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大硅片发展浪潮与设备兼容性讨论 
——机械设备 

 

投资摘要： 

行情回顾：申万机械本周上涨 1.65%，位列 28 个一级子行业第 15 位；PE

（TTM）25.37 倍，3 年均值 45.1 倍；PB（LF）1.97 倍，3 年均值 2.5 倍。 

每周一谈：大硅片发展浪潮与设备兼容性讨论 

东方日升发布基于 M12 的 500 瓦高效组件新品 

 本周东方日升正式发布了三款全新组件产品，分别为 500 瓦高效组件、450

瓦半片 MBB 组件、440 瓦异质结单面双玻半片组件。其中，500 瓦高效组

件采用 M12 单晶硅片与 50 半片版型，引起市场高度关注。 

 大硅片为确定性发展趋势。从早期的 125mm 发展至 156.75mm、

158.75mm、166mm、210mm，硅片尺寸的不断增大旨在摊薄组件生产过程

中的非硅成本。以此次发布的东方日升 500 瓦高效组件为例，其单线产能将

提升 30%，度电成本将下降 6%，BOS 成本将下降 9.6%。 

预计至 2020 年大硅片市占率有望突破 60% 

 预计至 2020 年，大硅片市场占有率有望突破 60%。目前市场普遍将 2019

年视为硅片大尺寸化元年，展望明后年，考虑到 166mm 与存量设备较好的

兼容性，预计短期将成为增长最快的子品类。另一方面，越来越多的组件供

应商在布局新产线时将 210mm 尺寸兼容性问题纳入规划范畴。 

 市占率方面，未来 166mm 技术路线有望与 G1 各占半壁江山。已有 166mm

硅片布局的供应商包括爱旭、天合、阿特斯等。210mm 技术路线短期受制

于设备兼容性，未来看具备发展潜力。 

M6 技术路线具备较好的设备兼容性 

 166mm 尺寸硅片与存量设备具有较好的兼容性，但部分设备已到允许尺寸

的上限。我们分别从硅片、电池片、组件三个生产环节加以讨论。 

 硅片制造环节：（a）主流单晶炉热屏内径约 270mm，M6硅片外径约 223mm，

圆棒直径约 228mm；（b）主流截断机已接近允许尺寸上限；（c）主流开方

机尺寸约 166mm。 

 电池片制造环节：为提升产能，扩散炉石英舟、PECVD 石墨舟具有改进空

间。目前，主流 PECVD 内径约 450mm，扩散炉管径约 290mm。 

 组件制造环节：包括焊接机、排版机、叠焊机等，通常来说，大尺寸组件对

应设备需求总量将有所下降。 

投资策略：（a）人行宣布全面下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点，预计

降准释放长期资金约 9,000 亿元。财政部就“加快发行使用地方政府专项债

券、更好发挥有效投资拉动作用”做介绍。政策组合拳有助于提振市场信心，

逆周期调节板块有望受益，代表子行业包括工程机械等。（b）从资本性支出扩

张角度来看，泛半导体、动力电池、炼化、油气开采等行业投资热情位于近年

景气高位，相关领域设备采购理论需求空间较大。 

投资组合：日机密封、中联重科、纽威股份、先导智能、晶盛机电（电新联合

覆盖）、捷佳伟创。 

风险提示：制造业景气度下滑；原材料价格大幅上涨；汇率波动风险。 
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1. 每周一谈：大硅片发展浪潮与设备兼容性讨论 

1.1 东方日升发布基于 M12 的 500 瓦高效组件新品 

本周，东方日升正式发布了三款全新组件产品，分别为 500 瓦高效组件、450 瓦半

片 MBB 组件、440 瓦异质结单面双玻半片组件。其中，500 瓦高效组件采用 M12

单晶硅片与 50 半片版型，引起市场高度关注。本周我们借此机会讨论大硅片发展

趋势对于光伏设备领域的影响。 

图1：光伏领域单晶硅片尺寸演变图 

 

