
证券研究报告·行业研究·专用设备 

       光伏设备行业点评 
     

 1 / 6 

 

 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Main] 
通威 1GW 异质结首片电池片下线，建议关

注下半年量产数据 

增持（维持） 

 
事件：7 月 16 日 9 时 20 分，在通威太阳能金堂基地，通威太阳能 1GW 异
质结电池项目第一片电池片下线。该基地 1GW 异质结项目自 5 月 28 日第
一台设备进场，至 7 月 16 日首片下线，历时 50 天。 

投资要点 

 通威 1GW HJT 首片电池片下线，传统光伏龙头推动 HJT 产业化加速 
2020 年 10 月招标的通威金堂 1GW 项目中，共招标 4 条线，其中线 1 为
迈为股份整线，产能为 8000 片/小时（PECVD 设备供应商为迈为推出的最
新款大产能设备）；线 2 为 MIX 拼线（PECVD 设备供应商为理想万里晖）；
线 3 为钧石+迈为合作线（清洗设备供应商为迈为参股 30%的 YAC，丝印
设备供应商为迈为股份，PECVD+PVD 设备供应商为钧石能源的设备公司
金石）；线 4 为 MIX 拼线（清洗设备供应商为捷佳伟创，PECVD+PVD 设
备供应商为钧石能源的设备公司金石，丝印设备供应商为迈为股份）。根
据我们的产业链调研，此次下线的第一片电池片由迈为的设备流片，再次
证明了迈为较好的整线供应能力和工艺调试速度。值得关注的是，通威
1GW HJT 项目是迈为、钧石、理想三家设备企业首次在核心设备(占比整
线价值量为 50%)PECVD 环节同台竞技，我们建议市场关注通威后续公布
的量产数据，按照安徽华晟的数据进展来推算，我们预估未来 1 个月是通
威 HJT 的各项数据的密集公布期。 
 通威 HJT 技术路线，在现有龙头总布局早，是首个完成从中试到 GW

量产布局的电池片龙头企业 

中试线的进展：通威合肥 200MW HJT 中试线于 2019 年 9 月设备入场，
是迈为的 TURNKEY 交钥匙工程，采用了日本 YAC 的清洗制绒设备+迈为
的 PECVD 设备+冯阿登纳的 PVD 设备+迈为股份的丝网印刷设备。2020

年 12 月，最高转换效率达到 24.55%。2021 年 3 月 31 日，通威合肥 200MW

中试线批量生产的电池片以 24.3%的转换效率为主。2021 年上半年，迈为
协助通威合肥完成了中试线的改造，此次改造单主要是 166 改造为 210 半
片全流程工艺，通过改造 CVD 腔体使其满足 210 排片，2021 年 5 月通威
合肥工厂的 210 半片改造完成，此次改造也是 HJT 与 210 的首次结合。 
1GW 量产线进展：2020 年 10 月招标的通威金堂 1GW 项目中，共招标 4

条线。2021 年 6 月，各家设备商的设备开始搬入进行调试，7 月 16 日首
片电池片流片。 
 HJT 各项数据稳步推进，新玩家引领行业扩产加速 

NEW MONEY 首个 GW 级项目近期落地，推动行业扩产加速。2021 年 6

月 28 日，金刚玻璃公告全资子公司吴江金刚投资建设 1.2GW 大尺寸半片
超高效 HJT 电池及组件项目，总投资 8.32 亿，验证了行业新进入者在新
一代电池技术路线的选择上更倾向于 HJT 而非 TOPCon。目前 HJT 的高效
率&低衰减，和不断降本的成本下限空间，都已经被市场普遍认可，但由
于 HJT 路线和主流 PERC 技术在核心设备、工艺、技术人才要求上存在较
大不兼容性，因此对新进入者非常友好。我们判断 2021 年 HJT 前期的大
规模爆发，并且主要依靠光伏行业的新进入者扩产。此次金刚玻璃 1.2GW

项目落地，将引领行业扩产加速。我们预计 2021 年行业将有 10-20GW 扩
产，2022 年行业将有 30GW 以上扩产，整个 2020-2022 年 HJT 设备的市
场空间约 310 亿。 
 投资建议：电池片设备重点推荐【迈为股份】HJT 电池片设备整线龙头，

看好后续验证通过后订单落地。推荐【捷佳伟创】，建议关注【金辰股
份】。硅片环节首推：【晶盛机电】长晶环节集大成者，21 年迎戴维斯
双击。组件环节首推：【奥特维】串焊机龙头，组件技术迭代利好核心
设备商。 

 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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1.   通威 1GW HJT 首片电池片下线，传统光伏龙头推动 HJT 产业

