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2 月单晶硅片、电池片、组件价格环比略涨 
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核心观点： 

 光伏价格跟踪：2 月多晶硅价环比 1 月 26 日下跌，单晶产品环比上涨 

根据 Wind 资讯，截至 2 月 26 日，国内多晶硅出厂价均价为 71.14 元

/千克，环比下滑 1.39%；单晶硅片和多晶硅片出厂价均价分别为 3.12 元/

片和 2.13 元/片，环比上涨 1.63%和 0.65%；单晶硅电池片出厂价均价为

0.85 元/W，环比上涨 2.42%，多晶硅电池片出厂价均价为 0.7 元/W，环比

保持平稳；单晶硅电池组件出厂价均价为 2.12 元/W，环比上涨 2%，多晶

硅电池组件出厂价均价为 1.73 元/W，环比保持平稳。 

 2018 年分布式光伏装机量略增长 7.8%，风电并网量同比回升 

根据 1 月 28 日国家能源局公布的数据显示，2018 年国内光伏新增装

机量 44.26GW，同比下降 16.6%，其中集中式光伏新增装机量约 23.3GW，

同比下降 30.7%，分布式光伏新增装机量约 21GW，同比增长 7.8%。随着

光伏平价上网政策的落实，我们预期今年国内光伏装机量有望平稳发展。

风电方面，根据能源局数据，2018 年新增并网风电装机 20.59GW，同比

增长 37%，累计并网装机容量达到 184GW，占全部发电装机容量的 9.7%。 

 2018 年光伏、风电利用小时数同比好转 

根据 1 月 28 日国家能源局公布的数据，2018 年全国光伏平均利用小

时数达到 1115 小时，同比增长 3.4%，全国光伏发电弃光电量同比减少 18

亿千瓦时，弃光率同比下降 2.8 个百分点，实现弃光电量和弃光率“双降”。

2018 年全国风电平均利用小时数达到 2095 小时，同比增加 147 小时；全

年弃风电量 277 亿千瓦时，同比减少 142 亿千瓦时，平均弃风率 7%，同

比下降 5 个百分点，弃风限电状况明显缓解。 

 投资建议 

对于光伏行业，平价上网政策的出台，缓解了可再生能源补贴压力，

为光伏装机量提供了有力支撑。继续关注单晶硅片龙头隆基股份。对于风

电行业，行业当前有较大规模的已核准项目，未来随着弃风限电的逐步改

善，风电新增装机空间有望打开。关注金风科技。 

 风险提示 

光伏、风电新增装机量不及预期；新能源补贴政策不及预期；光伏、

风电补贴发放不及时。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 评级 货币 
股价 合理价值 

（元/股） 

EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

2019/2/28 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 

隆基股份 601012.SH 买入 CNY 27.10 - 0.86 1.04 32 27 17 14 14.5 14.9 

金风科技 002202.SZ 买入 CNY 13.82 - 0.96 1.12 14 12 12 10 13.1 13.2 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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一、2 月国内多晶硅价环比下跌，单晶产品环比上涨 

2月国内光伏产业链除多晶硅价格环比下滑外，其余各环节价格普遍上涨或维持

稳定。根据Wind资讯，截至2月26日，国内多晶硅出厂价均价为71.14元/千克，环比

1月26日下滑1.39%；单晶硅片和多晶硅片出厂价均价分别为3.12元/片和2.13元/片，

环比上涨1.63%和0.65%；单晶硅电池片出厂价均价为0.85元/W，环比上涨2.42%，

多晶硅电池片出厂价均价为0.7元/W，环比保持平稳；单晶硅电池组件出厂价均价为

2.12元/W，环比上涨2%，多晶硅电池组件出厂价均价为1.73元/W，环比保持平稳。 

表 1：2 月国内单晶硅片、电池片、组件价格环比有所上涨 

 多晶硅 单晶硅片 多晶硅片 
单晶硅 

电池片 

多晶硅 

电池片 

单晶硅 

电池组件 

多晶硅 

电池组件 

2 月 26 日价格 71.14 ￥/Kg 3.12 ￥/片 2.13 ￥/片 0.85 ￥/W 0.70 ￥/W 2.12 ￥/W 1.73 ￥/W 

与去年同期同比 -49.18% -42.31% -54.61% -50.29% -54.19% -23.46% -32.78% 

相比 1 月 26 日环比 -1.39% 1.63% 0.65% 2.42% 0.00% 2.00% 0.00% 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

