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发布日期：2021 年 02 月 01 日  

投资要点: 

 板块展开调整，光伏逆变器股票相对抗跌。本周 Wind 光伏指数跟随

市场展开调整，周跌幅大于沪深 300 指数，板块呈现缩量下跌趋势。

其中，嘉泽新能、银星能源、锦浪科技、振江股份、阳光电源涨幅居

前；博威合金、高测股份、中环股份、太阳能、晶澳科技跌幅靠前。 

 光伏产品价格涨跌不一，关注供需偏紧环节。本周，工业硅天津港通

氧 553 主流报价 12800-12900 元/吨，相对平稳；多晶硅致密料价格平

均价格 87 元/kg，比上周涨 1.2%，连续两周上涨；G1、M6、M10、G12

硅片平均价格分别为 3.12、3.22、3.9、5.48 元/片，连续三月保持稳

定；单晶 PERC 电池 158、166、182、210mm 价格分别为 0.91、0.84、

0.90、0.91 元/W，分别同比下滑 0%、1.17%、1.10%、1.09%；182、210

组件价格分别为 1.66、1.66 元/W，分别比上周下滑 0.02 元、0.02 元；

3.2mm 和 2.0mm 光伏玻璃平均价格分别为 43 元/平米、34.5 元/平米。 

 行业高景气，重点公司业绩普遍高增。截至 2021 年 1 月 31 日，Wind

光伏指数成分股中 38 家公司披露业绩预告，其中，八成以上公司盈利

同比正增长，一成公司净利润为负。值得一提的是，下半年尤其是四

季度全球光伏装机量 29.5GW，全年装机量 48.2GW（同比增长 60.67%），

显示下游旺盛需求。因此，装机量的快速增长带动产业链各环节需求

扩张。光伏头部企业净利润增速均超过 40%，强者恒强态势明显。 

 维持行业“强于大市”投资评级。截至 2021 年 1 月 29 日，Wind 光伏

指数 PE54.73 倍，PB（LF）4.91 倍，估值处于历史偏高位置。从业绩

预告来看，技术进步驱动成本降低，全球光伏平价上网时代的来临带

来较为明显的市场需求，板块业绩兑现力度较强。考虑中长期非化石

能源占比大幅提升和光伏制造主要环节不断降本增效的可能，板块前

景较为广阔，维持行业“强于大市”投资评级。2021 年光伏产业链大

部分环节产能显著扩张，随着供给的释放，供需波动将会加大，建议

关注供需偏紧环节：产能扩张有限，供需有望偏紧，价格看涨的硅料

生产领域；晶硅制造热场材料供应领域。 

 风险提示：1、受疫情等因素影响，全球装机需求不及预期；2、扩

产超预期，产品价格下滑；板块二级市场股价阶段涨幅较大，回调风

险。 
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1. 行情回顾 

本周 Wind 光伏指数（884045）跟随市场展开调整，周收益率（-5.44%），跌幅大于沪深

300 指数（-4.87%）；板块日均成交金额 565.32 亿元，呈现缩量下跌趋势；中信一级电力设备

及新能源本周跌幅-6.86%，排名第 25 名。 

图 1：本周（2021.1.25-1.29）Wind 光伏指数（884045）走势情况 

 

