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一、期货基本面

1.相关资讯

10 月 11 日，通威股份、协鑫科技等 8家主要光伏多晶硅企业在杭州召开闭

门会，在 8月上海会议对“不得低于成本价销售”发出倡议的基础上，进一步明

确了价格底线：硅料（含西门子法及颗粒硅）平均成本含税价不得低于每吨 4.3

万元，低于此价格即被视为低价倾销；BC 组件价格不得低于每瓦 0.86 元，TOPCon

组件不得低于每瓦 0.79 元。会议同时强调，出口产品及社会采购、招投标环节

价格同样不得低于上述底线。（来源：新浪财经）

9月 29 日，云南省人民政府关于印发《云南省区域协同发展“十五五”规

划》的通知，通知指出，做强曲靖省域副中心城市：巩固提升烟草、能源等传统

产业优势，做优做强以绿色铝、煤磷化工、锗铟为主的有色和稀贵金属等优势资

源型产业，推动硅光伏提质升级，培育壮大新能源电池、新材料、先进装备制造

业。

9月 10 日，国家发改委发布《关于重要工业品低价无序竞争成本核算有关

事项的通知》，聚焦低价无序竞争问题突出的重要工业品生产领域，对涉嫌低价

无序竞争的经营者进行提醒告诫，必要时组织开展成本调查。

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。

https://guangfu.bjx.com.cn/topics/shiwuwu/
https://guangfu.bjx.com.cn/topics/guiguangfu/
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2.供给端

工业硅供给季节性，主要来自水电成本的变化，新疆以火电为主，全年生产

平稳，内蒙古、甘肃、宁夏等北方产区同样以火电为主；西南地区（四川、云南）

以水电为主，6—10 月丰水期水电电价降低，西南地区复产积极性高，产量呈季

节性抬升，枯水期，电价成本抬升，电价优势消失，产量预期下调。

总体来看，当前供给端实际呈"北增南减、净减量不及预期"格局。新疆大厂

东部基地 32 台 33000KVA 矿热炉停限产已于 8月底至 9月集中兑现，按满月测算

影响月度产量约 6.5 万吨，占全国产量约 13%。但内蒙古、甘肃、宁夏等地前期

停产硅厂陆续复产，形成区域对冲，实际净减量明显低于预期。援引百川盈孚统

计，截至 10月 9日全国工业硅总炉数 768台，开炉 219台，整体开炉率仅 28.52%，
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其中新疆开炉 100 台、云南 31 台、四川 24 台、内蒙古 27 台、宁夏 17 台、甘肃

15 台。10 月西南产区进入枯水期，四川、云南电价逐月抬升，减停产预期即将

兑现，供给边际收紧趋势较为确定，但北方部分厂家仍有增产计划，预计行业月

度供给量仍将维持在 30 万吨以上。

成本方面，西南电价进入枯水期上行通道，硅煤价格高位企稳，行业平均成

本抬升。成本端对硅价贡献底部支撑，但供应增量将压制价格。

3.需求端

下游消费整体疲弱，多晶硅、有机硅、铝合金三大下游疲软，全年供需维持

宽松格局。

多晶硅作为工业硅第一大下游，10 月排产环比明显回落，头部企业乐山、

新疆基地已开始执行减停产计划，预计 10 月后多晶硅月度产量有望控制在 9万

吨以下，对工业硅原料采购形成压制。与此同时，近日，光伏行业“反内卷”行

动再度升级。10 月 11 日，8家主要光伏多晶硅企业在杭州召开闭门会，在 8月

上海会议对“不得低于成本价销售”发出倡议的基础上，进一步明确了价格底线，

多晶硅挺价，预期对下游需求进一步压制。

有机硅，10 月行业延续协同减排，减排目标约 40%（9 月为 50%）。援引百

川盈孚数据，1—8月有机硅产量约 144.6 万吨，同比-12.5%；8 月产量 17.9

万吨，同比-18.7%。以刚需采购为主，缺乏向上弹性。

铝合金需求相对持稳，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不足，受合规废铝紧缺制约开工率维持低位，整体需求

弱现实格局延续，下游以月度刚需拿货为主，缺乏集中囤货动力，对供需格局改

善贡献有限。

4.库存端



投资有风险，入市需谨慎

当前社会库存与仓单仍处历史高位。据 SMM，10 月 8 日工业硅社会库存 43.2

万吨，样本工厂库存 20.5 万吨，下游原材料库存 25.58 万吨；工厂库存小幅累

增，去库节奏偏慢。

截至 10 月 15 日，广期所注册仓单 33,080 手（约 16.54 万吨），处于今年

来高位水平，交割压力对盘面反弹空间形成制约。



投资有风险，入市需谨慎

二、技术面分析

工业硅 2701 盘面走势
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今日，工业硅早盘低开低走，触底后盘整，截止收盘 SI2701 收跌 1.97%，

报 8705 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，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 6

日多晶硅行业内签署《反内卷倡议书》，硅价连续反弹，8月底受新疆大厂减产

消息提振，价格站上 9000 元/吨，随后 9月 10 日市场传出多晶硅企业确定减产、

复产产能推迟的消息，市场下调工业硅远期需求预期，叠加煤价回落，盘面快速

下行。至 9月下旬盘面开始修复上行，煤价上涨，部分地区电价上行，及硅价盘

面快速下跌消化利空。10 月 11 日（周日）光伏多晶硅企业在杭州召开闭门会，

定调减产及价格底线后，本周工业硅价格上行受阻。

今日工业硅、多晶硅双双大跌，双硅情绪降温，工业硅 2701 价格触及长期

箱体震荡区间下沿，叠加枯水期行业生产成本抬升，支撑凸显，预计下行空间有

限，中期将延续震荡格局，思路上，可等待企稳后背靠前期箱体下沿低吸试多。
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三、操作思路

1.核心结论与展望

供给端北增南减，西南枯水期减产预期明确，但北方产区复产对冲，整体供

给仍维持高位。下游需求偏弱，多晶硅排产回落压制原料采购，有机硅、铝合金

仅刚需采购，缺乏增量。叠加社会库存与期货仓单偏高，盘面反弹空间受限。光

伏行业反内卷相关消息持续扰动市场情绪，今日双硅急跌，考虑枯水期西南电价

上涨抬升行业平均生产成本，技术面价格处于长期震荡区间下沿，支撑凸显，预

计下行空间有限。

综合判断，工业硅高供给、弱需求、高库存、成本抬升，预计品种中期维持

震荡格局，操作上等待急跌企稳，背靠箱体震荡下沿低吸试多。

2.交易策略：

1.单边：等待急跌企稳，背靠箱体下沿低吸试多，预计中期延续震荡格局。

2.套利：观望。

3.期权：观望。
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