资料来源：爱旭科技，申港证券研究所 

大硅片为确定性发展趋势。从早期的 125mm 发展至 156.75mm、158.75mm（G1）、

166mm、210mm，硅片尺寸的不断增大旨在摊薄组件生产过程中的非硅成本。2019

年 6 月，隆基发布其单晶硅片新品 P 型 M6 180μm 单晶硅片以及 Hi-MO 高效单

晶系列组件；2019 年 8 月，中环紧随其后发布“夸父”M12 系列产品。 

图2：中环大硅片产品 

 

资料来源：中环股份，申港证券研究所 

大硅片有利于降低组件非硅成本。以此次发布的东方日升 500 瓦高效组件为例，基

于 M12 大晶硅片，其单线产能将提升 30%，度电成本将下降 6%，BOS 成本将下

降 9.6%。 
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1.2 预计至 2020 年大硅片市占率有望突破 60% 

预计至 2020 年，大硅片市场占有率有望突破 60%。目前市场普遍将 2019 年视为

硅片大尺寸化元年，展望明后年，考虑到 166mm 与存量设备较好的兼容性，预计

短期将成为增长最快的子品类。另一方面，越来越多的组件供应商在布局新产线时

将 210mm 尺寸兼容性问题纳入规划范畴。 

图3：光伏领域硅片尺寸结构变化趋势图 

 

资料来源：PV infolink，申港证券研究所 

市占率方面，未来 166mm 技术路线有望与 G1 各占半壁江山。已有 166mm 硅片

布局的供应商包括爱旭、天合、阿特斯等。其中，爱旭于 2019 年 7 月顺利试投产

其 3.8GW166mm 大硅片生产基地，也使其成为全球首家实现 166 高效双面 PERC

电池的电池厂。 

表1：布局 166mm 技术路线企业例举 

企业 简述 

隆基 
到 2020 年底把现有电池片、组件产线改造为适用于 166mm 的产线。新建产线（比如银川 5GW 单晶电池

产线）将直接设计成适用于 166mm 尺寸的产线。采用 M6 单晶硅片的 Hi-MO4 组件意向订单已超过 2GW。 

爱旭 
2019 年 7 月爱旭科技 3.8GW 的 166mm 大尺寸电池基地顺利试投产，成为全球第一个实现 166 高效双面

PERC 电池试投产的专业电池厂，并将为市场提供 3.8GW 以上 166mm 大尺寸高效双面 PERC 电池产能。 

天合 宿迁基地为 166mm 产线。 

阿特斯 已在江苏盐城建成 3 条大尺寸硅片电池线，采用边长为 166mm 的硅片生产，总共产能 800MW。 

资料来源：申港证券研究所 

210mm 技术路线短期受制于设备兼容性，未来看具备发展潜力。 

表2：布局 210mm 技术路线企业例举 

企业 简述 

中环 2019 年 8 月发布夸父 M12 系列产品，根据中环规划，2020 年累计生产 M12 大硅片 16GW。 

东方日升 
2019 年 12 月发布 500W 高效组件（采用 M12 单晶硅片，50 半片版型）。与中环旗下环欧国际就单晶 M12 硅

片等事宜进行深度合作，高效组件将在 2020 年第三季度实现量产，总规模或在 3GW 以上。 

通威 新投产生产线（如成都四期的 3.8GW 新项目）预计能兼容 210mm 尺寸。 

爱旭 义乌二期项目预计能兼容 210mm 尺寸。 

天合 新投产生产线预计都能兼容 210mm 尺寸。 

资料来源：申港证券研究所 
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1.3 M6 技术路线具备较好的设备兼容性 

