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发布日期：2021 年 04 月 13 日  

投资要点: 

 光伏指数走势略强于市场。上周 Wind 光伏指数前高后低，周跌幅

小于沪深 300 指数，日均成交金额环比缩减；个股赚钱效应较差，

七成个股下跌。其中，南玻 A、易成新能、迈为股份、苏美达、首

航高科涨幅居前；赛伍技术、中信博、上能电气、固德威、锦浪科

技跌幅居前。 

 硅料价格继续上涨，组件开工率降至低位。上周多晶硅致密料平均

售价涨至 128 元/KG，继续保持强势。订单签订以大厂为主，市场

散单数量少。硅片生产企业对保障供应量要求强于对价格优惠要

求。硅片销售价格保持平稳。在下游电池片和组件盈利压力显著增

加，开工率下滑的背景下，预计硅片价格上涨力度有限。大尺寸电

池片和大尺寸组件价格小幅下滑，组件厂开工率回落至六成上下，

组件厂库存压力尚未缓解。 

 光伏板块公司 2020年年报和 2021年一季报陆续发布，业绩整体向

好。晶盛机电预计 2020 年度，营业总收入 381908.90 万元，较上

年同期增长 22.81%；归属于上市公司股东的净利润 85411.78万元，

较上年同期增长 34.00%。同时，公司预计 2021 年 1季度，归属于

上市公司股东的净利润 24162.68万元至 28189.79万元，同比增长

80%-110%。亚玛顿 2020 年实现营业收入 180285.83 万元，较上年

同期增长 52.22%；归属于上市公司股东的净利润 13774.82 万元，

较上年同期增长 241.93%。迈为股份 2020 年实现营业收入

228544.27万元，同比上升 58.96%；公司实现归属于上市公司股东

的净利润 39443.36万元，较上年同期上升 59.34%。 

 短期光伏玻璃降价有利于缓解组件厂成本压力，但硅料价格上涨对

产业链成本推动占主导地位。目前电池片和组件厂利润空间被大幅

压缩，开工率下调，预计对上游的涨价形成一定程度抑制。截至 2021

年 4 月 12 日，Wind 光伏指数 PE47.77 倍，PB 3.91 倍。板块处于

估值下移过程中，中期建议关注光伏产品制造各环节龙头企业。 

 风险提示：全球装机需求不及预期；政策执行力度不及预期。 
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1. 行情回顾 

1.1. 光伏指数走势 

板块指数略强于市场。上周（2021.4.6-4.9）Wind 光伏指数走势前高后低，周跌幅（-1.15%）

小于沪深 300 指数（-2.45%），日均成交金额 277.65 亿元，环比继续缩减，板块所属中信一级

电力设备及新能源周跌幅-3.16%，排名第 28 名。 

图 1：上周（2021.4.6-4.9）Wind 光伏指数走势情况  图 2：Wind 光伏指数成交情况 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券  资料来源：Wind，中原证券 

