
“反内卷”预期继续推动价格反
弹，短期可择时把握套保机会

chenzy@wkqh.cn0755-23375161 从业资格号：F03098415 交易咨询号：Z0020771

陈张滢（黑色建材组）

工业硅周报 2025/07/12



CONTENTS目录

01 周度评估及策略推荐

02 期现市场

03 利润及成本

04 供给及需求

05 库存

06 图形走势



产业链示意图



01
周度评估及策略推荐



周度要点小结

◆ 华东地区553#（不通氧）工业硅现货报价8650元/吨，环比上调150元/吨；421#工业硅现货报价9200元/吨，折盘面价8400元/吨，环比上调

150元/吨。期货主力（SI2509合约）收盘报8415元/吨，环比+435元/吨。553#（不通氧）升水期货主力合约235元/吨，基差率2.72%；421#

贴水主力合约15元/吨，基差率-0.16%。

◆ 成本：据百川盈孚数据，本周调研工业硅主产区成本中，新疆平均成本报8325元/吨（在产企业综合成本，下同），环比-15元/吨；云南地

区报9555元/吨，环比持稳；四川地区报9170元/吨，环比持稳；

◆ 供给：百川口径工业硅周度产量为7.22万吨，环比+0.02万吨，环比基本持稳。

◆ 需求：

百川盈孚口径下多晶硅周度产量为2.34万吨，环比持稳，仍显著低于2024年同期水平。截至本周，周产累计降约47.73%。多晶硅价格（报价）

环比显著上调，N型多晶硅料均价报44.8元/千克，环比+9.2元/吨；

百川盈孚口径DMC产量4.69万吨，环比+0.03万吨，产量环比基本持稳。截至本周，周产累计同比增约16.13%。有机硅库存本周环比延续小幅

回落，仍处于同期相对高位水平，生产毛利延续亏损，亏损幅度继续小幅缩窄。有机硅价格报10800/吨，环比+350元/吨；

1-5月份，铝合金累计产量740.5万吨，累计同比+84.7万吨或+12.92%。（6月份数据未更新）

1-5月，我国工业硅累计净出口26.72万吨，累计同比-2.49万吨或-8.53%；（6月份数据未更新）

◆ 库存：百川盈孚统计口径工业硅库存69.54万吨，环比-0.10吨，延续回落，维持高位。其中，工厂库存26.97万吨，环比+0.38万吨；市场库

存17.3万吨，环比+0.10吨；已注册仓单库存25.27万吨，环比-0.58万吨。



基本面评估

工业硅基本面评估
估值 驱动

基差 成本&利润 产量 需求 库存

数据

553#（不通氧）升
水期货主力合约235
元/吨，基差率

2.72%；421#贴水主
力合约15元/吨，基

差率-0.16%

新疆平均成本报8325元/
吨（在产企业综合成本，
下同），环比-15元/吨；
云南地区报9555元/吨，
环比持稳；四川地区报
9170元/吨，环比持稳

周度产量为7.22万吨，环
比+0.02万吨

多晶硅产量维持低位；
DMC产量基本持稳；

百川盈孚统计口径工业硅
库存69.54万吨，环比-

0.10吨

多空评分 -0.5 0 0 -1 0

简评 盘面维持升水 基本持稳 本周供给环比基本持稳 需求仍表现仍相对薄弱
延续回落（主要由于仓单
的减少），维持高位

小结

本周，工业硅盘面价格延续反弹，周度收涨430元/吨或+5.38%。日线级别，工业硅向右摆脱2024年11月份以来的下跌趋势，短期反弹趋势
延续，但K线形态相对松散，向上依次关注8600元/吨以及9000元/吨附近压力，向下观察反弹趋势线附近支撑情况。

基本面方面，我们依旧维持前期的观点，即工业硅自身仍持续面临供给过剩（包括仍持续释放的产能、绝对高位的库存以及当前阶段性减
产后相对平衡的周度供求结构）且有效需求不足的问题。其中，有效需求不足的问题我们认为是在短期难以有效转变的，且在价格熊市中，
这也是限制价格更为关键的因素，对此我们不再赘述。

短期，盘面仍更多受情绪及预期影响。本周，“反内卷”情绪继续发酵，多晶硅仍呈现强势状态。对此，我们认为当前行情的本质是宏观
环境好转下的资金行为，且正如我们以往所提及的，“短期不可证伪的预期是行情的强驱动”。在当前的预期及情绪下，价格是否短期触
顶较为难说，因此我们仍建议投机层面理性对待当前的行情，注意价格波动的风险。站在产业端，我们认为可以根据自身情况（生产成本、
库存成本、生产计划）借助当前的反弹机会择机择时择量进行套保操作，控制好节奏以及保证金（现金流）安全。



