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工业硅弱平衡格局，价格维持区间整理

基本面分析
价格弱势震荡，期现贴水修复。本周盘面先跌后涨，反弹由煤炭成本支撑与情绪修复驱动，而非供需实质改善。现货553#

持稳9150元/吨，基差从560大幅收窄至410，反映期货贴水修复而现货相对抗跌。短期偏震荡。

供应边际回升，西南加速放量。全国周产量增至8.0万吨，云南开工率升至26.75%、四川升至16%，环比分别提升3.5和4个

百分点，丰水期效应进入加速期。但新疆开工率78.63%高位企稳、部分企业暂缓复工计划，供应增量总体可控。

需求结构性分化，多晶硅独撑大局。多晶硅周产量2.38万吨续创新高，月产9.1万吨提供刚性消费支撑。有机硅DMC价格

14650元/吨低位徘徊，5月库存跳增至6.82万吨，6月减产信号浮现，消费存在边际走弱风险。铝合金刚需平稳。需求端多

空交织、整体支撑有限。

成本坚挺利润分化，硅煤涨价提供底部支撑。行业综合成本9014元/吨，利润17元/吨勉强转正。新疆盈利约400元/吨，云

南亏损约200元/吨、四川亏损约150元/吨，西南亏损制约复产弹性。丰水期电价下行预期与硅煤涨价形成成本端多空博弈。

库存高位磨顶，边际去库信号初现。社会库存56万吨连续3周持平，主产区厂库17.34万吨较5月中旬高点去化3%，下游库

存23.59万吨缓慢回落。库存总量仍压制价格，但结构边际改善——厂库去化反映硅厂出货意愿增强，值得持续跟踪。

策略建议
【产业局势】当前工业硅市场处于"供增需稳、成本坚挺、库存高位"的弱平衡阶段。供应端西南丰水期复工增量逐步兑

现，但西北高位企稳、部分企业暂缓复产形成对冲；需求端多晶硅产量高企但库存压力巨大、采购增量有限，有机硅减产信

号浮现进一步削弱消费；成本端硅煤涨价提供底部支撑，但丰水期电价下行削弱成本防线。整体呈现"上有库存压力、下有

成本支撑"的区间运行特征，方向选择需等待供需矛盾进一步演化。

【核心矛盾】当前市场核心矛盾在于两个层面的博弈。其一，"供应增量节奏"与"需求承接能力"的赛跑——西南复产能

否被多晶硅增量消化，是有机硅减产缺口是否扩大的关键变量。其二，"成本支撑强度"与"库存压制力度"的拉锯——成本端

硅煤坚挺限制下行空间，但社会库存叠加交割库仓单高位运行，持续压制价格反弹弹性。此外，光伏产业链能耗限额政策若

超预期落地，约30%落后产能面临清退，将重塑多晶硅供需格局并对工业硅形成结构性影响。

【策略观点】短期方向：偏震荡，等待供需矛盾的进一步演化。

风险提示
（1）西南复产超预期：云南开工率已至26.75%，若连续2周升至35%以上且四川升破20%，供应压力将显著加大。

（2）多晶硅减产风险：N型料最新报价32元/千克，若跌破30元/千克或高库存迫使龙头减产，工业硅需求将明显受冲

击。

（3）政策扰动：光伏能耗限额政策若超预期推进，约30%落后产能面临清退，将重塑多晶硅供需格局并传导至工业硅。

新能源周报 | 2026年6月12日



工业硅周报 | 2026年6月12日

2

一、 工业硅震荡整理，现货持稳基差收窄

图1：工业硅-主力合约行情 图2：工业硅-现货走势

图3：工业硅-跨期价差 图4：工业硅-基差走势

数据来源：钢联、SMM、华金期货

本周期货盘面延续震荡整理走势。周初延续上周弱势价格持续下探，周三在整体商品及多晶硅市场带动下价格回升，截

至6月11日，SI2609合约收8760元/吨，周涨幅1%。

现货市场呈现"高位持稳、成交清淡"的特征。553#通氧华东到厂价9150元/吨，全周持平；421#华东9400元/吨、有机

硅用421#9600元/吨均无波动。下游采购以刚需为主，多晶硅企业按需补库，有机硅企业观望情绪浓厚，贸易商操作谨慎。

西南产区553#昆明出厂价9350元/吨，421#昆明9850元/吨，与华东价差约200-250元/吨，反映运费及区域供需差异。

基差方面，553#现货9150元/吨对应近月结算价8740元/吨，基差410元/吨，较周初560元/吨显著收窄，表明期货端修

复了此前过度悲观的预期。跨期价差维持在50元/吨附近的浅度正向结构，近远月价差收窄反映市场对远期过剩预期有所降

温。

本周价格核心运行区间为8480-8835元/吨，较上周8500-8800区间略有下扩。综合来看，期货在贴水修复过程中显现

底部韧性，但上方供需基本面尚未形成有效驱动，短期维持区间震荡判断。

本周跨期价差维持浅度正向结构，主力合约对次主力升水约50元/吨，较上周无明显变化。近远月价差窄幅波动反映市

场对短期供需矛盾的分歧收窄，远期曲线平坦化表明交割逻辑驱动减弱。
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二、 西南复产加速放量，供应增量压力升温