资料来源：Wind，中原证券 

板块涨跌不一，逆变器股票相对抗跌。本周涨幅前 5 名个股为：嘉泽新能（32.13%）、银

星能源（14.92%）、锦浪科技（13.44%）、振江股份（9.83%）、阳光电源（6.07%）；跌幅前 5

名个股为：博威合金（-11.44%）、高测股份（-11.75%）、中环股份（-12.06%）、太阳能（-12.76%）、

晶澳科技（-13.54%）。 

表 1：本周（2021.1.25-1.29）光伏板块收益率排名情况 

名称 阶段性收益率（%） 名称 阶段性收益率（%） 

嘉泽新能 32.13 博威合金 -11.44 

银星能源 14.92 高测股份 -11.75 

锦浪科技 13.44 中环股份 -12.06 

振江股份 9.83 太阳能 -12.76 

阳光电源 6.07 晶澳科技 -13.54 

安彩高科 4.03 福莱特 -14.29 

迈为股份 3.37 亚玛顿 -15.82 

通威股份 2.56 科华数据 -17.83 

固德威 1.86 赛伍技术 -19.94 

天合光能 1.33 京运通 -23.23 

资料来源：Wind，中原证券 
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2. 行业动态 

2.1. 行业新闻 

【越南 2020 年成全球前三大光伏市场】。据越南电力集团(EVN)的报告，截至 2021 年 1

月 4 日，越南已经安装超过 101939 个屋顶太阳能系统，总装机容量超过 9.4GW。政府去年设

定的到 2025 年实现安装 10 万个屋顶太阳能系统的目标已经提前完成。为了降低 2021-2025

年期间的电力短缺风险，越南政府的解决方案之一是促进可再生能源，特别是太阳能的发展。

由于可再生能源电站建造快速、工期短的优点，越南政府将从 2021 年开始投资建设大量电站。 

【隆基公布 2 月单晶硅片价格：维持不变】。1 月 25 日，隆基股份发布新一期硅片价格公

示：G1(158.75mm)、M6(166mm)、M10(182mm)三种尺寸硅片国内报价保持不变，分别为每

片 3.15 元、3.25 元和 3.90 元。同时，受汇率变动影响，海外报价略有上涨，最新价格为每片

0.427 美元、0.441 美元和 0.529 美元。 

【通威公布 2 月电池片定价：166、210 等电池价格维持不变】。根据公告，最新价格与上

月定价基本保持一致。其中，多晶电池金刚线 157 定价 0.62 元/瓦，单晶 PERC 电池单/双面

158.75 定价 0.91 元/瓦。单晶 PERC 电池单/双面 166 定价 0.95 元/瓦；单晶 PERC 电池单/双

面 210 定价 0.99 元/瓦。 

【青海省：2021、2022 年新建新能源项目配 10%+2h 储能，给予 1 毛/度补贴，优先消纳】。

青海省发改委、科技厅、工信厅、能源局联合下发《关于印发支持储能产业发展若干措施（试

行）的通知》，对“新能源＋储能”、“水电＋新能源 + 储能”项目中自发自储设施所发售的省

内电网电量，给予每千瓦时 0.10 元运营补贴，如果经省工业和信息化厅认定使用本省产储能电

池 60%以上的项目，在上述补贴基础上，再增加每千瓦时 0.05 元补贴。新建新能源项目，储

能容量原则上不低于新能源项目装机量的 10%，储能时长 2 小时以上。对储能配比高、时间长

的一体化项目给予优先支持；新建、新投运水电站同步配置新能源和储能系统，使新增水电与

新能源、储能容量配比达到 1∶2∶0.2，实现就地平衡。 

【大面积、高效率、超稳定钙钛矿电池发布】。1 月 25 日《Advanced Energy Materials》

发布了一篇钙钛矿光伏的最新研究成果，冲绳科学技术研究所(OIST)的戚亚冰研究团队利用一

种减少缺陷的新制造技术，制造出稳定性和效率都有所提高的大面积钙钛矿光伏组件。 

【2020 全年电池片出货排名】。根据 PV Infolink 调研，2020 全年电池片出货排名前五名

为：通威、爱旭、润阳、潞安和中宇。2020 年前五大电池片厂家出货总计达到约 55GW，前

五名厂家与 2019 年出货量相比皆出现不少增长、增幅达到六成以上，也显示了电池片集中化

程度日趋明显。 
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2.2. 重点环节价格数据 

工业硅价格趋于平稳。根据中国有色工业协会硅业分会统计，本周工业硅天津港通氧 553

主流报价 12800-12900 元/吨；441 报价 13400-13500 元/吨；3303 报价 14000-14300 元/吨；

421 报价 14100-14200 元/吨，价格保持相对平稳趋势。 

硅料价格反弹，21 年供需有望维持偏紧状态。本周多晶硅致密料价格 86-90 元/KG，平均

价格 87 元/kg，比上周涨 1.2%，连续两周上涨。多晶硅价格上涨原因：下游硅片扩产和备货。

而越临近春节，备货刺激因素影响占比越大。21 年硅料新增供给有限而下游硅片产能扩张力度

较大，预计全年硅料供需维持偏紧状态。 

图 2：工业硅价格走势  图 3：硅料价格走势 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：PV Infolink，中原证券 

硅片价格连续三月保持不变。本周 G1、M6、M10、G12 平均价格分别为 3.12、3.22、3.9、

5.48 元/片，硅片价格连续三月保持稳定。由于拉晶炉热场材料供应紧张，自第四季度以来硅片

产能释放不及预期。而下游电池片产能释放较快，硅片供应相对紧张，价格持续坚挺。 

大尺寸电池片价格继续下滑。本周单晶 PERC 电池 158、166、182、210mm 价格分别为

0.91、0.84、0.90、0.91 元/W，分别同比下滑 0%、1.17%、1.10%、1.09%。随着 M10、G12

出货量的增加，大尺寸电池片价格继续下行。考虑到 21 年电池片产能扩张力度较大，预计春

节后电池片价格保持稳中有降的趋势 

图 4：硅片价格走势  图 5：PERC 电池价格走势 

 