1.2. 个股表现 

个股跌多涨少。上周板块赚钱效应较差，近七成个股下跌。其中，南玻 A、易成新能、迈

为股份、苏美达、首航高科、山煤国际、爱康科技、芯能科技、银星能源、乐凯胶片涨幅居前；

晶盛机电、隆基股份、福斯特、上机数控、阳光电源、赛伍技术、中信博、上能电气、固德威、

锦浪科技跌幅居前。 

表 1：上周（2021.4.6-4.9）光伏板块收益率排名情况 

名称 阶段收益率（%） 名称 阶段收益率（%） 

南玻 A 12.09  晶盛机电 -5.54  

易成新能 12.08  隆基股份 -5.76  

迈为股份 8.45  福斯特 -6.43  

苏美达 7.22  上机数控 -6.79  

首航高科 6.36  阳光电源 -6.80  

山煤国际 5.87  赛伍技术 -7.98  

爱康科技 5.14  中信博 -8.54  

芯能科技 4.51  上能电气 -9.95  

银星能源 2.93  固德威 -10.38  

乐凯胶片 2.74  锦浪科技 -12.76  

资料来源：Wind，中原证券 
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2. 行业动态 

2.1. 行业新闻 

【国家发改委近日就 2021 年新能源上网电价政策征求了相关部门意见】。根据征求意见稿，

2021 年起新备案集中式光伏电站、工商业分布式光伏和新核准陆上风电项目，中央财政不再补

贴。在上网电价方面，新建项目的电价将以保障性小时数作为分界点，按照不同的电价执行。

文件还明确了户用光伏电站 2021 年仍有 3 分/度的补贴，并且按照全发电量进行补贴，2022

年起不再进行补贴。 

【河南省发改委发布关于征求对《关于进一步推动风电光伏项目高质量发展的指导意见

（征求意见稿）》意见的函】。河南省争取 2025 年全省可再生能源装机达到 5000 万千瓦以上，

力争风电光伏发电新增 2000 万千瓦左右，奋力向构建以新能源为主体的新型电力系统目标迈

进。文件指出，坚持区域统筹多能互补。各地发改委要会同自然资源、生态环境等部门和电网

企业，对当地可开发资源进行统一摸排，统筹规划，整体开发。推动风电、光伏发电与现有火

电、水电等传统能源多能互补，优化区域内电源侧、电网侧、负荷侧资源，扎实推进火电灵活

性改造，合理配置电化学储能，挖掘需求侧响应潜力，实现源网荷储深度融合。 

【山东正式下发《关于开展储能示范应用的实施意见》】。4 月 8 日，山东省发展和改革委

员会、山东省能源局、国家能源局山东监管办公室正式下发了《关于开展储能示范应用的实施

意见》，首批示范项目规模约 50 万千瓦，政策暂定实施 5 年。新增集中式风电、光伏发电项目，

原则上按照不低于 10%比例配建或租赁储能设施，连续充电时间不低于 2 小时。支持各类市场

主体投资建设运营共享储能设施，鼓励风电、光伏发电项目优先租赁共享储能设施，租赁容量

视同其配建储能容量。鼓励风电、光伏发电制氢，制氢装机运行容量视同配建储能容量。 

【中环股份上调 4 月硅片价格】。4 月 10 日，中环股份公示 4 月单晶硅片价格。其中，G12

硅片价格较上月上涨了 0.17 元/片；M6 硅片价格较上月上涨了 0.3 元/片；G1 硅片价格较上月

上涨了 0.3 元/片。以电池转化效率 22.8%计算，G12 175μm 单晶硅片在电池环节单瓦硅成本

为 0.6296 元/W，较 G1 175μm 硅成本降低 0.0335 元/W，较 M6 175μm 硅成本降低 0.0071

元/W，G12 单晶硅片单瓦硅成本具有优势。 

【晶科能源（JKS）公布 2020 年第四季度和全年财务报告】。2020 年组件出货量达 18.8GW，

同比增长 31.4%。总收入达 53.8 亿美元，同比增长 18.1%。毛利润达 9.46 亿美元，同比增长

13.6%。截至 2020 年年底，公司组件出货量累计达 70GW，成为全球最大的光伏组件制造商。

晶科能源 2020 年第四季度营收 94.25 亿元，净亏损 3.63 亿元。2021 年一季度，晶科能源预

计组件出货量将在 4.5-5 GW 之间，总收入在 11.8亿-13亿美元之间，毛利率在 12%-15%之间。 
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2.2. 重点环节量价数据 

工业硅价格小幅下行。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 12500-12700 元/吨；441 报价 13500-13800 元/吨；3303 报价 14100-14300 元/吨；

421 报价 14200-14400 元/吨。国内各区域的工业硅价格有不同程度的下跌。新疆地区，库存

较大，部分企业为清理库存，降价出售，低品位硅石价格大幅下降；四川、贵州地区，企业以

执行月度订单为主，在电极等价格上涨情况下，降价意愿较弱，硅价稳定；云南地区，受下游

需求减少影响，企业降价出售。 

硅料价格继续上涨。根据 PV Infolink 的统计数据，多晶硅菜花料成交价格 61-77 元/kg，

平均成交价格 67 元/kg，环比上涨 1.5%；多晶硅致密料价格 120-132 元/kg，平均价格 128 元

/kg，环比上涨 2.4%。上周大厂间的订单签订为主，散单数量较少。硅料价格在组件大幅减产

的背景下仍继续提价，预计淡季价格难以明显回落。 

硅片价格环比持平。上涨 G1、M6、M10、G12 硅片平均价格分别为 3.69、3.79、4.56、

6.16 元/片，环比持平。硅片市场需求和价格相对平稳。硅料价格上涨再度提升硅片的生产成本。

在下游电池片和组件盈利压力显著增加，开工率下滑的背景下，预计硅片价格上涨力度有限。 

182mm 和 210mm 电池片价格小幅下跌。单晶 PERC 电池 158、166、182、210 价格分

别为 0.92、0.85、0.89、0.90 元/W。电池片开工率估计在 70-80%，相对于组件的开工率下调

幅度趋于缓慢。大尺寸电池片有代工和经销为主，直接采购量较少，成交略低迷。 

组件开工率降至低位。上周 325-335/395-405W 单面单晶 PERC 组件、355-365/425-435W

单面单晶 PERC 组件、182mm 单面单晶 PERC 组件、210mm 单面单晶 PERC 组件均价分别

为 1.60、1.67、1.69、1.69 元/W。其中，182mm 和 210mm 组件每瓦降低 1 分。由于终端需

求不及预期，4 月组件厂开工率落至六成上下，组件厂库存压力尚未缓解。 

光伏镀膜玻璃价格环比持平，中期有望下行。上周 3.2mm 和 2.0mm 光伏镀膜玻璃价格分

别为 28、22 元/平米，环比持平。尽管头部光伏玻璃企业已大幅度降价，考虑到今年的产能供

给，在组件盈利困难的背景下，不排除光伏玻璃有继续降价的可能。 
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图 3：工业硅价格走势  图 4：硅料价格走势 