图5：工业硅-月度产量季节性 图6：工业硅-月度开工率季节性

图7：工业硅-周度产量与变动 图8：工业硅-主产区样本企业周产量

数据来源：百川盈孚、SMM、华金期货

本周全国工业硅样本企业周产量8.0万吨，环比增加0.2万吨（+2.6%），连续第4周回升，较5月下旬低点7.0万吨已累

计增加14.3%。5月全国月度产量33.13万吨，环比增加1.17万吨（+3.7%），同比下降22.7%，开工率46.88%仍处于历史

同期低位水平。

产区显著分化，西南复产加速、西北高位企稳。新疆产区样本企业周产量38,100吨，开工率78.63%，与上周78.42%基

本持平，产能利用率处于高位但缺乏进一步提升空间。西北其他地区（甘肃、内蒙古）合计约11,650吨，运行平稳。

云南产区丰水期复产出现关键加速信号。样本企业周产量3,100吨，环比增加400吨（+14.8%），开工率升至26.75%

（环比上周23.3%提升3.45个百分点），为5月以来首次明显放量。此前云南产量在2,700吨/23.3%水平横盘长达5周，本周

的突破性增长标志丰水期效应正式进入加速期。5月云南月度产量1.75万吨，较4月1.64万吨环比增加6.7%。当前云南电价

0.51元/度仍处高位，但丰水期电价下行预期叠加雨季推进，预计6月中下旬云南开工率有望升至30%-35%、周产量冲击

4,000吨。

四川产区复产节奏稳步加快。样本企业周产量1,750吨，环比增加320吨，开工率升至16%（环比上周12%提升4个百分

点），较5月上旬的5%已增长3倍以上。5月四川月度产量仅0.545万吨，较去年同期大幅收缩，主要受前期枯水期减产及电

价成本制约。当前四川电价0.35元/度已有明显改善（3月为0.50元/度），预计6月产量将稳步回升至2.0-2.5万吨月度水平。

从产业微观来看，本周复产呈现两个结构性特征。其一，四川新增复工的5台矿热炉中，2家为产业链一体化企业，生产

主要供给自家多晶硅/有机硅产线，这部分增量对现货市场的外溢效应有限。其二，此前计划本月大规模复工的部分企业已
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明确暂缓，反映出当前价格水平下非一体化硅厂的复产经济性仍然偏弱。这组多空信号意味着西南复产虽在加速，但增量结

构偏向自用型产能，纯外销产能的释放节奏可能慢于市场预期。

展望未来2-4周，西南复产增量（预计+0.5-1.0万吨/周）与新疆高开工边际放缓形成多空对冲。新疆利润约400元/吨保

持开工意愿，但产能瓶颈明显；西南虽亏损制约复产弹性，但本周产量跳增信号值得警惕。当前周产量8.0万吨距去年下半

年均值9.0-10.0万吨仍有一定差距，供应压力尚在可控范围内，但若未来2周产量继续以0.2-0.4万吨/周速度递增，6月下旬

供需格局可能边际转弱。需重点川滇地区开工调整节奏。

三、 多晶硅需求强劲，有机硅库存隐忧初现

图9：工业硅-月度消费量季节性 图10：工业硅-消费量（周度）

图11：多晶硅-月度产量季节性 图12：多晶硅-周度产量

图13：工业硅&有机硅-现货价格 图14：有机硅-产量与开工率（月度）

图15：铝合金-价格走势 图16：铝合金-产量（月度）
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数据来源：百川盈孚、SMM、华金期货

