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多晶硅：政策预期再度来袭 

 

报告要点： 

    

2026 年 4 月，多晶硅期货价格在经历前期持续下跌后出现阶段性快速反弹，4 月 13 日、4 月

20 日两度多合约涨停，期货价格显著抬升，盘面表现明显强于现货市场。 

 

短期来看，多晶硅价格受政策预期及市场情绪主导。若政策预期持续强化，价格仍有阶段性上

行动力。考虑到盘面对政策溢价计价幅度较高，短期价格预计在 4.5-4.6 万元/吨，后续若预

期继续强化或现货跟随提涨，价格高度或将继续上探至 4.8 万-5 万元/吨。但需注意的是，当

前预期及情绪对盘面定价远强于基本面定价，多晶硅实际供需状态还未发生趋势性好转，在缺

乏基本面改善相配合的情况下，情绪扰动会导致盘面产生较大幅度波动。因此在政策实际落地

之前，谨慎追高，看多者以回调入场为主。看空者在技术图形转弱前谨慎参与。同时关注现货

价格以及企业套保及生产情况。 

 

风险点：政策超预期变化 
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2026 年 4 月，多晶硅期货价格在经历前期持续下跌后出现阶段性快速反弹，4 月 13 日、4月 20

日两度多合约涨停，期货价格显著抬升，盘面表现明显强于现货市场。 

 

政策预期驱动盘面两度多合约涨停  

 

本轮多晶硅价格上涨的首要驱动来自政策层面的边际变化。4 月 13 日，市场传闻行业头部企业

召开挺价会议（后续相关企业均予以辟谣）。4 月 17 日，工业和信息化部、国家发展改革委、市

场监管总局、国家能源局等部门联合召开光伏行业座谈会，部署规范光伏产业竞争秩序相关工

作。中国光伏行业协会以及中国华能集团、中国大唐集团、中国华电集团、国家电力投资集团、

国家能源投资集团、中国核工业集团等有关企业参加会议。相关消息强化市场对于继续推进行

业“反内卷”预期，期货盘面快速上行。 

 

在此前价格持续下行过程中，多晶硅期货盘面价格一度逼近行业现金成本。以上市企业大全能

源公布的 2025 年四季度单位现金成本 33.95 元/公斤为参考，PS2605 合约同时受仓单集中注销

影响，盘面最低点已明显低于企业现金成本。部分“抄底”资金从性价比的角度入场，带动价

格技术性反弹。 

 

此外，市场情绪在短期内快速放大价格波动。近期围绕企业挺价、行业自律等消息持续发酵，

叠加政策会议释放的积极信号，推动市场情绪从悲观快速转向乐观。由于去年“反内卷”行情

给市场留下的深刻记忆，盘面对利多消息的敏感性显著增强，提高了价格的向上弹性。 

 

图 1：工信部等部门召开光伏行业座谈会 

 

数据来源：工信部官网、五矿期货研究中心 

 

产业现实 

 

从供给端来看，多晶硅行业当前仍处于产能过剩格局。短期行业产量相对稳定，4 月不同机构统

计的月产量大概在 8.5-9 万吨，进入 5 月后，个别基地可能计划复产。需求端整体表现偏弱。

国内方面，1-2 月国内新增光伏装机 32.48GW，同比下滑 18%，新增装机增速出现明显回落。海

外方面，4 月光伏出口退税正式取消后，光伏产品出口环境阶段性承压。“抢出口”带来的需求

前置影响体现，短期需求预期转弱。  

 

从产业链排产情况来看，4 月硅片、电池片及组件环节均出现不同程度下滑，整体呈现逐级收缩
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的特征。在此背景下，上游多晶硅价格上涨将再度对中下游环节形成挤压，在产业链顺价传导

完成前，产业链利润面临再分配问题，这将成为制约现货价格高度的一大因素。 

 

库存 

 

库存问题同样是当前多晶硅市场的核心矛盾之一。行业整体库存水平处于历史高位，据百川盈

孚统计，仅工厂库存达 36 万吨。在期货价格快速反弹后，现货签单明显增加，工厂库存出现明

显降幅，反应了期货市场情绪快速变化对产业心态的影响。在期现价格快速倒挂之后，部分下

游企业以较低现货价格提前锁定货源，是对冲后续价格继续上涨风险的一大手段。尽管行业库

存在上下游之间发生转移，但总库存仍将依赖于供需好转之后的消化。 

 

产业链价格 

 

当前产业链价格仍然较为低迷，中下游环节价格跌势逐步放缓。尽管期货市场情绪亢奋，但现

货价格暂未提涨，企业还在观望预期之中。预计要等到现货价格正式提涨后，向下传导，则有

望带动中下游产品价格止跌回稳。后续需关注硅料现货价格的变化情况。目前硅片、电池片及

图 2：国内光伏新增装机量（GW） 图 3：多晶硅排产（元/吨） 
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数据来源：国家能源局、五矿期货研究中心 数据来源：SMM、五矿期货研究中心 

图 4：多晶硅库存（万吨） 图 5：多晶硅工厂库存（万吨） 
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数据来源：SMM、五矿期货研究中心 数据来源：百川盈孚、五矿期货研究中心 
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组件价格承压运行，终端需求不足增加提价难度。在此背景下，多晶硅期现价差维持较高水平，

套利空间存在，可能进一步影响企业生产与套保行为，从而对期货价格产生反馈。 

 

后市展望 

 

短期来看，多晶硅价格受政策预期及市场情绪主导。若政策预期持续强化，价格仍有阶段性上

行动力。考虑到盘面对政策溢价计价幅度较高，短期价格预计在 4.5-4.6 万元/吨，后续若预期

继续强化或现货跟随提涨，价格高度或将继续上探至 4.8 万-5 万元/吨。但需注意的是，当前预

期及情绪对盘面定价远强于基本面定价，多晶硅实际供需状态还未发生趋势性好转，在缺乏基

本面改善相配合的情况下，情绪扰动会导致盘面产生较大幅度波动。因此在政策实际落地之前，

谨慎追高，看多者以回调入场为主。看空者在技术图形转弱前谨慎参与。同时关注现货价格以

及企业套保及生产情况。 

图 6：多晶硅价格（元/千克） 图 7：硅片价格（元/片） 
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数据来源：SMM、五矿期货研究中心 数据来源：SMM、五矿期货研究中心 

图 8：光伏电池片价格（元/W） 图 9：集中式组件价格（元/W） 
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数据来源：SMM、五矿期货研究中心 数据来源：SMM、五矿期货研究中心 
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