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强预期与弱现实并存 工业硅关注情绪变化

——2025年8月工业硅

研究发展中心

贺艳福 投资咨询资格号：Z0010148

电话：029-87406631 邮箱：heyanfu@westfutu.com

要点：工业硅受政策与消息面的情绪驱动，强势反弹，但实际供需矛盾并为改善。供给端，随

着工业硅价格走高，企业利润空间增大，7 月下旬大厂复产，其他地区企业生产积极性增加，预计 8

月供应量或稳中小幅增加。需求端，有机硅市场信心有所恢复，成本端对价格支撑力度不断强化，利

润将得到修复，企业开工积极性提升，进而对工业硅的需求将增加；多晶硅价格强势拉升，部分位于

云南地区、新疆、青海的厂家或将筹备复工复产，企业开工或增加，对工业硅需求形成利好，而多晶

硅下游需求明显不足，供给过剩情况或加重，后续关注反内卷政策深化节奏。综上，工业硅产出仍将

呈现增加的趋势，而需求端难以迎来实质性扭转，主要以刚需需求释放为主，并且库存高位压制持续，

另外成本表现相对坚挺，或对价格有一定的支撑，当前工业硅价格主要受强预期的主导，但弱现实限

制了价格上升高度，后期关注政策落实情况及情绪变化。

一、行情回顾

7 月工业硅强势上行，截止 7 月 29 日，主力合约月度涨幅达 16.00%。晶硅行业反内

卷政策提振了市场情绪，现货市场报价调高，企业对工业硅的短期走势预期转向乐观，

市场成交情况好转，期货价格强势拉涨，一度涨至 10060 高点，但当前供需矛盾并未实

质性改善，价格拉涨后高价成交乏力，并且西南地区有陆续复产的预期，情绪带动下的

涨势支撑或不足，7 月底盘面再次大幅回调，强预期与弱现实博弈加剧，工业硅价格波

动幅度加大。
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图 1：工业硅期货主力合约

数据来源：博易大师,西部期货

二、基本面分析

(一）供给端

1、产量分析

据百川盈孚统计，6 月中国工业硅产量 33.1 万吨，环比+8.54%，同比-27.05%，主

产区新疆、云南、四川产量分别为 18.34 万吨、1.84 万吨、3.04 万吨，合计占全部产量

的 70.15%，6 月工业硅开工率 53.1%，环比+8.59%，截至 7 月 25 日，工业硅周度产量 7.52

万吨，环比+2.54%，同比-28.09%。

7 月供应有所降低，6 月底新疆某大厂减产，减产时间近 1 个月，于 7 月下旬复产，

云南、四川地区因丰水期开炉增加，产量相应有所增加，但增量有限。

7 月开炉数增加，截止 7 月 28 日，全国开炉数量 260 台左右，整体开炉率 32.66%，

较上月底增加 42 台，其中新疆开炉 106 台，云南开炉 44 台，四川开炉 45 台，甘肃开炉

18 台，内蒙古开炉 28 台，云南开炉率 30%，四川开炉率 39%，新疆开炉率 46%上下。

后期来看，随着工业硅价格走高，企业利润空间增大，月下旬大厂复产，其他地区

企业生产积极性增加，不过部分企业也表示对后市谨慎心态下继续观望，预计 8 月供应

量或稳中小幅增加，初步预计月产可达到 34 万吨以上。
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图 2：工业硅月度产量 图 3：工业硅分省周度产量

图 4：工业硅月度开工率 图 5：工业硅周度产量

数据来源：BAIINFO，西部期货

2、成本与利润

7 月工业硅行业成本继续下降，行业平均成本约 9172 元/吨，环比降幅 1.64%，同比

降幅 27.15%，截止 7 月 25 日，主产区四川、云南、新疆地区成本分别为 9200 元/吨、9533

元/吨、8325 元/吨，7 月各地区电力成本有所下降，硅石、石油焦等价格较上月均有小

幅度上升，预计下月成本变动有限。

图 6：硅煤价格 图7：主产区硅用电价

图 8：工业硅行业成本 图 9：工业硅分省份周度成本
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数据来源：BAIINFO，西部期货

