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关注多晶硅产量及报价变动



周度观点 工业硅减产，关注多晶硅产量变动及下方支撑

n 观点：目前来看，1月在弱需求背景下，下游开工率预计继续下降，若需供需平衡则有进一步减产压力。在持续供过于求后，目前多晶硅市场

库存高企，价格承压，关注目前期货价格大幅下跌是否会导致减产增加。本周现货成交重心上移，关注反垄断消息的影响以及企业报价是否

会有松动。此外，多晶硅价格下跌将缓解下游硅片、电池片环节的成本压力，关注产业链利润是否会重新分配。自2026年4月1日起，将取消

光伏、电池等产品增值税出口退税，短期来看或有抢出口需求，长期来看有利于行业出清。下方50000元/吨一线或将有所支撑，即便考虑市

场化出清产能，在完全成本的支撑下，45000元/吨一线也将有支撑。交易策略方面，在降温周期建议暂观望，关注后期减产情况及下游需求

恢复情况。

n 策略：

1. ​​单边​​：暂观望

2. 套利：暂观望

3. 期权：暂观望



多晶硅 反垄断消息导致多头恐慌平仓，价格一度跌停

n 供应：12月产量在高利润和需求疲软的情况下依旧维持高位。据硅业分会，2025年12月份国内多晶硅产量约11.12万吨，环比减少3.2%。2025年全年多晶硅产量约

131.9万吨，同比减少28.4%。1月产量预计仍有10.6-10.7万吨，周度产量小幅下跌0.02至2.38万吨。

n 需求：需求端仍不容乐观。下游排产在终端装机订单寥寥的情况下，开工率持续下降。1月份，电池片总排产降至39.36GW。1月组件排产从37GW进一步下降至

32GW左右。硅片排产有所增加，但库存也快速积累。硅片周产量为10.52GW，上涨0.34GW，库存为26.23GW，环比增加3.04GW，产量小幅上涨、库存大幅增加，

需求依旧疲弱

n 库存：本周多晶硅库存环比下降0.4万吨至30.2万吨。本周仓单增加400手至4430手，约13290吨。

n 估值：估值中性偏高

n 基差和月差：

n 市场概述：现货成交重心上移，棒状硅与颗粒硅价差进一步收窄，期货价格大幅波动，一度跌停。2026年1月8日，多晶硅期货价格全线减仓下跌，下午全线跌停，主

力合约收盘下跌4690元/吨至53610元/吨，跌9%。一方面，供需面较弱，期货价格下跌反映弱需求；另一方面，反垄断相关消息导致多头恐慌平仓下跌。短期情绪宣

泄以及低流动性或将导致价格大幅波动，建议观望为主，若要参与也可以买入期权等风险可控的方式。

品种 1月9日
N型复投料 - 平均价（元/千克）（左轴） 55000.00 
N型颗粒硅 - 平均价（元/千克）（左轴） 54250.00 

N型料基差（平均价） 3700.00 

合约 1月9日
主力合约 51300
当月-连一 855 
连一-连二 -5 
连二-连三 -95 
连三-连四 200 
连四-连五 -1070 



一、期现价格走势
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价格 多晶硅现货成交重心上移，棒状硅与颗粒硅价差进一步收窄

N型复投料平均价

本周多晶硅现货成交重心上移，棒状硅与颗粒硅价差进一步收窄。据SMM统计，据SMM统计多晶硅N型复投料报价为555元/千克，上涨2
元/千克。N型颗粒硅54.25元/千克，上涨4.25元/千克。据安泰科统计，本周多晶硅n型复投料成交价格区间为5.0-6.3万元/吨，成交均价
为5.92万元/吨，周环比上涨9.83%。n型颗粒硅成交价格区间为5.0-6.4万元/吨，成交均价为5.58万元/吨，环比涨幅为10.5%。

数据来源：SMM 硅业分会 广发期货研究所

多晶硅平均价
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期现 期货合约价格走势及各合约价差

期货合约价格走势 主力合约价格走势

数据来源：SMM 广发期货研究所

多晶硅现货价格与主力合约 PS2601-PS2605
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二、供需情况分析
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多晶 多晶硅产业链

8
数据来源：硅业分会 SMM 广发期货研究所



供应 1月产量预计仍有10.6-10.7万吨，周度产量小幅下跌0.02至2.38万吨

多晶硅月度产量（单位：万吨）

数据来源：硅业分会 SMM 百川 广发期货研究所 9

多晶硅周度产量（单位：吨）

从供应端看，12月产量在高利润和需求疲软的情况下依旧维持高位。据硅业分会，2025年12月份国内多晶硅产量约11.12万吨，环比减少3.2%。2025年全年多晶硅
产量约131.9万吨，同比减少28.4%。据SMM，12月产量小幅上涨至11.55万吨左右。周度产量小幅下跌0.02至2.38万吨。
展望2026年1月，在光伏装机需求清淡的背景下，多晶硅产量有望下降。据硅业分会，2026年1月份国内多晶硅产量在10.6万吨左右，环比下降约5%。与同期硅片
排产相比，供应仍显宽松，预计1月份硅料仍将延续累库趋势。据SMM，1月产量或在10.7万吨，通威减产计划搁置。此前认为在价格维持高位的情况下，高利润将
激励生产企业增加产量，因此产量难以大幅下降。但装机需求清淡，下游排产在弱需求与高成本的亏损预期下大幅减产，年底多家电池片及组件企业停产，预计1月
下游排产将进一步下调。在下游需求大幅下滑的情况下，多晶硅即便有小幅减产，依旧供大于求，库存持续积累。在这个情况下，多晶硅若要维持价格企稳，则产量
需要大幅下降才可能对价格有强支撑。



