
【概述】

6月10日午后，多个硅产业链相关股票直线拉升，晶澳科技，爱旭股份，隆基绿能先后直线拉升，

多晶硅收盘价格同样出现异动，6月11日尾盘多晶硅再次冲击涨停。价格异动中主要源于乌鲁木齐

正在召开的一场行业会议。2026年国家标准化管理委员会和工信部于6月11日在乌鲁木齐召开《工

业硅和镁单位产品能源消耗及碳排放限额》等3项国家标准工作会议。市场对后续产能出清存在

预期，助推股票期货同步拉升。

【光伏——走到哪一步了？】

光伏行业目前整体仍然位于低利润磨底期，需求持续偏弱+低产能开工率延续，多晶硅产能利用

率自2023年6月满排产已降至当下仅为30%开工率。停产产能占比高达70%，即便考虑到西南丰水



期来临，我们预计多晶硅开工率也仅40%上下。且目前在产产能大多为技改后成本线较低的新设

备。因此会议中讨论关于产能出清较难影响其余停产产能，落后产能并不会对整个多晶硅供给造

成影响，也较难因多晶硅价格上涨而重新复产。

【光伏上市公司解读——隆基绿能】

根据企业财报数据，隆基绿能在2025年亏损达64亿元，2026年一季度继续亏损且亏损幅度扩大；

毛利率在2025年一度跌至1%以内，2026年一季度为负值，主营业务毛利已被击穿。但较2025年最

大的核心变化在于工业硅、多晶硅的价格在2026年跌势边际放缓，下方煤炭及原油的成本抬升使

得下方空间有限。行业进入低利润下的摩底修复阶段，由2023-2024年的无序扩张转向当下存量博

弈的阶段。

据申万光伏设备行业数据披露：2023-2025Q1行业平均有息负债率从17.2%升至23.3%；行业平均

ROE在2024年为-0.6%，整体由盈转亏；2025年一季度经营活动产生的现金流量净额占总现金流的

比重为-220%，行业整体出现严重经营性资金缺口，日常运营资金周转仍面临较大挑战。

【总结】较2025年“反内卷”相比，本次会议凸显上游企业在“反内卷”行业自律的延申。但

是，下游需求仍旧较为疲软，在供给削减但需求偏弱的背景下，行业难以迎来彻底的出清及走出

底部，供需格局仍偏宽松。

长期来看，基本面承压下市场化出清的可能依然存在。但丰水期来临26Q3的供给或重新上升，累

库或重新施压价格，本轮上涨更多仍是“消息刺激向上空间带来的线性拉升”，而非供需格局发

生根本化变化，建议投资者谨慎追涨，更多可参与卖看涨交易。

本文中的信息均来源于公开资料，华鑫期货研究所及相关研究人员力求准确可靠，但对这些

信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求文章内容客观、公正，但文章中的信息与所表

达的观点不构成所述期货买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本文人员的

具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。对依据或者

使用本文所造成的一切后果，华鑫期货及其关联人员均不承担任何法律责任。



本文中的资料、意见、预测均只反映文章初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意见、

评估及预测无需通知即可随时更改。华鑫期货没有将此意见及建议向文章所有接收者进行更新的

义务。本文仅供内部参考交流使用，不构成投资建议。如未经授权，私自转载或者转发本文，所

引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫期货将保留随时追究其法律责任的权

利。

华鑫期货研究所立足诚信和专业，秉承“高效研究创造价值”的理念，深谙“知微见著,臻

于至善”的投研内核，并基于宏观、产业、市场风偏和估值构建“四维一体”决策模型，助力各

类客户包括产业型客户和交易型客户的成长。

华鑫期货有限公司

地址：上海市徐汇区云锦路277号9F、10F（电梯楼层10F、11F）

邮编：200000

电话：400-186-8822

华鑫期货 华鑫期评

侯梦倩
期货从业资格：F3070960
投资咨询资格： Z0017338
邮箱：houmq@shhxqh.com


	华鑫期货6月硅链异动点评
	2025年6月11日