 

 

 

资料来源：中国有色工业协会硅业分会，中原证券  资料来源：PV Infolink，中原证券 

图 5：硅片价格走势  图 6：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 

 

图 7：光伏组件价格走势  图 8：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 
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2.3. 重点公司公告 

【晶盛机电发布 2021 年一季度业绩预告】。2021 年第一季度，公司围绕“先进材料、先

进装备”的发展战略，持续做好做强主营业务。随着国内光伏行业的快速发展，下游硅片厂商

积极推进扩产，公司把握行业发展趋势，加强与下游客户的深入合作，实现订单量、营业收入

规模及经营业绩同比大幅增长。2021 年 1 季度，归属于上市公司股东的净利润 24162.68 万元

至 28189.79 万元，同比增长 80%-110%。 

【晶盛机电发布 2020 年业绩快报】。2020 年度，公司实现营业总收入 381,908.90 万元，

较上年同期增长 22.81%；归属于上市公司股东的净利润 85,411.78 万元，较上年同期增长

34.00%；基本每股收益 0.67 元，较上年同期增长 34.00%。公司业绩保持快速增长，主要系随

着光伏行业的持续发展，单晶硅片市场需求大幅增长，国内硅片厂商加大投资扩产，公司光伏

设备订单量持续增长。 

【通威股份发布 2021 年 1 季度业绩预告】。受益于下游需求的增长，高纯晶硅供应紧张，

价格行情持续上涨；同时，太阳能电池出货量较去年同期有较大幅度增长。公司 2021 年一季

度业绩预计 8 亿元-9 亿元，同比增长 132%-161%。 

【中环股份发布 2021 年一季度业绩预告】。公司 2021 年第一季度预计实现营业收入

700,000 万元～760,000 万元，同比增长 54.99%～68.27%，预计实现归属于上市公司股东的

净利润预计 47,000 万元～55,000 万元，同比增长 86.27%～117.97%。业绩增长的主要原因：

公司光伏晶体制造和晶片制造围绕设备理论产能提升、产品质量升级和产品成本下降开展了持

续的技术创新；一季度光伏 G12 硅片产销逐月增长，盈利能力和市场竞争力逐月提升；公司在

新体制和机制下优势初步显现，使得公司决策流程更短、速度显著加快，运行效率更高。 

【亚玛顿发布 2020年年报】。公司实现营业收入180,285.83万元，较上年同期增长 52.22%；

归属于上市公司股东的净利润 13,774.82 万元，较上年同期增长 241.93%。主要原因：2020

年，光伏市场需求强劲，超薄双玻组件市场渗透率快速提升。凤阳第一座窑炉自 2020 年 4 月

投产后为公司提供稳定的原片玻璃，使得公司超薄光伏玻璃销量和产能利用率较去年同期大幅

度增长；公司太阳能瓦片玻璃等产品销量较去年同期有较大幅度增长；公司按照发展战略规划

进一步出售太阳能光伏电站资产，对公司经营业绩产生积极影响。 

【迈为股份发布 2020 年年报】。公司实现营业收入 228544.27 万元，同比上升 58.96%；

公司实现归属于上市公司股东的净利润 39443.36 万元，较上年同期上升 59.34%。业绩增长主

要原因：光伏行业装机需求增长；高性价比产品实现进口替代；新产品和其他光伏设备的发展。 
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3. 投资建议 

短期光伏玻璃降价有利于缓解组件厂成本压力，但硅料价格上涨对产业链成本推动仍占主

导地位。目前电池片和组件厂利润空间被大幅压缩，开工率下调，预计对上游的涨价形成一定

程度抑制。截至 2021 年 4 月 12 日，Wind 光伏指数 PE47.77 倍，PB 3.91 倍。板块处于估值

下移过程中，中期建议关注光伏产品制造各环节龙头企业。 

图 9：Wind 光伏指数（884045）PE(TTM)估值情况  图 10：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 

 

4. 风险提示 

1）全球装机需求不及预期； 

2）政策执行力度不及预期。 
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