公司专业从事有机硅材料的研发、生产和销售，

具备从金属硅粉加工到有机硅单体、中间体以及下游硅橡胶、硅油、气相白炭黑

等系列深加工产品的一体化生产能力，并对相关副产物进行综合利用，形成了较

为完善的产业链配套，主要产品包括硅橡胶、硅油、硅树脂、气相白炭黑等有机硅

下游深加工产品以及有机硅中间体等。据公司 2024 半年报，公司已建成并运营三
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套有机硅单体生产装置，具备年产 60 万吨有机硅单体的生产能力。 

5）三友化工（600409.SH）：公司为拥有纯碱、化纤、氯碱、有机硅四大主

业并配套热电、原盐、碱石、物流、国际贸易等业务协调发展的大型化工化纤企业

集团。据公司 2024 半年报，公司拥有 20 万吨/年有机硅单体产能，并在国内首创

以“两碱一化”为主，热力供应、精细化工等为辅的较为完善的循环经济体系，以

氯碱为中枢，纯碱、粘胶短纤维、有机硅等产品上下游有机串联，形成产业配套衔

接、废物综合治理、资源梯级利用、环境清洁友好的绿色发展道路。 
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6. 风险提示 

1） 原材料价格大幅波动：有机硅原材料主要为金属硅和甲醇，若对应

原材料价格大幅波动，可能对有机硅行业盈利水平造成影响。 

2） 贸易摩擦风险：国际贸易环境变化可能引发关税壁垒或出口限制，

可能导致有机硅企业海外市场拓展受阻及运营成本增加。 

3） 下游需求不及预期：若有机硅传统下游的房地产、纺织业等领域需

求降幅超预期，或光伏、新能源汽车等新兴领域需求大幅不及预期，可能影

响有机硅行业整体需求。 
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