图1：国内多晶硅主流厂商出厂价均价  图2：国内多晶单晶硅片主流厂商出厂价均价 

 

 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心  数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

图3：国内多晶单晶硅电池片主流厂商出厂价均价  图4：国内多晶单晶硅电池组件主流厂商出厂价均价 

 

 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心  数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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 2月全球光伏产业链各产品价格普遍环比上涨。Energytrend的数据显示，截至2

月20日，全球多晶硅均价为9.67美元/千克，环比1月23日上涨1.88%；单晶硅片均

价为0.406美元/片，环比上涨6.56%，多晶硅片均价为0.28美元/片，环比上涨3.7%；

单晶硅和多晶硅电池片均价分别为0.157美元/W和0.118美元/W，环比上升1.29%和

4.42%；单晶硅电池组件均价为0.253美元/W，环比保持平稳，多晶硅电池组件均价

为0.234美元/W，环比上升2.18%。 

图5：全球多晶硅价格  图6：全球多晶单晶硅片价格 

 

 

 

数据来源：Energytrend、广发证券发展研究中心  数据来源：Energytrend、广发证券发展研究中心 

 

图7：全球多晶单晶硅电池片价格  图8：全球多晶单晶硅电池组件价格 

 

 

 

数据来源：Energytrend、广发证券发展研究中心  数据来源：Energytrend、广发证券发展研究中心 

2018年受到国内“531”新政和中美贸易战的关税影响，光伏产业链产品需求

下滑，行业处于供过于求的局面，导致2018年光伏产品价格呈持续下降趋势。2019

年，随着产业链各环节龙头企业逐步扩产，低成本产能占比提升，价格有继续下行

空间，预计全年光伏产业链多数产品的价格仍呈下降趋势。不过阶段性受益于海外

需求旺盛与国内领跑者计划的推进，2月份光伏产业链价格特别是单晶产品价格环比

略上涨。 

二、2018 年光伏装机同比下滑，风电并网同比回升 

2018年光伏新增装机量44.26GW，同比下滑16.6%。中电联的数据显示，2018

年1-11月国内累计光伏并网容量达到38.22GW，同比下降21.44%。而根据1月28日

国家能源局公布的数据显示，2018年国内光伏新增装机量44.26GW，同比下降
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 16.6%，其中集中式光伏新增装机量约23.3GW，同比下降30.7%，分布式光伏新增

装机量约21GW，同比增长7.8%。截至2018年12月底，全国累计光伏装机量达到

174GW，其中集中式电站123.8GW，分布式光伏50.6GW。 

图9：国内光伏月度新增并网容量  图10：国内光伏累计新增并网容量 

 

 

 

数据来源：中电联、广发证券发展研究中心  数据来源：中电联、广发证券发展研究中心 

光伏平价上网新政发布，2019年光伏行业数据有望保持平稳。1月9日发改委和

能源局联合发布了光伏平价上网新政，光伏行业景气度有望得到一定修复。随着平

价上网等市场化改革政策的推进，今年国内光伏装机并网量有望平稳发展。随着2018

年四季度的光伏电站逐步并网，预计2019年一季度新增光伏并网容量将保持平稳。 

2018年国内风电新增并网装机量20.59GW，同比增长37%。根据中电联的数据

显示，2018年1-11月国内累计风电并网容量达到17.2GW，同比上升37.38%。而根

据1月28日国家能源局公布的数据显示，2018年新增并网风电装机20.59GW，同比

增长37%，累计并网装机容量达到184GW，占全部发电装机容量的9.7%。 

图11：国内风电月度新增并网容量  图12：国内风电累计新增并网容量 

 

 

 

数据来源：中电联、广发证券发展研究中心  数据来源：中电联、广发证券发展研究中心 

 

三、光伏和风电利用小时数同比好转 

2018年光伏发电利用率同比略好转。中电联公布的数据显示，2018年1-11月我

国光伏平均利用小时数达到1148小时。而根据1月28日国家能源局公布的数据，2018

年全国光伏平均利用小时数达到1115小时，同比增长3.4%，全国光伏发电弃光电量

同比减少18亿千瓦时，弃光率同比下降2.8个百分点，实现弃光电量和弃光率“双降”。 
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 2018年风电发电利用率同比好转。中电联公布的数据显示，2018年1-11月全国

