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核 心 逻 辑



工业硅量化赋分表



工业硅核心观点

Ø 核心观点：节后宏观情绪波动较大，工业硅自身基本面依然较差，西北硅厂小幅复产，下游接货意愿依

然较差，然股市工业硅有机硅相关股票近期表现较强，资金存在抄底炒作可能，盘面总体维持震荡态势。

当前工业硅基本面难言好转，西北硅厂生产高位，西南地区停炉较多。现货价格维持稳定，下游需求好

转有限，有机硅企业小幅减产，下游刚需采购为主，多晶硅企业小幅减产，下游备货行为转弱。工业硅

行业库存小幅去库，盘面资金关注度较低，后续关注事件及新疆企业生产动态。

Ø 节前光伏行业会议强调主基调仍是反内卷，但严禁出现垄断，市场多多晶硅虽有减产预期但落地有限，

多晶硅价格偏弱震荡。当前多晶硅本身基本面差，现货难成交，持续累库，行业小幅减产，下游对高价

货接受意愿较低，交易所限制措施延续，盘面或以偏弱震荡为主，后续关注行业反内卷与反垄断的博弈

情况。



工业硅核心观点

Ø 现货：工业硅价格震荡运行，截至2月26日，天津港553工业硅价格为9250元/吨，天津港421工业硅价格

为9650元/吨。近期多晶硅价格小幅回落，P型料价格为41000元/吨，N型料价格为51000元/吨。

Ø 供给：西北硅厂小幅复产，后续存在复产预期，西南地区停炉较多，行业开炉率升至22.61%，社会库存

小幅去库，仓单注册增加，工业硅供给较为充足。

Ø 需求：工业硅整体需求好转有限，有机硅市场以稳为主，下游刚需跟进，多晶硅价格小幅回落，下游接

货情绪较弱。

Ø 库存：受近现货市场不景气及需求好转有限影响，近期工业硅社会库存维持高位，工业硅行业库存降至

45.29万吨，近期，工业硅仓单注册增加，截至2月26日工业硅仓单20817手，折工业硅10.4万吨。

Ø 成本：近期工业硅成本维稳，现在行业成本为8998元/吨

Ø 利润：工业硅行业利润回升，为-45元/吨。



行情演绎

节后宏观情绪波动较大，工业硅自身基本面依然较差，西北硅厂小幅复产，下游接货意愿依然较差，然股

市工业硅有机硅相关股票近期表现较强，资金存在抄底炒作可能，盘面总体维持震荡态势。

后续来看，工业硅基本面难见大幅好转，市场对基本面逻辑交易有限，大厂生产动态及行业消息影响盘面，

关注资金及政策动向。

数据来源：文华财经



基本面分析



工业硅现货价格

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理

工业硅价格维持稳定，截至2月26日，天津港553工业硅价格为9250元/吨，天津港421工业硅价
格为9650元/吨。



有机硅现货行情分析

近期有机硅市场平稳运行，现货价格变化不大，截至2月26日，华东有机硅DMC中间体价格为14000

元/吨。

后续来看，单体厂假期期间库存有所累积，目前积极出货，下游适量跟进，预计短期内国内有机硅

市场维稳运行。

随着有机硅价格维稳，下游价格维持跟随状态，下游生胶，107胶和硅油的价格维持稳定。

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



多晶硅现货行情分析

近期多晶硅价格维稳，P型料价格为41000

元/吨，N型料价格为51000元/吨。硅片价

格保持稳定。

当前多晶硅市场成交偏弱，下游企业对高

价货接受意愿较低，但终端需求未见实质

好转，关注行业减产情况。
数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅供给分析

从供给端看，近期西北小幅复产，西南地区硅
炉有所停炉，行业开炉率降至22.61%，社会库
存小幅去库，工业硅供给较为充足。
后续西北硅厂后存在复产预期，西南存在停炉
状态维持，工业硅供给过剩状态延续。

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅供给分析

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理

工业硅26年投产计划表



工业硅需求分析

近期有机硅企业减产挺价，供给有所收缩预期。下游接货意愿尚可，有机硅库存变化不大，市场平稳

运行，后续关注减产保价延续情况。

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅需求分析

近期工业硅421价格小幅波动，有机硅成本变化不大。近期DMC价格较为稳定，有机硅利润状况较好，截

至2月13日，有机硅利润为2000元/吨。预计短期内国内有机硅市场守价运行，有机硅利润维持。

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅需求分析

近期多晶硅价有所回落，多晶硅企业减

产小幅兑现，开工率下滑，多晶硅产量

有所回落，截至2月6日，多晶硅周产量

达到1.91万吨。

近期多晶硅需求弱势，下游接货意愿较

弱，多晶硅工厂库存小幅累库，截至2月

6日，多晶硅库存到达33.11万吨。

硅料企业受高库存影响，减产行为或将

延续。

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅需求分析

受原料维稳和现货价格回落有限影响，近期多晶

硅成本变化不大，利润有所回落。截至2月6日，

多晶硅行业生产成本达到4.2万元/吨，多晶硅行业

生产利润为0.67万元/吨。

2025年12月国内光伏新增装机增量同比增速回落，

环比增量大幅回升，达到40.18GW，年底装机需

求出现回暖情况。数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅供给分析

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理

多晶硅26年投产计划表



工业硅成本利润

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理

近期西南地区电价维稳，西北工业硅成本维持稳定，现货价格变化不大，工业硅利润尚可，截至2
月13日，四川地区平均成本达到9600元/吨，利润-400元/吨，云南地区平均成本达到9700元/吨，利
润-460元/吨，新疆地区平均成本达到8537元/吨，利润262元/吨。
后续工业硅成本变化不大，现货价格以稳为主，工业硅利润难有大幅好转。



工业硅库存分析

受近现货市场不景气及需求好转有限影响，近期工业硅社会库存维持高位，工业硅港口库存维持高库

存状态，截至2月13日，工业硅行业库存降至45.29万吨，天津港库存7.8万吨，黄埔港库存5.8万吨，

昆明港库存5.1万吨。

后续随着西北硅厂存在复产预期，西南硅厂开工低位，库存短期或高位运行。

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅库存分析

近期，工业硅仓单注册增加，截至2

月26日工业硅仓单20817手，折工业

硅10.4万吨。

当前贸易商套保参与难度较大，西

北低成本企业仍有套保空间。

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅基差分析

近期工业硅现货价格小幅波动，期

货价格震荡运行，基差小幅走缩，

总体在200-1000之间运行，当前部

分西北企业存在套保空间，短期基

差震荡运行。

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅进出口分析

据海关数据，2025 年 12 月中国金属硅出口 

5.9 万吨，环比上涨 7.56%，同比增加 2.45%。

2025 年1-12 月中国金属硅出口共计 72.06 万

吨，同比减少 0.6%。

预计 2026 年 1 月金属硅出口量较 12 月变化

不大.

数据来源：百川盈孚，齐盛期货整理



工业硅供需平衡表
工业硅供需平衡表

预计26年工业硅总体维持供需过剩状态，部分时间存在供需错配，枯水期供需相对均衡，丰

水期水电价格下降后，工业硅供给过剩情况依然严重。



策 略 建 议



市场展望

Ø当前工业硅基本面弱势延续，上游存在复产预期，宏观及行业政策存在不确定性，盘面宽幅波动

可能性较大。

Ø当前多晶硅反垄断情绪转弱，多晶硅基本面并无明显改善，盘面下方难以突破成本，后续关注收

储平台整改及产业减产落地情况。
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