166mm 尺寸硅片与存量设备具有较好的兼容性，但部分设备已到允许尺寸的上限。

我们分别从硅片、电池片、组件三个生产环节加以讨论： 

 硅片制造环节：（a）主流单晶炉热屏内径约 270mm，M6 硅片外径约 223mm，

圆棒直径约 228mm；（b）主流截断机已接近允许尺寸上限；（c）主流开方机尺寸

约 166mm。 

 电池片制造环节：为提升产能，扩散炉石英舟、PECVD 石墨舟具有改进空间。

目前，主流 PECVD 内径约 450mm，扩散炉管径约 290mm。 

 组件制造环节：包括焊接机、排版机、叠焊机等，通常来说，大尺寸组件对应设

备需求总量将有所下降。 

另一方面，210mm 尺寸硅片与存量设备已无法兼容，假设 M12 硅片占比提升超预

期，则将有望带来新一轮设备采购潮。 
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2. 行情回顾 

2.1 本周观点 

 中国人民银行称将全面下调金融机构存款准备金率 0.5 个百分点，预计降准释放

长期资金约 9,000 亿元。另一方面，财政部召开的新闻发布会上，就“加快发行

使用地方政府专项债券、更好发挥有效投资拉动作用”做介绍。政策组合拳有助

于提振市场信心，逆周期调节板块有望受益，代表子行业包括工程机械等。 

 从资本性支出扩张角度来看，泛半导体、动力电池、炼化、油气开采等行业投资

热情位于近年景气高位，相关领域设备采购理论需求空间较大。 

 

2.2 周涨跌幅 

申万一级子行业涨跌幅： 

 本周申万一级子行业上涨 26 个，下跌 2 个。其中，涨幅居前一级子行业为计算

机、非银金融、钢铁，周涨幅为 4.16%、3.15%、3.04%；跌幅居前一级子行业

为农林牧渔、食品饮料，周跌幅为2.98%、0.49。机械设备行业周涨跌幅为1.65%，

位列 28 个一级子行业第 15 位。 

 本年申万一级子行业上涨 26 个，下跌 2 个。其中，涨幅居前一级子行业为电子、

食品饮料、家用电器，年涨幅分别为 71.23%、69.05%、52.49%；涨幅落后一级

子行业为建筑装饰、钢铁，年涨幅分别为-5.55%、-3.81%。机械设备行业年涨跌

幅为 18.59%，位列 28 个一级子行业第 14 位。 

 本周申万机械设备行业 PE（TTM）为 25.37 倍，较上周上涨 0.51 倍，近三年均

值为 42.0 倍；PB（LF）为 1.97 倍，较上周上涨 0.03 倍，近三年均值为 2.4 倍。 

 

图4：申万一级子行业周涨跌幅（%） 

  

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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图5：申万一级子行业年涨跌幅（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图6：申万机械设备近三年 PE（TTM） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

 

 

图7：申万机械设备近三年 PB（LF） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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2.3 资金流向 

本周机械设备行业主力净流出 39.16 亿元，周净流入额占比位居申万一级第 25 位。 

图8：申万一级子行业主力周净流入额占比（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图9：机械设备行业主力周净流入额占比前二十个股（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 

 

图10：机械设备行业主力周净流入额占比后二十个股（%） 

 

资料来源：Wind，申港证券研究所 
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3. 行业与公司动态 

