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硅料价格环比下降 1%，下游盈利能力及需求将持续改善 

——新能源、环保领域碳中和动态追踪（二十） 
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事件：7 月 7 日，硅业分会发布国内太阳能多晶硅价格数据，单晶复投料成交价

均价 214.2 元/千克，相较上周环比下降 1.38%；单晶致密料成交价均价为 211.0

元/千克，相较上周环比下降 1.12%；单晶菜花料成交价均价 208.2 元/千克，相

较上周环比下降 1.00%。 

硅片降价后硅料价格亦开始下降，但未来降幅空间应有限。 

继 6 月 29 日中环股份降低硅片报价后，本周硅料价格环比有所下降；和硅片环

节供需两方面因素推动硅片报价降低的因素不同，本次硅料价格下降的原因主要

来自需求端： 

（1）供给端，虽然各家硅料龙头企业均有较大规模的在建/筹建硅料产能（通威

股份、保利协鑫、新特能源、大全新能源、东方希望等），但是 2021 年实际可

以贡献的硅料产能仍相对有限（只有通威股份有望在 2021 年底实现新增硅料产

能），2021 年硅料环节供需偏紧的核心矛盾仍存，且有望延续至 2022 年中。 

（2）需求端，受上游（硅料、硅片）价格处于高位影响，上半年全球光伏组件

装机乏力，电池、组件产能利用率不足且库存高企，需求降低。 

6 月 9 日光伏行业热点难点问题座谈会后，产业链装机量预期高增、叠加组件&

电池环节盈利修复预期，已经推动光伏产业迎来一波行情。 

和我们在 6 月底中环股份下调硅片报价时的预期一致，硅料价格在维持了两周的

稳定后在本周迎来下跌；但装机需求预期修复后叠加硅片新、老产能交替的窗口

期，硅料整体需求依然较为旺盛，硅料价格下跌的空间有限，硅料环节供需偏紧

的核心矛盾点并未发生实质改变。总体来讲，硅料和硅片价格的下跌有利于终端

需求改善，也有利于电池片、组件环节的盈利修复，提升其产能利用率。 

投资建议：光伏产业迎来政策底，上游环节价格趋于稳定且有下跌预期（硅料、

硅片均已有所反应），运营商收益率存在进一步下调可能，均有助于提升今年新

增光伏装机量预期，从而对各环节造成影响。 

（1）前期成本压力最大的组件&电池片环节有望迎来盈利能力（毛利率）和估

值的双重修复，这也是当前时点弹性最大的环节，重点推荐天合光能、晶澳科技、

隆基股份； 

（2）受益于“量”的预期修复，不参与晶硅产业链价格博弈的逆变器、辅材环

节将优先受益，重点推荐阳光电源、福斯特，建议关注锦浪科技、固德威、德业

股份、海优新材、福莱特、信义光能（H）； 

（3）硅料价格虽环比下跌但整体价格有支撑，龙头公司盈利保障性较强，重点

推荐通威股份，建议关注特变电工、新特能源（H）。 

（4）自下而上推荐：受益于经营提效、大尺寸硅片供不应求及半导体行业景气，

盈利能力有显著改善的中环股份。 

风险分析：产业链价格博弈致盈利能力下行速度超预期；开发商对价格提升接受

程度较低致年度光伏装机量不及预期。 
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行业与沪深 300 指数对比图 
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中环股份 7 月硅片报价环比下降，硅料价格未来
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