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一、期货基本面

1.相关资讯

8 月 10 日，国家发改委、国家能源局印发《煤炭工业发展 “十五五” 规

划》，提出到 2030 年基本建成现代煤炭产业体系，推动落后煤矿产能有序退出，

研究建立重点产煤省区协同生产机制，建成 1 亿吨/年以上煤炭产能储备，优化

煤炭产能布局，强化能源保供能力。（来源：国家能源局）

8月日，国内八大多晶硅企业联合签署《反内卷倡议书》，遏制行业低价恶

性竞争。企业承诺销售价格不得低于团体标准核算的完全成本，开展价格自查自

纠，相互监督举报低价倾销行为；同时严格执行能耗限额标准，主动退出高耗能

落后产能，防范产能盲目扩张。（来源：新浪财经）

7月 2日，工业和信息化部联合国家发展改革委、国家市场监督管理总局

发布《硅单晶单位产品能源消耗限额》《晶体硅光伏组件和逆变器能效限定值及

能效等级》《硅多晶和锗单位产品能源消耗限额》三项光伏能耗能效强制性国家

标准，覆盖多晶硅、硅片、组件、逆变器等光伏产业链关键环节。正式强制实施

时间为 2027 年 1 月 1 日，三项标准同步统一强制执行。
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2.供给端

工业硅属于高耗能行业，吨电耗约 12000 千瓦时，电力成本占冶炼总成本

约 40%，电价波动直接影响企业盈亏。

6月来，西南地区丰水期电价下调，企业复产持续推进，进入 8月后，多地

电价上调，近期国内硅厂出现一轮集中减停产。四川自丰水期以来累计关停 9 台

矿热炉，除少量检修外主要受电价上涨拖累，叠加盘面低位，企业现金流承压，

丰水期产能释放不及预期；甘肃一周内关停 10 台矿热炉，仅剩 6 台在产，电

价抬升致使行业大面积亏损，宁夏、内蒙古企业一方面因电价走高被动减产，也

有部分企业转产 97 硅通过产品结构调整对冲压力。
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行业生产方面，呈现明显结构性分化，拥有小水电、自备电厂、可获得稳定

低价电的企业抗风险能力强，依赖国网购电的厂家议价能力弱，生产韧性不足。

此前国内供应主要集中在新疆、内蒙、甘肃、云南、宁夏、四川，电价上涨后高

价电区域开炉积极性显著弱于去年同期。四川丰水期成本优势缩减；西北多数产

区电价普遍上行，甘肃涨价幅度突出，内蒙古内部电价分化，新疆整体电价保持

相对平稳。

多地集中减产带动有效产能收缩，8 月金属硅供应预计在 34.5 万吨，环比

7 月下降约 7%，加速行业去库。若高电价格局延续，新增及复产产能将进一步

向电价长期偏低的区域转移，具备电力配套优势的头部企业份额有望提升。

3.需求端

国内工业硅长期整体供应过剩，同时存在西产东消的区域错配，下游需求跟

进显著慢于供应扩张。消费主要集中在多晶硅、有机硅、硅铝合金三大板块，

2024- 2026 年消费结构中多晶硅占比 49%，有机硅 31%，硅铝合金 19%，三者
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合计占总消费 99%，剩余为耐火材料等小众需求。近几月下游各板块开工分化，

整体需求表现疲软，仅出口对过剩货源起到有限缓冲。整体需求难以向上对工业

硅价格作有效传导。

多晶硅是第一大下游，多晶硅行业反内卷政策预期再起，市场监管总局对光

伏行业开展价格合规指导，8家硅料企业签订不低于成本价销售的自律协议，主

动控产减产，2026 年 7 月底开工率不足四成，虽然理论产能对应的耗硅规模很

高，但受低开工拖累，实际耗硅大幅不及预期，全年预计仅消耗 130- 140 万吨

工业硅。但近期多晶硅期货价格走强，对工业硅看涨情绪有所带动。

有机硅，行业执行自律减产，行业减产挺价策略，对工业硅采购仍以按需补

库为主，开工率长期低于六成，1- 7 月耗硅量同比下滑，全年耗硅预计 110 万

吨，需求同比回落。

铝合金，单吨产品工业硅消耗系数低，受合规废铝紧缺制约开工率维持低位，

铝棒行业开工不足五成，企业多刚需采购、低位才少量补库，增量空间有限，全

年耗硅估量 60 余万吨。
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综合三大下游及出口测算，2026 年国内工业硅全年预估总消费量约 375 万

吨，对比全年超 380 万吨的矿热炉产量，叠加再生硅补充和历史高位库存，需

求端不足以消化供给，过剩格局持续，压制行情修复。

4.库存端

库存方面，行业整体库存仍处历史高位，工厂库存持续累增，仓单量同步攀

升。截至 8月 7日，国内工业硅社会库存约 52.26 万吨，环比减少 0.31%，其中

工厂库存 31.31 万吨，社会库存 209500。期货仓单数量为 33,103 手（16.55 万

吨）。高库存与仓单压力持续压制价格上行弹性。
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5.成本端

8 月电价上调，行业成本中枢短期趋于回升，当前行业现金成本约在 8950

元/吨附近。相较于 8600 元/吨的期货盘面，成本端仍有支撑。
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二、技术面分析

工业硅 2609 盘面走势

工业硅期货今日经历反弹后的首次回调，主力合约 SI2609 收跌 0.64%，报

8575 元/吨。
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近一年来，工业硅由长期下行转为横盘震荡，多空力量趋于平衡，技术形态

上走出箱体整理结构。今年 6月起，受丰水期企业降本增产、市场政策预期宽松

驱动，价格中枢下移，近期价格修复重回整理区间，下方支撑经受住考验，但上

方压力仍然明显。

综合来看，近期的强势单边趋势恐难以延续，后市行情大概率回归箱体区间，

操作思路以区间波段交易为主。

三、操作思路

1.核心结论与展望

工业硅基本面有所改善，但整体还是偏弱，行业长期供需过剩。

预计 8月多地电价上调，川、甘、宁等产区硅厂集中减产，8月供给环比回

落 7%，行业成本中枢抬升，对盘面形成底部支撑。但下游三大需求持续疲软，

多晶硅、有机硅行业自律控产、开工低迷，硅铝合金需求增量有限，全年需求难

以消化充足供给及高位库存。叠加行业高企的社会库存与期货仓单，价格上行空

间受限。技术面主力合约回归箱体震荡，多空博弈均衡，短期行情以区间波段运

行为主。

2.交易策略：

1.单边：波段交易为主。理性看待反弹高度，预计回归震荡。

2.套利：观望。

3.期权：观望。
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