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丰水期供应端压力加剧，工业硅维持下跌趋势 

[Table_ReportDate]  报告日期： 2025 年 6月 3日 
 

报告内容摘要: 
 

◆ 相关咨询： 5 月以来，隆基绿能、晶澳科技、通威股份、正泰新能、爱旭

股份、华晟新能源、协鑫集成、高景太阳能、赛拉弗等 11 家中国光伏龙头

企业，密集签约海外光伏项目。 据北极星不完全统计，订单辐射澳大利亚、

德国、葡萄牙、土耳其、赞比亚、秘鲁、阿联酋等国家和地区。 

◆ 基本面： 

工业硅： 现货价格方面，华东不通氧 553#硅在 8300-8400 元/吨，较上一

交易日持平。供给方面：5 月份工业硅产量下探到 29 万吨，较 4 月下降 1

万吨，新疆地区减产 1 万吨左右，西南地区丰水期已至，四川地区复产至

1.5w 吨左右，云南地区仍维持较低开工，六月份开工预计有所提升，新疆部

分厂商有再度复产预期，供应端压力不减。目前现货价格已经击穿完全成本

线，并且跟随期货指引再度下探，关注下方头部企业现金成本支撑。需求方

面，多晶硅 4 月份产量企稳，产量达到 9.5 万吨，光伏抢装潮接近尾声，产

业链对多晶硅需求有下降预期，不排除后期多晶硅继续减产的可能性，对工

业硅需求边际走弱；有机硅单体厂商开启联合减产，近期 DMC 库存出现明

显去化，DMC 价格企稳回升，有机硅减产成效显现，对工业硅需求有边际

企稳迹象；合金硅价格持稳，但用量较少无法起到支撑作用，对工业硅需求

持稳。库存方面压力较大，本周库存较上周增加 0.7 万吨，目前社会库存报

58.9 万吨。 

多晶硅：多晶硅减产基本交易完毕，盘面回归基本面逻辑，光伏行业处于底

部去产能周期，以多晶硅为主的各个环节均在减产，多晶硅 4 月份产量小幅

下挫至 9.5 万吨，各多晶硅厂目前仍按配额进行生产，叠加下游需求预期走

弱，产量不会有太大波动，目前临近西南丰水期，部分厂家有复产预期，但

受制于多晶硅价格，产量预计仅为缓慢增长。从需求端来看，下游硅片有减

产趋势，现阶段仍以消化多晶硅库存为主，硅片价格小幅走弱，硅片库存去

化较快，下游电池片及组件排产也有所下降，抢装节点已结束，随着光伏补

贴的逐步退出，光伏行业必将加速洗牌，落后产能将快速退出市场，但另一

方面也标志着光伏装机量将持续走低，对多晶硅需求有较大程度下滑；目前

多晶硅库存 25 万吨左右，全产业链库存折合近 50 万吨，去库压力较大，目

前盘面已经跌破 35000 成本支撑位，多晶硅企业在去年便开始减产，随着硅

价的不断下跌，不排除企业再度联合减产的可能性，下方仍关注 35000-

34000 现金成本支撑，上方目标 38000-40000，建议区间操作。 

◆ 交易逻辑： 

工业硅：西南地区有复产预期，西北厂商有复产计划，供应端压力仍存；下

游多晶硅需求走弱；有机硅需求边际企稳；硅铝合金需求持稳，库存未见明

显去库迹象。基本面无明显改善，工业硅仍偏空对待。 

多晶硅：多晶硅产量底部企稳，西南地区有复产预期，终端装机边际走弱，

库存去化较慢，多晶硅基本面目前仍偏弱，可以 35000-40000 区间操作。 

◆ 操作建议：工业硅：看空；多晶硅：区间操作 

◆ 风险点：光伏行业政策，宏观政策变化 
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工业硅 

一、 供应端： 

图 1：各规格工业硅现货价格 

 

 图 2：华东通氧 553#现货均价 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 

图 3：华东不通氧 553#现货均价 

 

 图 4：华东 421#现货均价 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 

图 5：主产地电价  图 6：工业硅产量（分地区） 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 
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二、 下游需求端： 

图 7：多晶硅价格 

 

 图 8：DMC 均价 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 

图 9：原生铝合金均价 

 

 图 10：再生铝合金均价 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 

三、 升贴水情况： 

图 11：价差基差组合图 

 

 图 12：主力基差 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 
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多晶硅 

一、 供应端 

图 13：各规格多晶硅价格 

 

 图 14：N 型多晶硅价格 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 

图 15：多晶硅产量 

 

 图 16：多晶硅库存 
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资料来源：SMM，信达期货研究所   

二、 下游需求端： 

图 17：主流硅片价格 

 

 图 18：硅片周度产量 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 

图 19：硅片周度库存 

 

 图 20： 电池片产量 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 

图 21：组件产量 

 

 图 22： 国内新增装机量 
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资料来源：SMM，信达期货研究所  资料来源：SMM，信达期货研究所 
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走势评级 短期 ( 1-3 个月) 中期 (3-6 个月) 长期 (6-12 个月) 

强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

看涨 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 

震荡 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 

看跌 下跌 5-15% 下跌 5-15% 下跌 5-15% 

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 
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