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⚫ 六月光伏设备大放异彩，下半年行业催化不断，预计板块半年业绩靓丽 

受上游价格有所平抑、光伏行业展会催化和技术趋势明朗等因素影响，2021 年 6

月光伏设备板块领涨机械行业。电池片是光伏产业的核心，是迭代最快的环节，

决定了未来产业链技术路线和效率走向。受行业降本增效需求影响，光伏设备厂

商订单饱满，预计 2021 年上半年板块公司业绩靓丽，继续推荐光伏设备板块。 

⚫ 六月总结：光伏设备大放异彩，下半年行业催化仍不断 

2021 年 6 月机械设备指数上涨 2.32%，2021 年 6 月机械设备行业在全部 28 个行

业中涨跌幅排名第八位。其中，光伏设备板块领涨机械行业，2021 年 6 月光伏

设备厂商大放异彩。受上半年硅料价格平抑影响，产业链利润有望再分配，下游

投资和装机规划有望复苏并且反超，同时伴随着新型电池技术的推广，下游厂商

积极拥抱高效电池技术，一体化组件企业积极布局高效电池。硅料价格平抑叠加

新型技术推广，2021 年下半年或将释放大量光伏设备需求。光伏行业 2021 年下

半年催化不断，光伏设备板块公司业绩有望持续增长。 

⚫ 行情回顾：光伏设备板块领涨，预计板块半年业绩靓丽 

2021 年 6 月机械设备指数上涨 2.32%，其中光伏设备板块平均涨幅 26.96%。对

比光伏板块，光伏设备板块 2021Q1 展现出更高的业绩增速。2021Q1 光伏设备

板块公司平均实现营收 7.61 亿元，同比增长 70.39%，2021Q1 光伏板块公司平均

实现营收 21.92 亿元，同比增长 54.95%。在“双碳”目标的推动下，下游公司扩

产周期已至，扩产初期光伏设备厂商或将展示出较光伏厂商更高的业绩增速，预

计光伏设备板块公司 2021 年上半年业绩靓丽。 

⚫ 投资建议：推荐光伏设备板块，建议关注锂电设备板块 

继续推荐光伏设备板块。上游硅料价格有所平抑后，下游企业纷纷宣布扩产，对

高效电池的技术也从观望走向入局。不同技术路线在未来一年将呈现赛马趋势。

随着产线效率数据和经济性展开比拼，优质设备公司有望脱颖而出。可以关注两

类企业，一类在电池片工艺环节实现快速积累的龙头公司，一类是组件设备转型

布局电池片设备的技术新秀。同时建议关注锂电设备板块。随着海外扩产进入快

车道，叠加未来半年国内新能源汽车销量预期乐观，锂电设备行业拐点已至。 

动力电池需求端方面，1-5 月份全球主要市场新能源汽车销量保持旺盛势头，下

半年新能源车需求、储能需求有望继续共振向上。全球“碳中和”背景下，新能

源车渗透率加速提升、风光上网标配储能等成为锂电池需求的重磅主力。海内外

电池扩产进入快车道，未来半年锂电设备需求有望进入集中释放期。 

⚫ 风险提示：全球新增装机不及预期，设备厂商研发不及预期，下游扩产不及预

期。    
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1、 六月总结：光伏设备大放异彩，下半年行业催化仍不断 

受上游价格有所平抑、行业展会催化和技术趋势明朗等因素影响，2021 年 6 月

光伏设备板块领涨机械行业，以晶盛机电、奥特维、迈为股份等为代表的光伏设备

厂商在 2021 年 6 月展示出高于机械设备行业指数的涨幅。 

图1：2021 年 6 月代表性光伏设备厂商涨幅高于机械设备行业指数 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

2021 年 6 月初每年一度的 SNEC（上海）光伏展隆重召开，本次展会展现出两

大特点。首先更多下游光伏企业积极拥抱高效电池技术路线，甚至在展会前夕隆基

股份、晶科能源等公司率先发布高效路线转换效率数据，先声夺人引导市场全面关

注电池片环节的发展。然后是大硅片大功率组件已基本成为展会标配，行业向着大

型化规模化方向不断进发。 

同时，在 2021 年 6 月初上游硅料价格上涨势头有所平抑，产业链利润有望再分

配，原材料价格平抑后，下游投资、装机规划有望复苏并且反超。这就是近期产业

链内外企业纷纷扩产的原因，但是本轮扩产相比 2020Q1 又有所不同，2020 年行业

扩产仅限少数玩家，并且以 PERC 为主，且当时电池片扩产仅宣称预留了未来升级

改造的场地空间，对高效技术仍然持观望态度。而本轮的扩产高峰，则是需求受原

材料压抑后的集体释放，并且积极拥抱高效路线。一体化组件企业积极拥抱高效电

池技术。一方面体现产业链一体化战略仍不断深化，另一方面也说明下游对高效电

池的技术也从观望走向入局。 
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表1：2021 年以来光伏板块企业部分扩产情况 