 

 

资料来源：PV Infolink，中原证券  资料来源：PV Infolink，中原证券 
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大尺寸组件价格继续下滑。根据 PV Infolink 的统计，本周 182、210 组件价格分别为 1.66、

1.66 元/W，分别比上周下滑 0.02 元、0.02 元。随着 M10、G12 组件出货量的持续增长，大尺

寸组件价格向 166 组件价格靠拢。 

2.0mm 光伏玻璃价格有所松动。上周 3.2mm 和 2.0mm 镀膜光伏玻璃平均价格分别为 43

元/平米、34.5 元/平米。3.2mm 光伏玻璃价格成交区间收窄至每平方米 42-45 元人民币，2.0mm

价格落在 34-35 元人民币区间。受双玻市场渗透率的提升和光伏玻璃产能释放周期等因素影响，

光伏玻璃自 7 月以来出现显著上涨，目前处于相对高位。玻璃厂库存稳定，组件厂对年后的玻

璃行情保持观望。随着福莱特、信义玻璃等产能释放，预计 2021 年光伏玻璃供需紧张情况将

明显改善，价格有望下行。 

图 6：光伏组件价格走势  图 7：光伏玻璃价格走势 

 

 

 

资料来源：PV Infolink，中原证券  资料来源：PV Infolink，中原证券 

2.3. 重点公司公告 

行业高景气，重点公司业绩普遍高增。截至 2021 年 1 月 31 日，Wind 光伏指数（884045）

成分股中 38 家公司披露业绩预告，其中，30 家公司盈利同比正增长，占已披露公司家数的八

成；4 家公司净利润为负数，占比 10.52%。 

值得一提的是，尽管上半年受疫情冲击，国内外光伏装机量明显受到负面冲击，但下半年

尤其是 4 季度装机量增至 29.5GW，全年装机量 48.2GW（同比增长 60.67%），显示出下游旺

盛需求。终端装机量的快速增长带动产业链各环节需求扩张。光伏制造各环节头部企业，如隆

基股份、阳光电源、天合光能、迈为股份等净利润增速均超过 40%，强者恒强态势明显。 

表 2：相关公司公告 

代码 名称 公司公告 

601012.SH 隆基股份 公司发布业绩预告，预计 2020年实现归属于上市公司股东的净利润为82亿元到 86亿元，同比增加 55.30%-62.88%。

受益于单晶产品在度电成本方面体现出更高的性价比，单晶市场占有率快速提升。公司主要产品单晶硅片和组件产

销量同比大幅增长，带来了营业收入和利润的稳步增长。 

300274.SZ 阳光电源 公司发布业绩预告，预计 2020 年营业总收入 190-200 亿元，同比增长 46%-54%；归属于上市公司股东的净利润

18.5-20.5 亿元，同比增长 107%-130%。业绩大幅度增长原因为公司持续加速全球战略部署，规模效应显著提升，

坚持加大研发投入，持续优化产品结构，核心业务市场领先地位进一步夯实。 

300316.SZ 晶盛机电 公司公布业绩预告，光伏行业发展持续向好，单晶硅片市场需求大幅增长，国内硅片厂商加大投资扩产，受益于光
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伏设备订单量持续增长，公司业绩保持快速增长。2020 年归属于上市公司股东的净利润 79674.39 万元–95609.27