风电累计平均利用小时数达到1891小时，同比上升7.93%。国家能源局公布的数据

显示，2018年全国风电平均利用小时数达到2095小时，同比增加147小时；全年弃

风电量277亿千瓦时，同比减少142亿千瓦时，平均弃风率7%，同比下降5个百分点，

弃风限电状况明显缓解。 

图13：全国光伏累计平均利用小时数  图14：全国风电累计平均利用小时数 

 

 

 

数据来源：中电联、广发证券发展研究中心  数据来源：中电联、广发证券发展研究中心 

四、新能源行业本月重点新闻 

1、国家能源局就2019年光伏发电管理办法征求意见 

2月18日，国家能源局新能源司就2019年光伏发电建设管理相关工作征求企业

意见，引入七项重大机制创新：（1）以补贴额定装机量；（2）将光伏项目分为需

要国家补贴和不需要国家补贴项目；（3）将户用光伏单列并实施固定补贴；（4）

解决户用光伏531政策的遗留问题；（5）分布式和地面电站采用竞价方式获取补贴

指标；（6）招标由各省组织申报，国家统一排序；（7）项目竞价以并网结点算。 

新政通过引入竞价机制，一方面在降低补贴强度的同时带动行业装机增长；另

一方面，有利于缓解补贴拖欠与新增装机之间的矛盾，降低项目资金成本；此外，

通过市场化手段，还可以提升补贴资金的使用效率，将资金优先配置于补贴需求下

降更快的项目和地区，从而加速平价上网进程。 

（新闻链接：https://mp.weixin.qq.com/s/wH7VJSvk20M_daaduZbdHQ） 

 

2、2018年全国光伏发电市场监测结果出炉 

2月14日，国家能源局综合司发布《2018年度光伏发电市场环境监测评价结果》，

与2018年前三季度评价结果相比，吉林、内蒙古Ⅱ类资源区、陕西投资情况改善，

均由橙色变为绿色，西藏地区首次被列入红色区域，说明之前不限指标的西藏地区

原则上将不再有新增规模指标。 

另外，国家发展改革委和国家能源局要求做好预警管理衔接，监测预警为红色

的地区除已安排建设的平价上网示范项目及外送消纳的无补贴发电项目外，原则上

不安排新的平价和低价上网项目；鼓励橙色地区选取资源条件较好的已核准项目开

展平价和低价上网工作；绿色地区在落实消纳条件的基础上自行开展平价和低价上
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 网项目建设。这意味着甘肃、新疆、西藏原则上无法实施平价项目。 

（新闻链接：http://zfxxgk.nea.gov.cn/auto87/201902/t20190214_3625.htm） 

 

3、广西公布2019年第一批重点风电项目建设名单 

2月20日，广西发改委发布关于印发《2019年第一批自治区层面统筹推进重大

项目建设实施方案》的通知，目的在于贯彻落实全区经济工作会议精神，充分发挥

重大项目在稳增长、促改革、调结构、惠民生、防风险的支撑和保障作用，确保全

面完成2019年固定资产投资目标任务，保持自治区经济社会持续健康发展。 

2019年自治区层面将统筹推进第一批895个重大项目，包括新开工、续建、竣

工投产和预备四类，总投资17977.0亿元，年度计划投资2422.0亿元。其中涉及24

个重点风电建设项目，包括3个新开工、11个续建、9个竣工投产、1个预备项目，

总装机为183.68万千瓦。 

（新闻链接：

http://www.gxdrc.gov.cn/fzgggz/zdxm/wjgg/201902/t20190220_824434.html） 

 

五、投资建议 

对于光伏行业，平价上网政策的出台，缓解了可再生能源补贴压力，为光伏装

机量提供了有力支撑，该政策将惠及2020年前审核并开工的项目，保证了平价上网

到来之前的行业装机。行业龙头在规模、自动化升级、工艺改造和高效产品提供方

面优势明显，具有更大的成本下降潜力和下降速度，将充分受益平价上网过程，继

续关注单晶硅片龙头隆基股份。 

对于风电行业，新能源政策变化已经开启了竞价和平价上网之路，风电标杆电

价和补贴的下降也是未来必须面临的趋势。不过风电行业当前有较大规模的已核准

项目，未来随着弃风限电的逐步改善，风电新增装机空间有望打开。我们看好行业

的装机上行周期，风电相关企业出货量和盈利有望逐步恢复，关注金风科技。 

风险提示 

光伏、风电新增装机量不及预期；新能源补贴政策不及预期；光伏、风电补贴发放

不及时。  
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