需求 硅片仍有小幅上涨，电池片价格在年底大幅回升后本周企稳

单晶硅片价格（单位：元/片） N型硅片价格（单位：元/片）

单晶电池片价格（单位：元/瓦） 单晶电池片价格（单位：元/瓦）

数据来源：SMM 广发期货研究所
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需求 组件价格开始稳步上调，分布式涨幅约4-5%，集中式上涨约1.5%

分布式组件价格（单位：元/瓦） TOPCON210mm分布式组件价格（单位：元/瓦）

集中式组件价格（单位：元/瓦） N型210mm集中式组件价格（单位：元/瓦）

数据来源：SMM 广发期货研究所 15



需求 硅片周产量为10.52GW，上涨0.34GW，库存为26.23GW，环比增加3.04GW，产量小幅上涨、库存大幅增加，需求依旧疲弱

硅片周度产量（单位：GW） 硅片月度产量（单位：GW）

硅片库存（单位：万吨） 硅片周度库存（单位：GW）

数据来源：SMM 广发期货研究所 16



需求 1月份，电池片总排产降至39.36GW，其中TOPCON排产为33.48GW，样本内中企全球电池片排产环比下降15.8%，境内排产环
比下降16.4%。

电池片月度排产（单位：GW） 电池片月度产量（单位：GW）

电池片月度排产（单位：GW） TOPCON电池片月度排产（单位：GW）

数据来源：SMM 广发期货研究所
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需求 1月组件排产从37GW进一步下降至32GW左右

组件月度产量（单位：GW） 光伏组件月度开工率（单位：%）

组件月度排产预期值（单位：万吨） N型组件占总产量比例-99%

14
数据来源：SMM 广发期货研究所



需求 11月国内新增光伏装机量约为22.02GW，环比增加，同比下滑，12月国内装机量约为20GW左右

太阳能装机量（单位：万千瓦） 太阳能装机量季节性图（单位：GW）

光伏玻璃月度产量（单位：万吨） 光伏玻璃月度产量季节性图（单位：万吨）

数据来源：SMM 广发期货研究所
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三、成本利润
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成本利润 多晶硅价格维持高位震荡，多晶硅生产企业25Q4盈利修复确定性高，但26Q1总体盈利水平或将回落

多晶硅行业平均成本

数据来源：SMM 广发期货研究所
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多晶硅行业平均利润(周-平均值)

多晶硅价格的上涨，从利润修复的角度来看，有利于光伏产品尤其是多晶硅的利润修复，三季度企业利润由负转正。从价格传导的角度来看，终端装机企业将承担成
本上涨压力。由于多晶硅价格大幅上涨后带来光伏产业链的价格整体上移，成本压力向下传导至终端装机。从权益市场的角度来看，多晶硅生产企业作为光伏产业链
利润最好的环节，三季度业绩反转，四季度利润预增。但需要注意的是，下游需求大幅下降，且1季度预计依旧没有明显回升的迹象，多晶硅即便价格维持高位但需
求下降也将导致总体利润没有持续增长预期。



四、进出口
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进出口 2024年多晶硅由净进口转为净出口，2025年11月多晶硅进口量为0.105万吨，环比下降27%，出口量为0.32万吨，环比翻番，净
出口增至0.21万吨

中国多晶硅进口量 中国多晶硅出口量

中国多晶硅净出口量

数据来源：SMM 广发期货研究所

中国多晶硅进出口量
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进出口 2025年11月单晶硅片进口、出口量均大幅下降，净出口下降0.54万吨

中国单晶硅片进口量 中国单晶硅片出口量

中国单晶硅片净出口量

数据来源：SMM 广发期货研究所

中国单晶硅片进出口量
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进出口 11月电池片出口量环比增加20%，同比翻番，组件出口环比回升3.6%，同比增加23%

中国电池片出口量 中国电池片出口金额

中国组件出口金额

数据来源：SMM 广发期货研究所

中国组件出口量
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五、库存
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库存 本周多晶硅库存环比下降0.4万吨至30.2万吨。本周仓单增加400手至4430手，约13290吨。

多晶硅库存 多晶硅库存季节性图

数据来源：SMM 广发期货研究所
27

多晶硅在2024年以累库存为主，库存最高约达30万吨。
多晶硅库存在2025年一季度多晶硅库存从22.8万吨上涨至24.7万吨，主要增
幅在1-2月，随着3月需求旺季到来，下游拿货增加，多晶硅库存下降至24.7万
吨。二季度库存在27万吨附近震荡。三季度在价格大幅上涨后，下游补库需求
增加而有所回落至22.6万吨。10月多晶硅库存回升3.5万吨至26.1万吨。11月
多晶硅库存继续增加2万吨至28.1万吨。12月弱需求之下产量小幅上涨，库存
也涨至30.6万吨。

本周多晶硅库存环比下降0.4万吨至30.2万吨。本周仓单增加400手至4430手，
约13290吨。

多晶硅仓单
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