股票简称 公告时间 扩产项目 拟投资金额 

中环股份 2021//4/28 
50GW（G12）太阳能级单晶硅材料智慧工厂

项目 
109.8 亿元 

东方日升 2021/3/29 
 4GW 高效太阳能电池片和 6GW 高效太

阳能组件项目 
23.95 亿元 

中来股份 2021/5/24 年产 16GW 高效单晶电池智能工厂项目 56 亿元 

隆基股份 2021/5/18 
西咸乐叶年产 15GW 单晶高效单晶电池项目 

宁夏乐叶年产 5GW 单晶高效电池项目 
79.09 亿元 

阿特斯 2021/6/28 

年产 10GW 拉棒项目 

阜宁 10GW 硅片项目 

年产 4GW 高效太阳能光伏电池项目 

年产 10GW 高效光伏电池组件项目 

嘉兴阿特斯光伏技术有限公司研究院项目 

76.06 亿元 

晶科能源 2021/6/28 

年产 7.5GW 高效电池和 5GW 高效电池组件

建设项目 

海宁研发中心建设项目 

63.72 亿元 

大全能源 2021/7/1 
年产 1000 吨高纯半导体材料项目 

年产 35000 吨多晶硅项目 
39.33 亿元 

资料来源：各公司公告、开源证券研究所 

 

电池片是光伏产业的核心，是迭代最快的环节，决定了未来产业链技术路线和

效率走向。目前 HJT、Topcon 两种技术路线各有拥趸，未来两大技术将会呈现赛马

趋势，产业链也将会围绕电池技术形成产业联盟。随着产线效率数据和经济性展开

比拼，优质设备公司有望脱颖而出。建议关注两类光伏设备企业，一类在电池片工

艺环节实现快速积累的龙头公司，一类是组件设备转型布局电池片设备的技术新秀。 

 

2、 行情回顾：光伏设备领涨，预计板块半年业绩靓丽 

2.1、 光伏设备板块领涨 

 

2021 年 6 月机械设备指数上涨 2.32%，沪深 300 指数下跌 2.02%。2021 年 6 月

机械设备板块在全部 28 个行业中涨跌幅排名第八位。 
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图2：2021 年 6 月机械设备板块涨跌幅位于所有板块第八位 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

2021 年 6 月月初，机械设备指数涨幅略低于沪深 300 指数，2021 年 6 月中旬，

机械设备指数开始反弹，2021 年 6 月下半月机械设备指数跑赢沪深 300 指数。 

图3：2021 年 6 月机械设备指数跑赢沪深 300 指数 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

光伏设备板块我们选取 23 家公司，分别为精功科技、北方华创、晶盛机电、美

畅股份、京运通、奥特维、高测股份、天通股份、上机数控、捷佳伟创、迈为股份、

罗博特科、帝尔激光、金辰股份、先导智能、北京科锐、金辰股份、奥特维、先导

智能、清源股份、中信博、阳光电源、双良节能进行统计。光伏板块我们选取北清

环能、中环股份、拓日新能、中利集团、晶澳科技、协鑫集成、露笑科技、向日葵、

东方日升、珈伟新能、中来股份、锦浪科技、英杰电气、上能电气、航天机电、安

彩高科、通威股份、亿晶光电、爱旭股份、隆基股份、赛伍技术、福斯特、固德威、

明冠新材、天合光能、海优新材、芯能科技、天龙光电、爱康科技、太阳能、林洋

能源、横店东磁、易成新能、亚玛顿、豫金刚石、福莱特等 37 家公司进行统计。 

回顾 2021 年上半年，机械行业总体涨幅 1.02%，其中光伏设备板块平均涨幅

26.96%，分季度来看，机械行业第一季度总体涨幅 0.25%，其中光伏设备板块平均

跌幅 10.58%，机械行业第二季度总体涨幅 3.35%，其中光伏设备板块平均涨幅 42.52%。

受双碳目标影响，光伏全产业链扩产加速，光伏设备板块上半年景气度加速 

相较于光伏板块，光伏设备板块在 2021 年上半年展现了更高涨幅，2021 年上半
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年，光伏设备板块涨幅 26.96%，光伏板块涨跌幅 6.85%；2021 年 6 月光伏设备板块

涨跌幅 21.95%，略低于光伏板块涨跌幅 24.90%。 

图4：光伏设备板块 2021 年上半年涨跌幅高于光伏板块 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所；注：涨跌幅统计截至 2021 年 6 月 30 日。 

 

2.2、 预计板块半年业绩靓丽 

对比光伏板块，光伏设备板块 2021 年 Q1 展现出更高的营收增速。2021Q1 光伏

设备板块公司实现平均营收 7.61 亿元，同比增长 70.39%，2021Q1 光伏板块公司实

现平均营收 21.92 亿元，同比增长 54.95%。在“双碳”目标的推动下，下游公司扩

产周期已至，扩产周期初期光伏设备厂商或将展示出较光伏厂商更高的营收增速。 

 

图5：光伏设备板块 2021Q1 平均营收 7.61 亿元  图6：光伏设备板块 2021Q1 营收增速高于光伏板块 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