7 月工业硅利润明显好转，行业平均利润-225 元/吨，环比+66.6%，毛利率-2051%，

行业平均成本下降的同时工业硅价格大幅上涨，截止 7 月 25 日当周，周度利润已由亏转

盈，由于原材料价格有抬升的趋势，利润能否持续修复，关注后期原材料价格走势。

图 10：工业硅行业周度毛利 图 11：工业硅主产区周度毛利

数据来源：BAIINFO，西部期货

(二）需求端

1、多晶硅

价格方面，7 月多晶硅现货市场价格大幅上调，截至 7 月 28 日，多晶硅 P 型致密料

参考价格 3.5 万元/吨，月同比+15.89%，N 型料参考价格 4.58 万元/吨，月同比降幅

+34.71%，积极响应反内卷政策，企业将价格提升至成本线之上，下游能够接受上调报

价。

产量及开工方面，6 月，多晶硅产量 9.63 万吨，环比+1.05%，同比-36.32%，内蒙

古、新疆、四川月度产量分别为 4.45 万吨、2.36 万吨、0.65 万吨，多晶硅开工率 35.32%，

环比+0.28%。7 月多晶硅头部企业有增产情况，西南地区带来增量较大，有个别企业正

常停产检修，但总体看仍是供大于需的局面。
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产能方面，截至 7 月 29 日，多晶硅产能 328.2 万吨，其中满产产能 44 万吨（含质

量波动产能 12 万吨）、占比 13.4%，部分装置检修产能 120.5 万吨、占比 36.7%，停产检

修产能 41 万吨、占比 12.5%，降负荷产能 38.3 万吨、占比 11.7%，停产产能 17.9 万吨、

占比 5.5%，已建成未投产产能 17.5 万吨、占比 5.3%，新产能爬坡 49 万吨，占比 14.9%。

另外分地区开工情况来看，新疆开工率 29%、内蒙古开工率 55%、四川开工率 44%、云

南开工率 0%、青海开工率 38%。

成本利润方面，预计 7 月行业平均成本 4.08 万元/吨，环比+1.35%，毛利润-0.1 万

元/吨，环比+76.51%，平均毛利率约-2.52%。本月原料工业硅价格上行以及西南地区电

价下调，成本小幅增加，同时多晶硅价格大幅上涨，企业利润得到明显修复。

库存方面，截止 7 月 25 日，工厂库存 27.54 万吨，较月初增加 0.56 万吨，月度环比

+2.08%，前期订单执行时，库存向拉晶厂转移，当前新订单较少，库存呈现小幅累积状

态，库存仍处于高位。

据百川盈孚不完全统计，截至 7 月 25 日，预计 2025 年中国多晶硅新建产能（含新

建成和在建）约 96.5 万吨，其中云南 6 万吨，新疆 30 万吨，宁夏 17.5 万吨，内蒙古 18

万吨，新增产能中预计 2025 年内可投产 84 万吨，其中已有 20 万吨投产，年内待投产产

能 64 万吨，按照目前市场表现及企业运行情况来看，预计 2025 年多晶硅可投产产能不

及预期，延期投产现象将普遍存在。

后期来看，部分位于云南地区、新疆、青海的厂家或将筹备复工复产，但计划能否

落地仍需观察，在当前价格上涨的预期下，企业开工或增加，而下游需求明显不足，供

给过剩情况或加重，当前控制产出或能够对价格形成支撑，后续关注政策落地情况。

图 12：多晶硅价格 图 13：多晶硅周度毛利

图 14：多晶硅开工率 图 15：多晶硅月度产量
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图 16：多晶硅周度产量 图 17：多晶硅工厂库存