02
期现市场



工业硅基差

图1：工业硅现货及期货价格（元/吨） 图2：工业硅主力合约基差（元/吨）

资料来源：SMM、五矿期货研究中心 资料来源：SMM、五矿期货研究中心

截至2025/07/11，华东地区553#（不通氧）工业硅现货报价8650元/吨，环比上调150元/吨；421#工业硅现货报价9200元/吨，折盘面价8400

元/吨，环比上调150元/吨。期货主力（SI2509合约）收盘报8415元/吨，环比+435元/吨。553#（不通氧）升水期货主力合约235元/吨，基

差率2.72%；421#贴水主力合约15元/吨，基差率-0.16%。
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553#（不通氧） 421#（折盘面价） 工业硅主力合约
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03
利润及成本



生产成本

图3：工业硅主产区电价（元/度） 图4：工业硅硅石价格（元/吨）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心

截至2025/07/11，主产区电价（平均电价，百川盈孚口径）环比持稳；硅石价格环比持稳；
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生产成本

图7：精煤价格（元/吨） 图8：工业硅测算成本_553#（元/吨）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心

截至2025/07/11，主产区硅煤价格环比持稳；

据百川盈孚数据，本周调研工业硅主产区成本中，新疆平均成本报8325元/吨（在产企业综合成本，下同），环比-15元/吨；云南地区报

9555元/吨，环比持稳；四川地区报9170元/吨，环比持稳；
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04
供给及需求



总产量

图13：工业硅月度产量（万吨） 图14：工业硅周度产量（万吨）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心

截至2025/07/11，百川口径工业硅周度产量为7.22万吨，环比+0.02万吨，环比基本持稳。截至本周，周度累计产量同比降18.87%。2025年6

月份，工业硅产量33.10万吨，环比+2.6万吨，1-6月累计同比降32.1万吨或-14.74%。
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主产区产量

图15：四川工业硅周度产量（万吨） 图16：云南工业硅周度产量（万吨）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心
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主产区产量

图17：新疆工业硅产量（万吨） 图18：内蒙古工业硅产量（万吨）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心
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主产区产量

图19：甘肃工业硅产量（万吨）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心
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消费：多晶硅

图20：多晶硅周度产量（万吨） 图21：多晶硅价格（元/千克）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 资料来源：SMM、五矿期货研究中心

截至2025/07/11，百川盈孚口径下多晶硅周度产量为2.34万吨，环比持稳，仍显著低于2024年同期水平。截至本周，周产累计降约47.73%。

多晶硅价格（报价）环比显著上调，N型多晶硅料均价报44.8元/千克，环比+9.2元/吨；
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消费：有机硅

图22：DMC产量（万吨） 图23：DMC库存及毛利润（万吨，元/吨）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心

截至2025/07/11，百川盈孚口径DMC产量4.69万吨，环比+0.03万吨，产量环比基本持稳。截至本周，周产累计同比增约16.13%。有机硅库存

本周环比延续小幅回落，仍处于同期相对高位水平，生产毛利延续亏损，亏损幅度继续小幅缩窄。有机硅价格报10800/吨，环比+350元/吨；
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消费：铝合金

图24：铝合金产量（万吨） 图25：铝合金价格（元/吨）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

截至2025/07/11，原生铝合金A356报价21310元/吨，环比+130元/吨；再生铝合金ADC12报价20120元/吨，环比-10元/吨；

1-5月份，铝合金累计产量740.5万吨，累计同比+84.7万吨或+12.92%。（6月份数据未更新）
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消费：出口

图26：工业硅月度出口情况（万吨） 图27：工业硅年度出口情况（元/吨）

资料来源：WIND、五矿期货研究中心 资料来源：WIND、五矿期货研究中心

1-5月，我国工业硅累计净出口26.72万吨，累计同比-2.49万吨或-8.53%；（6月份出口数据未更新）
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05
库存



显性库存

图28：工业硅显性库存（万吨） 图29：工业硅显性库存_季节图（万吨）

资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 资料来源：百川盈孚、五矿期货研究中心

截至2025/07/11，百川盈孚统计口径工业硅库存69.54万吨，环比-0.10吨，延续回落，维持高位。其中，工厂库存26.97万吨，环比+0.38万

吨；市场库存17.3万吨，环比+0.10吨；已注册仓单库存25.27万吨，环比-0.58万吨。
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06
图形走势



工业硅期货走势

图30： 工业硅加权指数合约走势（元/吨，日线）

资料来源：文华财经，五矿期货研究中心

本周，工业硅盘面价格延续反弹，周度收涨430元/吨或+5.38%。日线级别，工业硅向右摆脱2024年11月份以来的下跌趋势，短期反弹趋势延

续，但K线形态相对松散，向上依次关注8600元/吨以及9000元/吨附近压力，向下观察反弹趋势线附近支撑情况。
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