净利润方面，2021Q1 光伏设备板块平均净利润同比增速高于光伏板块，2021Q1

光伏设备板块平均净利润 1.06 亿元，同比增长 142.86%，2021Q1 光伏板块平均净利

润 1.94 亿元，同比增长 78.06%。 
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图7：2021Q1 光伏设备板块公司平均净利润 1.06 亿元  图8：光伏设备板块 2021Q1 平均净利润同比增速高于光

伏板块 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

“双碳”目标下，光伏行业迎来扩产周期，并且由于电池片技术迭代，设备厂

商议价权有所提升，2021Q1 光伏设备板块公司平均净利率高于光伏板块。2021Q1

光伏设备板块公司平均净利率 13.94%，较 2020 年增长 4.1pct；2021Q1 光伏板块公

司平均净利率 8.84%，较 2020 年增长 2.4pct。 

 

图9：2021Q1 光伏设备板块公司平均净利率高于光伏板块公司 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

研发支出方面，光伏设备板块 2017 至 2021Q1 增速较为稳定，光伏板块受政策

影响 2018-2019 年增速出现较大波动，光伏设备板块和光伏板块 2021Q1 研发支出同

比增速均大幅提升。光伏设备板块公司 2021Q1平均研发支出占总营收比率为 5.79%，

2021Q1 平均研发支出同比增长 70.53%；光伏板块公司 2021Q1 平均研发支出占总营

收比率 2.69%，2021Q1 平均研发支出同比增长 59.48%。行业降本增效主基调不变，

以 HJT 和 TOPCon 为主的高效电池技术的推广推动设备公司研发支出增长。 
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图10：光伏设备板块公司 2021Q1 平均研发支出占总营

收比率为 5.79%  

 图11：2021Q1 光伏设备板块公司平均研发支出同比增

速高于光伏板块公司 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

预收账款和合同负债方面，受光伏行业高景气度影响，2020 至 2021Q1 光伏设

备板块平均合同负债高于光伏板块平均合同负债。光伏设备厂商 2021Q1 平均合同负

债为 10.63 亿元，光伏板块公司 2021Q1 平均合同负债为 4.52 亿元，侧面印证光伏设

备板块公司在手订单相对丰富，支撑未来业绩增长。 

图12：光伏设备板块 2021Q1 平均合同负债 10.63 亿元 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

3、 投资建议 

继续推荐光伏设备板块。上游硅料价格有所平抑后，下游企业纷纷宣布扩产，

对高效电池的技术也从观望走向入局。不同技术路线在未来一年将呈现赛马趋势。

随着产线效率数据和经济性展开比拼，优质设备公司有望脱颖而出。可以关注两类

企业，一类在电池片工艺环节实现快速积累的龙头公司，一类是组件设备转型布局

电池片设备的技术新秀。 

同时建议关注锂电设备板块。随着海外扩产进入快车道，叠加未来半年国内新

能源汽车销量预期乐观，锂电设备需求有望进入集中释放期。 

动力电池需求端方面，新能源车、储能共振向上。全球“碳中和”背景下，新

能源车渗透率加速提升、风光上网标配储能等成为锂电池需求的重磅主力。终端需

求全球新能源汽车下半年行业供需格局持续向好，根据乘联会数据，5 月国内新能源
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乘用车销量 18.5 万辆，同比+177%，环比+15%。欧洲八国 5 月电动车销量 14.4 万辆，

同比+240%，环比+12%。美国 5 月电动车销量 5.8 万辆，同比+305%。新能源车销

量带动动力电池需求增长，下游电池厂商持续扩产，设备厂商充分承接扩产需求，

未来业绩有望持续增长。 

动力电池供给端方面，动力电池厂商产能扩张加速，在手订单饱满。国内电池

厂商方面，2021 年 6 月 28 日宁德时代发布公告，公司与特斯拉于 2021 年 6 月 25

日签订了供货框架协议。协议约定，公司拟于 2022 年 1 月至 2025 年 12 月期间向特

斯拉供应动力电池。此前宁德时代已与特斯拉签订供货协议，供货期为 2020 年 7 月

1 日至 2022 年 6 月 30 日。预计协议期内宁德时代为特斯拉动力电池供应量有望达

100GWh 以上。2021 年 6 月 22 日，蜂巢能源科技有限公司与南京市溧水开发区签订

协议，计划投资 56 亿元在该区建设总产能 14.6GWh 的动力电池生产基地。至此，

蜂巢能源在 2021 年上半年规划新增产能近 90GWh，距离 2025 年实现 200GWh 产能

再进一步。国外厂商方面，根据 The Korea Time 报道，SKI 正在考虑分拆旗下电池

业务，并推动其上市，获得动力电池业务扩张所需的资本，并且计划到 2025 年将其

动力电池产能提高至 200GWh，2030 年提升至 500GWh。海内外电池扩产进入快车

道，未来锂电设备需求有望进入集中释放期。 

4、 风险提示 

全球新增装机不及预期，设备厂商研发不及预期，下游扩产不及预期。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报其适用的

投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能

力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12 个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300 指数、港股基准指数为恒生指数、新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）、美股基准指数为标普 500 或纳斯达克综合指数。我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同

的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决

定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 
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