3.1 行业新闻 

 中美就第一阶段经贸协议文本达成一致：经过中美两国经贸团队的共同努力，双

方在平等和相互尊重原则的基础上，已就中美第一阶段经贸协议文本达成一致。

协议文本包括序言、知识产权、技术转让、食品和农产品、金融服务、汇率和透

明度、扩大贸易、双边评估和争端解决、最终条款九个章节。同时，双方达成一

致，美方将履行分阶段取消对华产品加征关税的相关承诺，实现加征关税由升到

降的转变。（央视新闻客户端） 

 国家发改委能源所发布《中国 2050 年光伏发展展望（2019）》：报告预计，从 2020

年至 2025年这一阶段开始，中国光伏将启动加速部署；2025 年至 2035年，中国

光伏将进入规模化加速部署时期。2025 年和 2035 年，中国光伏发电总装机规模

将分别达到 730 吉瓦和 3000 吉瓦，而到 2050 年，该数据将达到 5000 吉瓦，光

伏将成为中国第一大电源，约占当年全国用电量的 40%。（央广网） 

 部分光伏、光热设备入选重大装备进口免税目录：通知公布了 2019 年修订的新

版《国家支持发展的重大技术装备和产品目录》及《重大技术装备和产品进口关

键零部件、原材料商品目录》，明确自 2020年 1月 1日起，目录中符合规定条件

的国内企业为生产相关装备或产品而确有必要进口相关商品的，免征关税和进口

环节增值税。（北极星太阳能光伏网讯） 

 2019 年 11 月挖掘机销量数据公布：2019 年 11月，各类挖掘机械产品共计销售

19316台，同比涨幅为 21.7%。三种类型挖掘机均保持增长态势，小型挖掘机增速

继续领跑。11 月，大型挖掘机销售 2455 台，同比增长 20.8%；中型挖掘机销售

3638台，同比增长 18.5%；小型挖掘机销售 11066台，同比增长 22.2%。1-11月，

大型挖掘机累计销量 27613 台，同比增长 7.7%；中型挖掘机累计销量 48181 台，

同比增长 8.3%；小型挖掘机累计销量 116045台，同比增长 16.1%。（中国证券报） 

 工信部宣布外资电池彻底放开：根据《新能源汽车推广应用推荐车型目录（2019

年第 11 批）》，搭载外资电池的新能源汽车将首次在中国获得补贴。这意味着，继

今年 6 月份电池“白名单”废除后，中国动力电池市场正式向外资开放。此次公

布的推荐车型中共有 26 款乘用车，其中纯电动汽车 22 款，包括即将国产的特斯

拉纯电轿车。目前，特斯拉国产后的电池供应商花落谁家尚不明晰，不过进入补

贴目录之后，相关车型大概率将获得补贴。除了特斯拉之外，外资品牌奔驰、丰

田也都进入了推荐目录。（21 世纪经济报道） 

3.2 重要公告 

 三一重工（600031.SH）发布关于收购三一汽车金融有限公司股权暨关联交易的

公告 

三一重工拟以自有资金方式收购控股股东三一集团持有的三一汽车金融 91.43%

股权，根据北京国融兴华资产评估有限责任公司评估结果，三一汽车金融的股东

全部权益评估价值为 461,704.16 万元，三一集团持有三一汽车金融 91.43%股权

对应的评估价值为 422,136.11万元，双方拟定交易金额为人民币 39.8亿元。 
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4. 数据跟踪 

4.1 大宗商品 

图11：PPI  图12：钢材（板材）价格指数 

 

 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所  资料来源：中国钢铁工业协会，申港证券研究所 

 

图13：秦皇岛动力煤（Q5500）价格（元/吨）  图14：布伦特原油期货结算价格（美元/桶） 

 

 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所  资料来源：IPE，申港证券研究所 

4.2 对外贸易 

 

图15：美元兑人民币中间价  图16：美元指数 

 

 

 

资料来源：中国人民银行，申港证券研究所  资料来源：Wind，申港证券研究所 
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4.3 制造业景气度 

 

图17：PMI 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所 

 

图18：PMI：生产  图19：PMI：新订单 

 

 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所  资料来源：国家统计局，申港证券研究所 

 

图20：PMI：原材料库存  图21：PMI：从业人员 

 

 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所  资料来源：国家统计局，申港证券研究所 
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4.4 固定资产投资 

 

图22：基础设施建设投资累计同比增速（%）  图23：国家铁路固定资产投资完成额累计同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所  资料来源：中国铁路总公司，申港证券研究所 

 

4.5 房地产开发与销售 

图24：房地产开发投资完成额累计同比增速（%） 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所 

 

图25：房屋新开工面积累计同比增速（%）  图26：房屋竣工面积累计同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所  资料来源：国家统计局，申港证券研究所 
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4.6 子行业跟踪 

 

图27：工业机器人产量累计同比增速（%）  图28：工业机器人产量单月同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所  资料来源：国家统计局，申港证券研究所 

 

图29：我国挖掘机当月销量（台）  图30：我国起重机当月销量同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：中国工程机械工业协会，申港证券研究所  资料来源：中国工程机械工业协会，申港证券研究所 

 

图31：我国金属切削机床产量累计同比增速（%）  图32：我国新能源汽车销量当月值（辆） 

 

 

 

资料来源：国家统计局，申港证券研究所  资料来源：中国汽车工业协会，申港证券研究所 
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图33：美国石油活跃钻井数（座）  图34：机动工业车辆累计销量（台） 

 

 

 

资料来源：Baker Hughes，申港证券研究所  资料来源：中国工程机械工业协会，申港证券研究所 
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