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地缘冲突对多晶硅价格的影响

2026 年 3 月 17 日

 主要结论

综合 2022 年俄乌冲突与 2026 年伊朗战争对光伏产业的影响，两次地缘事件

在驱动逻辑、需求强度、价格传导、产业链格局上存在显著差异。2022 年俄乌

战争属于区域能源断供型冲击，欧洲对俄化石能源高度依赖、本土光伏产能薄弱，

叠加产业链整体处于产能扩张期、库存水平健康，因此冲突直接引爆欧洲抢装行

情，组件需求爆发式增长，价格对需求约束较弱，光伏产业链迎来量价齐升。2026

年伊朗战争属于全球能源运输与成本冲击，当前光伏行业已进入产能严重过剩、

高库存压顶、开工率低位阶段，且各国能源自主布局已有基础、海外本土产能逐

步崛起，此次冲突仅带来短期订单脉冲与出口抢装，尚未形成确定性需求爆发，

价格上行更多受辅材与能源成本推动，下游利润并未显著改善。

若没有地缘冲突支撑，多晶硅价格难以在 4 万元/吨关口获得支撑，当前多

晶硅期货价格能够持续震荡已经包含了部分伊朗冲突带来的电力成本上移预期。

需求端，下游虽受益于出口退税窗口期与地缘催化出现排产小幅回升，但高库存

与产能过剩格局未改，若无持续超预期的需求放量，库存去化节奏依然偏慢，期

货价格难以摆脱基本面压制，后期价格可能进一步下跌。但若长期需求启动，当

前价格或成为重要支撑，价格将逐步上行至全行业盈利的状态，但难以重现 2022

年的高价情景。
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作为全球能源转型的核心赛道，光伏产业的需求变化始终与地缘政治格局、传统能源价格波动深度绑

定。2022 年俄乌战争以区域能源供应危机直接催化欧洲光伏组件需求的爆发式增长，重构了全球光伏贸易

流向；2026 年美以-伊朗战争则以全球能源运输命脉受胁引发传统能源价格的突发性暴涨，进一步强化了

各国能源自主化的迫切性，战争爆发之后光伏产品出口订单需求有转好的趋势，但尚未形成确认性爆发态

势，当前仍处于蓄力阶段。两次冲突虽对原油价格的影响逻辑存在显著差异，长期来看都是通过“传统能

源价格上涨→能源安全焦虑升级→清洁能源替代需求提升”的传导链条，对光伏组件需求形成驱动，但因

冲突背景、全球光伏产业发展阶段不同，需求驱动的强度、周期、区域特征呈现出一定的差异。

2022 年俄乌战争爆发时，全球光伏产业正处于产能稳步扩张、技术迭代初期阶段，PERC 电池仍为主

流技术，全球组件产能主要集中于中国，欧洲本土产能占比不足 5%。彼时欧洲能源结构呈现“高度依赖进

口、传统能源占比高”的特征，2021 年欧洲石油、天然气在一次能源消费结构中占比接近 60%，其中 30%

的原油、40%的天然气依赖俄罗斯进口，且能源进口渠道单一，缺乏替代方案。2022 年俄乌冲突引发的俄

罗斯原油出口制裁，直接导致欧洲传统能源供应短缺、价格飙升，居民用电成本大幅攀升。俄乌战争爆发

后欧洲市场对光伏组件需求的影响是区域集中、渐进传导的过程，需求释放随欧洲能源危机的深化逐步升

级，且因短期能源缺口的迫切性，市场对组件价格的敏感度较低，核心数据与特征如下：

1.欧洲需求爆发式增长，成全球第一大出口市场：2022 年欧洲从中国进口光伏组件 86.6GW，占中国

全年组件出口总量的 56%，较 2021 年的 40.9GW 同比大幅增长 112%，直接取代东南亚成为中国光伏组件出

口的核心引擎。其中德国、西班牙、波兰、荷兰为核心需求国，部分中小国家需求实现倍数级增长。

2.需求释放存在明显滞后，受基础设施制约显著：冲突初期欧洲光伏组件进口量从年初 3.1GW 快速攀

升至 7 月 9.1GW 的峰值，1-7 月进口量同比均超 100%，但因逆变器、安装人员等辅材短缺，装机速度远落

后于进口速度，导致欧洲组件库存快速高企，7 月后进口量开始回落，12 月进口量降至 5.9GW，较 7月峰

值下降 35%。

3.价格敏感度较低，高价组件仍保持高成交：2022 年受硅料价格暴涨影响，光伏组件价格飙升至 1.9

元/瓦，但欧洲因能源成本高企，光伏度电成本仍显著低于传统能源，高价组件未抑制需求，中国对欧组

件出口额同比涨幅远超出口量，企业盈利水平大幅提升。
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图：2022 年中国对欧洲光伏组件月度出口量 图：光伏组件价格走势