数据来源：BAIINFO，西部期货

7 月硅片企业行业开工维持在 5 成左右，7 月硅片产量预计下降至 51GW，截至 7

月 25 日周度产量 11.3GW，环比增幅 0.62%，在“反内卷”政策面提振下多晶硅市场报

价不断上涨，硅片跟随报价连续拉涨，同时电池片成本支撑增强下价格小幅推涨。在整

体市场交投氛围好转的情况下，下游部分硅片企业有提负荷预期。库存出现下降，7 月

25 日工厂库存 18.93GW，周度环比-17.77%。后期来看，终端需求有好转预期，硅片开

工提升，对多晶硅的需求将有所改善。

从新增装机来看，2025 年 6 月，我国光伏新增装机 14.36GW，同比下降 38%，环比

降 85%，国内 1-6 月累积新增光伏装机 212.21GW，同比+107%。抢装机结束后，6 月新

增装机量大幅下跌，下半年装机增速或呈现收缩趋势，光伏行业半年度报告中，2025 年

全球光伏新增装机将持续增长，但增速放缓，部分海外传统市场装机萎缩，但拉美、中

东等新兴市场需求快速增长，因市场规模较小，对整体支撑作用有限，并对 2025 年装机

量上调，由 531-583GW 调整至 570-630GW，此外上调国内 2025 年装机预测，由

215-255GW 上调至 270-300GW。
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图 18：硅片周度产量（MW） 图 19：硅片月度开工率

图 20：电池片周度产量 图 21：中国光伏新增装机量（GW）

数据来源：BAIINFO，西部期货

综合来看，多晶硅期货强势拉涨，截止 7 月 29 日，月度涨幅达 52%，本月提出反内

卷政策，政策力度或更大，市场情绪较乐观，盘面交易强预期，月底回调后再次上升，

市场信心仍较强，但是基本面支撑较薄弱，后期警惕回调风险，关注政策落地情况。

2、有机硅

截止 7 月 29 日 DMC 均价 12500 元/吨，较月初涨幅 1700 元/吨，7 月国内有机硅单

体产量约 20.66 万吨，环比+3.12%，同比+6.06%；7 月开工率 72.05%，环比+3.12%；7

月 25 日市场库存量 4.57 万吨，周度环比降幅 4.99%；7 月 25 日毛利润-216 元/吨，毛利

率-1.73%。

7 月有机硅市场回暖，中上旬企业成交良好，库存压力得到缓解，企业报价坚挺，

同时，原料工业硅价格迎来反弹，为有机硅市场构筑起更强的成本支撑，推动市场价格

呈现持续小幅上扬的走势。进入下旬，由于某生产企业停车整改，市场供应总量缩减，

供需格局出现阶段性收紧，成本端与供应端的利好形成共振，为企业提供了挺价机会。

截至 7 月 25 日，有机硅 16 家企业单体总产能 688 万吨，正常生产以及降负荷、检

修的企业折合 DMC 约 344 万吨，开工率在 72.05%左右，月内内蒙，新疆有装置恢复生
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产，开工率小幅上涨，但企业预售情况较好，市场去库节奏加快，库存水平持续走低。

出口方面，据海关统计，2025 年 6 月国内初级形状的聚硅氧烷出口量达到 49690.794

吨，与去年同比下降 5.68%，2025 年 6 月出口平均单价为 2399.55 美元/吨，出口国主要

是韩国、印度、美国和越南。

后期来看，有机硅 7 月底大厂装置恢复，供给量将稳步释放，而成本端支撑力度不

断强化，以及反内卷政策的持续发力，多种利好因素叠加，预计价格仍有上升空间，其

次再在利润持续修复的情况下，企业开工积极性提升，进而对工业硅的需求将增加。

图 22：DMC 价格走势 图 23：有机硅 DMC 开工率（%）

图 24：DMC 月度产量 图 25：有机硅 DMC 行业毛利

图 26：DMC 工厂库存 图 27：地产主要数据

数据来源：Wind，BAIINFO，西部期货
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3、铝合金