5月工业硅月度消费量32.3万吨，环比增加2.0万吨（+6.6%），连续第3个月回升，创2026年以来新高。消费增速与产

量增速基本匹配，供需缺口维持小幅去库状态。

多晶硅板块是需求增量的核心来源。5月多晶硅月度产量9.1万吨，环比增加0.4万吨（+4.6%），连续第5个月增长并续

创历史新高。本周多晶硅周产量2.38万吨，较上周2.31万吨继续增加。多晶硅对工业硅消费权重约55%，按单耗1.05测算，

5月多晶硅消耗工业硅约9.6万吨，环比增0.4万吨。多晶硅价格方面，N型致密料最新报价32元/千克，较前周32.75元微降，

利润空间有所收窄但行业整体仍处盈利状态，短期减产风险可控。

有机硅板块5月产量21.21万吨，环比大增2.84万吨（+15.5%），开工率从62.26%升至69.56%，产能释放明显提速，

对工业硅消费形成边际增量。但隐忧在于：一是DMC价格14650元/吨持续低位徘徊，未能跟随产量增长；二是5月库存从

4.79万吨跳升至6.82万吨（+42.4%），累库速度加快；三是成本端维持13061元/吨，利润仅1719元/吨，较3月2665元/吨

显著收窄。若DMC价格进一步承压或库存继续攀升，有机硅开工率存在回调风险。

铝合金板块5月产量（原生+再生）80.9万吨，环比减少6.9万吨，季节性淡季特征显现。ADC12铝合金报价24000元/

吨，需求以刚需采购为主，对工业硅消费拉动有限。出口方面，4月工业硅出口6.94万吨，环比增加0.16万吨，出口维持平

稳态势。

从产业链库存传导来看，多晶硅环节库存压力值得警惕。目前行业工厂库存叠加下游硅片企业原料库存总量处于历史高

位，虽然6月多晶硅产量有望继续攀升（部分头部企业复产），但高库存格局下，多晶硅对工业硅的采购以按需小单为主，

增量弹性有限。有机硅方面，5月产量虽环比大增，但6月行业进入减产执行期，若减产幅度扩大，将形成对工业硅有效需求

的边际拖累。综合来看，需求端"多晶硅增量 vs 有机硅减量"的对冲格局正在强化，实际消费增速可能低于产量表象。综合

来看，需求端边际改善方向明确，多晶硅刚性消费提供下方支撑，但有机硅库存快速累积是潜在风险点。6月消费量预计维

持32-33万吨水平。
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四、 成本下移利润转正，产区盈利严重分化

图17：工业硅-成本与利润（周度） 图18：工业硅-原料端价格（周度）

图19：工业硅-电力价格（月度）

数据来源：百川盈孚、SMM、华金期货

本周工业硅综合生产成本9014元/吨，环比下降112元/吨（-1.2%），较4月末高点9177元/吨累计下降163元/吨。行业

综合利润17元/吨，实现扭亏为盈（上周为亏损71元/吨），但仍处于盈亏平衡线附近。

成本下移的核心驱动来自石油焦降价。扬子焦从4月下旬的2070元/吨降至1990元/吨，降幅80元/吨（-3.9%），茂名

焦维持1400元/吨不变。硅煤方面，新疆硅煤1425元/吨、宁夏硅煤1200元/吨，连续5周持平，成本端支撑稳固。硅石价格

新疆320元/吨、云南230元/吨，运行平稳。石墨电极维持12450元/吨高位。综合来看，近期原料端仅石油焦有所松动，其

余原料价格刚性较强。

电力成本方面，4月最新数据显示新疆电价0.26元/度保持全国最低，云南0.51元/度（枯水期高位），四川0.35元/度

（较3月0.50元/度明显改善）。进入6月丰水期，预计四川电价将进一步降至0.30元/度以下，云南有望降至0.40元/度以下，

电力成本仍有50-100元/吨下移空间。

产区盈利格局严重分化。新疆产区凭借低电价（0.26元/度）和低成本原料优势，吨利润约400元/吨，开工意愿维持高

位。云南产区综合成本约9350元/吨，亏损约200元/吨；四川产区成本约9300元/吨，亏损约150元/吨。西南产区持续亏损

制约复产幅度，但丰水期电价下行有助于亏损收窄，预计6月西南产区有望逐步接近盈亏平衡。

从成本结构来看，本周不同成本项呈现分化态势。硅煤价格小幅上涨，部分区域涨幅存在差异，对硅价形成成本端托底；

而石油焦（扬子焦）从2070降至1990元/吨，起到一定对冲作用。二者此消彼长，综合成本下移空间受限。值得关注的是，



工业硅周报 | 2026年6月12日

7

硅煤作为冶炼过程中的刚性成本项，其价格韧性较强，在西南丰水期电价下行的背景下，硅煤成为当前成本支撑体系中最重

要的压舱石。

五、 库存高位磨顶，结构性去库信号初现

图20：工业硅-社会库存（周度） 图21：工业硅-主产区样本企业库存（周度）

图22：工业硅-累计库存（周度） 图23：工业硅-交易所仓单

数据来源：广期所、SMM、华金期货

截至6月11日，工业硅社会库存56.0万吨，连续3周持平，较年初约55万吨小幅增加，库存总量仍处于近三年同期偏高

水平，对价格形成持续压制。

从库存结构来看，出现边际改善信号。主产区样本企业厂库17.34万吨，较5月中旬高点17.88万吨下降0.54万吨（-

3.0%），其中：云南厂库11.87万吨（环比降0.5万吨），反映西南复产初期硅厂以消耗库存为主、新产量尚未大规模累积；

新疆厂库3.15万吨维持低位，高开工下出货通畅；四川厂库2.32万吨基本持平。

下游企业库存23.59万吨，较上周23.71万吨微降0.12万吨，连续2周小幅回落，反映下游刚需采购下库存缓慢消化。交

割库仓单维持季节性高位，但套保活跃度下降，仓单增量放缓。累计库存方面，社会库存+厂库+下游库存合计约96.93万吨，

较上周微降。

库存结构变化反映的市场行为：厂库去化表明硅厂在当前价格下出货意愿增强、累库意愿降低；下游库存去化缓慢说明

终端采购保持按需节奏、无囤货动作；交割库仓单高位反映期现套保活跃度阶段性降温。整体来看，库存端呈现"总量高位、

结构优化"的格局，边际去库信号若持续2-3周，将对价格形成正面驱动。需密切关注厂库去化能否延续以及西南复产放量后

库存是否反弹。
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