数据来源：InfoLink 国信期货 数据来源：IFIND 国信期货

2026 年美以-伊朗战争爆发，全球光伏产业已进入产能过剩、技术迭代成熟阶段，TOPCon、HJT 等 N

型高效组件已经占据主导地位，2025 年中国 N 型高效组件出货量占比在 90%以上。在光伏产业链产能分布

上中国仍占据绝对主导地位，但欧洲、美国、印度、东南亚加速本土产能扩张，全球光伏供应链更趋多元。

经过 2022 年能源危机后，各国已逐步意识到能源自主化的重要性，欧盟出台《REPowerEU 计划》，提出

2030 年可再生能源占比达 42.5%的目标，美国推出《通胀削减法案》扶持本土光伏产业，中东国家则将光

伏作为能源转型核心方向，光伏已从“应急替代方案”升级为各国能源安全的战略基础设施，当前的光伏

组件需求属于主动式战略布局，核心驱动力是“构建自主可控的清洁能源体系”，需求覆盖分布式、集中

式、光储一体化等多场景。各国已具备一定的政策基础、安装能力和电网配套，同时叠加储能产业的协同

发展，光伏组件的需求价值逐步提升。伊朗战争爆发叠加 4 月 1 日之前抢出口（出口退税取消），光伏订

单需求有所好转，光伏市场短期在数据方面也有所变化：

1.退税窗口期+地缘冲突，双重驱动需求短期上行：受 4 月 1 日光伏组件出口退税取消政策影响，叠

加冲突引发的能源安全焦虑，2026 年 3 月中国组件、电池片排产环比提升 10GW 左右。

2.组件价格有所反弹，但以成本驱动为主：2026 年以来光伏组件报价呈上行趋势，部分 TOPCon 组件

报价突破 1 元/瓦；但实际成交价格在 0.7-0.86 元/瓦，且企业涨价核心驱动力还是白银、铝合金等辅材

价格上涨带来的银浆成本上移，生产利润情况并未得到明显改善。
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图：组件排产量变化 图：光伏组件价格走势

数据来源：IFIND 百川盈孚国信期货 数据来源：IFIND 百川盈孚国信期货

目前市场对此次能源价格上涨的预期仍然以脉冲式冲击为主，所以长期需求能否出现爆发式增长还难

以确定。假设战争持续一个季度甚至更久，或将驱动光伏行业进入新一轮的增长周期。不过相比 2022 年

俄乌战争时期，当前光伏产业在供给端更加充裕，且国内各环节开工率均处在极低位置，2月份除硅片以

外，光伏企业基本维持 4 成以下的开工率。在产能极度过剩的情况下，长期需求增长对产业链价格的驱动

力可能会被高供给压制。

图：光伏产业链各环节产能及新增装机量对比 图：光伏产业链各环节开工率变化

数据来源：百川盈孚 IFIND 国信期货 数据来源：百川盈孚 IFND 国信期货

多晶硅现货价格已经跌至行业平均生产成本附近，但距离大部分企业的现金成本还差 7000 元-17000

元/吨(参考 3月 16 日多晶硅致密料 4.4 万元/吨)。多晶硅生产中电力成本占比在 30%以上，中东冲突引发

的原油价格暴涨若长期持续下去可能带动煤炭价格上行，而国内电价走势与煤炭价格相关性较高，从而间

接推动多晶硅生产成本上移。

光伏产业链当前的重要压力是硅料环节的高库存，2025 年多晶硅企业库存已攀升至 37 万吨以上，全
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行业库存在 60 万吨左右，以当前下游消费量来看，产业链库存可支撑下游 4-6 个月生产，远超健康水平。

若战争长期化之后，可能会助力硅料库存消化，降低库存消费比。但在供给端开工率低位的情况下，需求

增长同时也会引起开工率的反弹，库存去化并不一定能够在短期内完成。

图：多晶硅价格走势 图：多晶硅企业库存

数据来源：百川盈孚 IFIND 国信期货 数据来源：百川盈孚 IFND 国信期货

综合 2022 年俄乌冲突与 2026 年伊朗战争对光伏产业的影响，两次地缘事件在驱动逻辑、需求强度、

价格传导、产业链格局上存在显著差异。2022 年俄乌战争属于区域能源断供型冲击，欧洲对俄化石能源高

度依赖、本土光伏产能薄弱，叠加产业链整体处于产能扩张期、库存水平健康，因此冲突直接引爆欧洲抢

装行情，组件需求爆发式增长，价格对需求约束较弱，光伏产业链迎来量价齐升。2026 年伊朗战争属于全

球能源运输与成本冲击，当前光伏行业已进入产能严重过剩、高库存压顶、开工率低位阶段，且各国能源

自主布局已有基础、海外本土产能逐步崛起，此次冲突仅带来短期订单脉冲与出口抢装，尚未形成确定性

需求爆发，价格上行更多受辅材与能源成本推动，下游利润并未显著改善。

若没有地缘冲突支撑，多晶硅价格难以在 4 万元/吨关口获得支撑，当前多晶硅期货价格能够持续震

荡已经包含了部分伊朗冲突带来的电力成本上移预期。需求端，下游虽受益于出口退税窗口期与地缘催化

出现排产小幅回升，但高库存与产能过剩格局未改，若无持续超预期的需求放量，库存去化节奏依然偏慢，

期货价格难以摆脱基本面压制，后期价格可能进一步下跌。但若长期需求启动，当前价格或成为重要支撑，

价格将逐步上行至全行业盈利的状态，但难以重现 2022 年的高价情景。
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