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一、期货基本面

1.相关资讯

8 月 17 日综合整治“内卷式”竞争成效继续显现。随着重点行业产能治理

和综合整治“内卷式”竞争持续显效，部分行业供求关系改善。7月份，锂离子

电池制造、光伏设备及元器件制造价格同比分别上涨 8.9%和 2.8%。下阶段，将

进一步扩大内需、优化供给，着力培育壮大新动能，综合整治“内卷式”竞争，

营造公平竞争的市场环境，持续做好保供稳价工作，促进工业品价格平稳运行。

（来源：国新办）

8月 6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。

工业硅成本与电价强相关，吨电耗约 12000 千瓦时，耗电成本占总成本约

40%。工业硅下游消费结构中，以多晶硅、有机硅、硅铝合金三大领域为主，

2024- 2026 年消费结构中多晶硅占比 49%，有机硅 31%，硅铝合金 19%，三者合

计占总消费 99%，剩余为耐火材料等小众需求。
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2.供给端

产能过剩格局未改，全国有效产能超 700 万吨，年需求约 375-405 万吨，产

能利用率较低。

开工方面，截止截至8月31日，全国开工率约为29.07%，较7月底（约31.91%）

下降约 2.8 个百分点，远低于往年同期（历史丰水期常达 40-50%）。

西南产区丰水期复产力度远不及往年，新疆产区凭借煤电成本优势维持全国

产量近六成。西南产区丰水期维持稳定生产，但 2026 年厄尔尼诺导致西南降水

偏少，水电出力同比下降约 8%，丰水期开工峰值远不及往年，川滇产量仅占全

国 20%；新疆大厂东部产区减产已部分落地，8月大厂外购电优惠电价取消后启

动减产计划，叠加甘肃、宁夏、内蒙古等产区因电价上涨被动减产，全国供给端
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收缩从“预期”向“现实”转化。后续需持续验证新疆大厂减产的实际执行力度

和持续时间。

3.需求端

下游消费整体疲弱，三大下游开工分化，全年供需维持宽松格局。

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，各企业以“以销定产”为原则，按配额生产。虽然理论产能对应的

耗硅规模很高，但行业整体开工率不足四成，受低开工拖累，实际耗硅大幅不及

预期。

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，行业会议明确继续执行阶段性协同减排 50%计划。

铝合金，铝合金（铝棒）是工业硅三大下游中占比最小的领域，需求相对刚

性但增量空间有限，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，全年耗硅

估量 60 余万吨。

需求端三大下游无一提供显著增量，多晶硅需求量减少是需求萎缩的主要原

因，多晶硅“金九银十”旺季不旺概率较大。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，较 2025 年下降约 12-14%，。叠加

全产业链库存高企，需求端不足以消化供给，过剩格局持续。

4.库存端

库存端，工业硅行业总库存续创历史新高，援引百川盈孚统计 8月国内库存

为 55.67 万吨（截至 8月 28 日），其中工厂库存 34.72 万吨、市场库存 20.95
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万吨。广期所仓单 33518 手（约 16.76 万吨），处于历史高位。高库存是制约价

格上涨的核心压力，去库拐点尚不明确。
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二、技术面分析

工业硅 2611 盘面走势
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周三，工业硅低开低走，全天水下走弱，主力合约 SI2611 收跌 1.59%，报

8650 元/吨。

工业硅近一年由长期下行转为横盘震荡，供需过剩上涨动力不足，成本端筑

牢底部支撑，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

格缓慢阴跌，7月 31 日（周五）市场监管总局对光伏行业价格合规指导，8月 3

日（周一）强势上涨；8月 6日多晶硅行业内签署《反内卷倡议书》，8月 7日

跳空高开；8月 17 日国新办发布会明确下一步将开展光伏保供稳价工作，市场

情绪降温。

当前价格处于丰水期前震荡区间，估值较低，预计短期继续大幅下杀空间有

限。关注 8600 点支撑，若守住形成“回踩确认”的看涨结构可轻仓试多。

三、操作思路

1.核心结论与展望

受光伏行业和电价影响，工业硅近期上涨明显。但整体来看，当前工业硅市

场维持供需宽松格局，行情承压运行。供给端行业产能严重过剩，虽西南丰水期

复产不及往年、西北产区电价上涨推动减产落地，供给逐步收缩，但收缩力度仍

待验证。需求端三大下游全线疲弱，多晶硅、有机硅减产挺价，铝合金需求增量

有限，全年消费同比回落，旺季预期难有亮眼表现。同时行业库存、期货仓单均

处于历史高位，持续压制价格反弹。政策端光伏反内卷、能耗新规提供一定情绪

支撑。当前基本面、政策端有所改善，估值低位，短期大跌空间有限，需重点关

注 8600 元/吨支撑。中期预计延续震荡格局。

2.交易策略：
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1.单边：观望为主，出现止跌信号再短线试多。中期预计延续震荡。

2.套利：观望。

3.期权：观望。
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