铝合金市场表现偏弱，截至 7 月 28 日，铝合金 ADC12 价格 20090 元/吨，较上月底

降幅 0.2%，铝合金 ADC365 价格 21080 元/吨，较上月底降幅 0.42%，据 Mysteel 统计，

2025 年 6 月中国再生铝合金锭产量 52.06 万吨，同比+4.6%，环比+1.38%，6 月铸造铝合

金期货上市，合金锭厂生产国标 ADC12 的比重开始提升，交割品供应稳定，非交割品

下库存向社库转移，但由于市场需求较弱，再生铝现货出货难度加大，成交以期货商接

交割品为主。

7 月铝合金锭价格平稳，铝合金锭企业受废铝货源紧缺而部分减产或停炉，下游铸

造厂受淡季影响，维持低开工，刚需采购为主，若上游端价格回落或季节性需求疲弱，

价格仍面临下行压力。

据中汽协数据显示，6 月中国汽车销量为 290.4 万辆，同比增长 13.8%，2025 年 1-4

月，中国汽车市场累计销售 1565.3 万辆，同比增长 11.4%，国家"两新"政策（报废更新、

以旧换新）叠加新能源免征购置税等政策，推动了汽车市场的增长。

图 28：铝合金均价 图 29：再生铝合金锭开工率

图 30：再生铝合金锭产量 图 31：中国汽车销量

数据来源：Wind，Mysteel，西部期货

4、出口
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工业硅出口表现好转，据海关数据，2025 年 6 月中国工业硅出口 6.83 万吨，环比增

加 22.77%，同比增加 11.57%。2025 年 1-6 月中国工业硅出口共计 34.07 万吨，同比减少

6.64%。月度出口均价 1481.41 美元/吨。6 月主要出口国家为印度、日本、荷兰，出口量

依次为 14364 吨、12629 吨、8118 吨。

图 32：工业硅月度出口量

数据来源：Wind，西部期货

(三）库存

7 月工业硅期货库存有所去化，但仍处于高位，截至 7 月 25 日，工业硅工厂库存 27.14

万吨，周度环比+0.11%，同比+126.83%，港口库存 17.15 万吨，同比+53.13%，总行业库

存 44.29 万吨，截至 7 月 28 日，期货库存 25.07 万吨，较上月底降幅 4.5%，持续去化。

7 月份，标准仓单库存呈现出基本去库的态势，成为库存端的积极信号，但行业整

体库存仍处于高位水平，厂家出货方面各地区出货情况不同，部分厂家出货尚可，另有

成本较高厂家报价较高，出货情况一般，行业库存压力仍在。

图 33：工业硅工厂库存 图 34：工业硅市场库存

图 35：工业硅行业库存 图 36：工业硅期货库存
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数据来源：BAIINFO，西部期货

三、行情展望

工业硅受政策与消息面的情绪驱动，强势反弹，但实际供需矛盾并为改善。供给端，

随着工业硅价格走高，企业利润空间增大，7 月下旬大厂复产，其他地区企业生产积极

性增加，预计 8 月供应量或稳中小幅增加。需求端，有机硅市场信心有所恢复，成本端

对价格支撑力度不断强化，利润将得到修复，企业开工积极性提升，进而对工业硅的需

求将增加；多晶硅价格强势拉升，部分位于云南地区、新疆、青海的厂家或将筹备复工

复产，企业开工或增加，对工业硅需求形成利好，而多晶硅下游需求明显不足，供给过

剩情况或加重，后续关注反内卷政策深化节奏。综上，工业硅产出仍将呈现增加的趋势，

而需求端难以迎来实质性扭转，主要以刚需需求释放为主，并且库存高位压制持续，另

外成本表现相对坚挺，或对价格有一定的支撑，当前工业硅价格主要受强预期的主导，

但弱现实限制了价格上升高度，后期关注政策落实情况及情绪变化。

研究发展中心

2025 年 7 月 30 日
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