万元，比上年同期增长 25%–50%。 

002459.SZ 晶澳科技 全资子公司晶澳太阳能有限公司与扬州经济技术开发区管理委员会于 2021 年 1 月 23 日签订《战略投资框架协议》，

公司拟在扬州经济技术开发区投资建设电池和组件项目，项目分两期建设。一期为 10GW 电池和 6GW 组件项目，拟

投资总额 60 亿；二期拟投资总额 40 亿。 

002506.SZ 协鑫集成 预计 2020 年归属于上市公司股东的净利润亏损：-251879.36 万元至-151972.74 万元。 

688599.SH 天合光能 公司凭借领先的创新能力和产品优势，借助全球化布局及先进产能规模化优势，使得公司光伏产品业务快速发展，

实现营业收入较去年同期较大幅度增长。预计 2020 年度实现归属于母公司所有者的净利润为 120,142 万元至

132,789 万元，与上年同期（法定披露数据）相比，将增加 56,082.48 万元至 68,729.48 万元，同比增加 87.55%

至 107.29%左右。 

603185.SH 上机数控 随着单晶硅产能逐步扩大，公司单晶硅业务销售收入有大提升,公司的销售规模持续增长。预计公司 2020 年度实现

归属于上市公司股东的净利润为 53,000 万元至 58,000 万元，同比增加 186%至 213%。 

2021 年通威太阳能（成都）有限公司向公司子公司采购单晶硅片 2.7196 亿片（上下浮动不超过 15%），按照当前市

场价格，预计 2021 年销售金额为 13.06 亿元（含税）。双方约定，实际采购价格采取月度议价方式。 

300751.SZ 迈为股份 受公司主要产品太阳能电池丝网印刷设备销量稳步上升影响，公司预计 2020 年归属于上市公司股东的净利润

3.65-4.05 亿元，同比增长 47.45%-63.61%。 

  公司拟实行 2021 年员工持股计划，参加对象为公司董事（不含独立董事）、监事、高级管理人员、公司及控股子公

司中层管理人员、骨干员工，员工总人数不超过 390 人；涉及的标的股票数量约为 2,750.00 万股。 

   

300118.SZ 东方日升 受组件上游主要原辅材料价格上涨、组件销售价格下降以及汇兑损失的影响，归属于上市公司股东的净利润

1.6-2.4 亿元，同比下滑 75.35%-83.57%。 

601908.SH 京运通 得益于公司新材料业务的营业收入大幅增加，预计 2020 年实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比，同

比增加 50%到 75%。 

688390.SH 固德威 公司持续加大研发投入和技术创新，同时受益于光伏行业良好的发展态势，积极拓展国内外市场，2020 年营业收

入同比 2019 年取得大幅增长，预计 2020 年年度实现归属于母公司所有者的净利润约为 22994.79 万元到 27593.75

万元之间，同比增加 123.65%到 168.38%。 

688408.SH 中信博 光伏行业整体向好，细分领域领先企业综合优势进一步凸显。公司凭借领先的创新能力、方案解决及产品优势，使

得公司光伏支架产品业务快速发展。预计 2020 年年度实现归属于母公司所有者的净利润为 27000.00 万元到

28500.00 万元，同比增加 66.41%-75.65%。 

600207.SH 安彩高科 受光伏玻璃需求提升、价格上涨，公司产能规模提升，高附加值产品销量增长等因素影响，公司光伏玻璃盈利能力

明显增强。预计 2020 年年度实现归属于上市公司股东的净利润约为 1.2 亿元，与上年同期相比，将增加约 1亿元，

同比增长 503%左右。 

601222.SH 林洋能源 公司紧抓市场机遇，海外业务订单快速增长，产品结构优化，毛利率有所提高；EPC 光伏系统集成业务持续推进，

项目管理水平稳步提高，多个光伏电站项目相继并网，EPC 收入相应增加。公司预计 2020 年实现归属于上市公司

股东的净利润为 9.80 亿元到 11.20 亿元，同比增加 40%到 60%。 

002617.SZ 露笑科技 预计 2020 年公司实现归属于上市公司股东的净利润 1.8-1.96 亿元，同比增长 552.67%-610.69%。 

002610.SZ 爱康科技 受新冠疫情、控股股东破产重整、新投高效电池及组件工厂尚处于产能爬坡期等因素的影响，公司制造业营业收入

和经营业绩均有下降。预计 2020 年营业总收入 30-32 亿元，归母净利润 4千万-6 千万。 

688556.SH 高测股份 预计 2020 年年度实现归属于母公司所有者的净利润为 5875.02 万元左右，同比增加 83.47%左右 

资料来源：公司公告，中原证券 
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3. 投资建议 

维持行业“强于大市”投资评级。截至 2021 年 1 月 29 日，Wind 光伏指数（884045）PE54.73

倍，PB（LF）4.91 倍，估值处于历史偏高位置。从业绩预告来看，技术进步驱动成本降低，

全球光伏平价上网时代的来临带来较为明显的市场需求，板块业绩兑现力度较强。考虑中长期

非化石能源占比大幅提升和光伏制造主要环节不断降本增效的可能，板块前景较为广阔，维持

行业“强于大市”投资评级。 

图 8：Wind 光伏指数（884045）PE(TTM)估值情况  图 9：Wind 光伏指数（884045）PB 估值情况 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

2021 年光伏产业链大部分环节产能显著扩张，随着供给的释放，供需波动将会加大，建

议关注供需偏紧环节： 

   1）产能扩张有限，供需有望偏紧，价格看涨的硅料生产领域； 

   2）晶硅制造热场材料供应领域。 

 

4. 风险提示 

1）受疫情等因素影响，全球装机需求不及预期； 

2）扩产超预期，产品价格下滑； 

3）板块二级市场股价阶段涨幅较大，回调风险。 
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行业投资评级 
强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

公司投资评级 
买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 
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