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[Table_Main] 
首个 HJT 电池量产项目试产效率超预期，看

好核心设备商 

增持（维持） 
事件：3 月 29 日，安徽华晟官网发布新闻，3 月 18 日公司 500MW HJT 电
池量产项目正式流片，首周试产 HJT 电池片平均转换效率达到 23.8%，最
高效率达到 24.39%。 

投资要点 

 国内首个 HJT 电池量产项目试产效率超预期，核心设备商得到验证 

安徽华晟 500MW 异质结电池组件项目于 2020 年 7 月开始启动，2020

年 11 月 11 日开工建设，2020 年 12 月 25 日首台设备搬入，2021 年 3 月
18 日正式投产出片。首周试产 HJT 电池片平均转换效率达到 23.8%，最高
效率达到 24.39%超预期。 

此次投产电池线采用了江苏启威星（迈为参股 30%，引进日本 YAC

技术）的清洗制绒设备、迈为及理想的 PECVD 设备、迈为的 PVD 设备、
迈为及中辰昊的丝网印刷设备，并使用了迈为于 2020 年 12 月 4 日 HJT 2.0

产品发布会上所发布的 MES 系统对全电池产线进行调度及智能优化。此
次试产效率超预期也意味着核心设备商迈为股份、理想万里晖的 HJT 设
备能力得到验证。 

 HJT 电池降本路径明确，项目验证通过将提升扩产预期 

根据安徽华晟官网新闻，500MW HJT 电池项目需要经过 3 个月左右
的产能爬坡，于 6 月末达产。产能爬坡过程中，该项目将使用最新的高精
度串焊，导入银包铜浆料，HJT 与 PERC 电池单位银耗量之间的差距将从
2020 年的 100%收窄至 20%以内，后续仍有进一步下降空间，贴近甚至低
于 PERC 银耗量。6 月达产后，安徽华晟还将于下半年启动 2GW HJT 电池
+组件扩产。 

HJT 电池降本路径清晰。根据光储亿家 Solarzoom 的详细测算，目前
PERC 在生产成本上较 HJT 仍有 0.18 元/W 的优势，但到 2022 年 HJT 生
产成本将降低到和 PERC 同一水平，均为 0.52 元/W 左右。要完成这一降
本目标，现有的 HJT 技术将主要聚焦在银浆使用量降本，和硅片大尺寸+

薄片化上面。具体来看，浆料可以降低 0.15 元/W(多主栅/无主栅，银包铜)；
硅片可以降低 0.21 元/W（薄片+大尺寸）。 

我们判断，高精度串焊和银包铜技术在华晟 500MW 项目得到验证后，
将进一步提升 HJT 市场扩产预期。根据我们测算，2020-2022 年 HJT 设备
的市场需求约 310 亿。 

 设备商环节各家加紧布局，看好具备整线能力的头部设备商 

具备整线能力的设备商将最为受益。HJT 四大步骤对应的设备分别为
清洗设备、CVD 设备、PVD 设备、丝网印刷设备。截止到 2021 年 3 月末，
迈为和钧石是国内仅有的两家具备 HJT 电池全产业链装备生产能力的设
备公司（有客户反馈的整线的中试数据）。此外，最核心设备占比 50%的
PECVD 方面，具备中试数据支撑的公司有钧石，迈为，理想三家；捷佳
伟创样机已经完成，已发货客户处调试，预计中试数据最快会在 2021Q1

获得；金辰股份的重点研发方向包括 PECVD，预计样机 2021Q1 完成；科
创板拟上市公司微导股份也在储备 PECVD 项目的研发。 

我们预计伴随着 2021 年全行业约有 10-20GW 的 HJT 项目扩产落地，
已经具备中试数据的公司会参与 2021 年的订单，其中已经具备整线能力
的公司——迈为和钧石，将会获得最高订单份额。 

 投资建议：重点推荐（1）【迈为股份】HJT 电池片设备整线龙头，从丝
网印刷设备向前段设备延伸。受益于 PERC 扩产高峰在手订单充裕，现
提前布局 HJT 技术路线并能够提供性价比最高的整线方案，设备自制率
达 95%，看好后续验证通过后订单落地。建议关注（2）【捷佳伟创】：
产品线广、协同性强的电池设备龙头。（3）【金辰股份】国内光伏组件
设备龙头，电池片设备新进入者。 

 风险提示：HJT 产业化进程不及预期风险、光伏行业装机量不及预期。 
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图 1：安徽华晟 500MW HJT 量产项目设备中标情况 

 

数据来源：宣城公共资源交易中心，东吴证券研究所整理 

 

图 2：2022 年，HJT 电池片单位成本将降低到与 PERC 同一水平的 0.52 元 

 

数据来源：Solarzoom，东吴证券研究所 
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图 3：根据我们测算，预计 2020-2022 年 HJT 设备的市场需求约 310 亿 

  2017 2018 2019 2020E 2021E 2022E 

中国新增装机量合计① 52.8 40 30 48 60 80 

海外新增装机量合计② 46.1 62 85 100 120 140 

全球新增装机量合计③ 98.9 102 115 148 180 220 

HJT 技术路线渗透率④ 0% 0% 1% 3% 10% 30% 

HJT 新增装机量⑤=③*④     1.15 4.44 18 66 

电池自动化生产线产能（GW）⑥     0.1 0.25 0.25 0.25 

所需电池片生产线（条）⑦=⑤/⑥     11.5 17.76 72 264 

单条线设备总金额（万元）⑧     5000 14150 13000 12000 

清洗制绒设备需求（亿元）     1  4  14  48  

PEVCD（亿元）     3  13  47  158  

PVD(亿元)     1  5  19  63  

丝网印刷设备（亿元）     1  3  9  32  

其他自动化设备（亿元）     0  1  5  16  

当年 HJT 设备需求（亿元）⑨=⑦*⑧     6  25  94  317  

当年新增 HJT 设备需求⑩=⑨当年减前一年       19  68  223  
 

数据来源：中国光伏业协会等，东吴证券研究所测算 

 

图 4：设备龙头迈为股份已实现 95%整线供应能力 

 

数据来源：OFWEEK，东吴证券研究所整理 
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