化加速 

2020 年 10 月招标的通威金堂 1GW 项目中，共招标 4 条线。根据产业链调研信息

了解：其中线 1 为迈为股份整线，产能为 8000 片/小时（PECVD 设备供应商为迈为推

出的最新款大产能设备）；线 2 为 MIX 拼线（PECVD 设备供应商为理想万里晖）；线 3

为钧石+迈为合作线（清洗设备供应商为迈为参股 30%的 YAC，丝印设备供应商为迈为

股份，PECVD+PVD 设备供应商为钧石能源的设备公司金石）；线 4 为 MIX 拼线（清洗

设备供应商为捷佳伟创，PECVD+PVD 设备供应商为钧石能源的设备公司金石，丝印设

备供应商为迈为股份）。 

根据我们的产业链调研，此次下线的第一片电池片由迈为的设备流片，再次证明了

迈为较好的整线供应能力和工艺调试速度。值得关注的是，通威 1GW HJT 项目是迈为、

钧石、理想三家设备企业首次在核心设备(占比整线价值量为 50%)PECVD 环节同台竞

技，我们建议市场关注通威后续公布的量产数据，按照安徽华晟的数据进展来推算，我

们预估未来 1 个月是通威 HJT 的各项数据的密集公布期。同时，我们判断通威即将公布

的量产数据是下半年全行业 10GW 级 HJT 扩产的最有效催化剂之一。 

 

2.   通威 HJT 技术路线，在现有龙头总布局早，是首个完成从中试

到 GW 量产布局的电池片龙头企业 

中试线的进展：通威合肥 200MW HJT 中试线于 2019 年 1 月迈为项目立项，9 月设

备入场，是迈为的 TURNKEY 交钥匙工程，采用了日本 YAC 的清洗制绒设备+迈为的

PECVD 设备+冯阿登纳的 PVD 设备+迈为股份的丝网印刷设备。2020 年 12 月，最高转

换效率达到 24.55%（迈为新品发布会宣布数据）。2021 年 3 月 31 日，通威合肥 200MW

中试线批量生产的电池片以 24.3%的转换效率为主，2021Q1 通威合肥 HJT 中试线平均

良率达到 97.84%，单日最高良率达到 98.44%，该良率已接近 PERC（整体良率在

97-98%），远高于 TOPCon（整体良率在 93%-95%）。 

2021 年上半年，迈为协助通威合肥完成了中试线的改造，此次改造单主要是 166

改造为 210 半片全流程工艺，通过改造 CVD 腔体使其满足 210 排片，2021 年 5 月通威

合肥工厂的 210 半片改造完成，此次改造也是 HJT 与 210 的首次结合。 

1GW 量产线进展：2020 年 10 月招标的通威金堂 1GW 项目中，共招标 4 条线。2021

年 6 月，各家设备商的设备开始搬入进行调试，7 月 16 日首片电池片流片。 
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3.   HJT 各项数据稳步推进，新玩家引领行业扩产加速 

从转换效率上来看，HJT 较容易获得 24%以上的转换效率，目前是电池厂和设备商

共同努力让其电池效率进一步提升到 25%以上的阶段。2021 年 6 月 8 日，华晟在异质

结电池量产线上实现了 25.06%的最高效率，以及 24.71%的平均效率；2021 年 7 月 6 日，

安徽华晟的 166 单晶 HJT 电池转换效率达到创纪录的 25.23%，2021 年 7 月 9 日，安徽

华晟联手迈为股份，双方研发的 M6 HJT 电池转换效率达到创纪录的 25.26%，实现了对

25.23%的记录的超越，华晟异质结项目效率爬升进展顺利。 

NEW MONEY 首个 GW 级项目近期落地，推动行业扩产加速。2021 年 6 月 28 日，

金刚玻璃公告全资子公司吴江金刚投资建设 1.2GW 大尺寸半片超高效 HJT 电池及组件

项目，总投资 8.32 亿，验证了行业新进入者在新一代电池技术路线的选择上更倾向于

HJT 而非 TOPCon。目前 HJT 的高效率&低衰减，和不断降本的成本下限空间，都已经

被市场普遍认可，但由于 HJT 路线和主流 PERC 技术在核心设备、工艺、技术人才要求

上存在较大不兼容性，因此对新进入者非常友好。我们判断 2021 年 HJT 前期的大规模

爆发，并且主要依靠光伏行业的新进入者扩产。此次金刚玻璃 1.2GW 项目落地，将引

领行业扩产加速。我们预计 2021 年行业将有 10-20GW 扩产，2022 年行业将有 30GW

以上扩产，整个 2020-2022 年 HJT 设备的市场空间约 310 亿。 

图 1：根据我们测算，预计 2020-2022 年 HJT 设备的市场需求约 310 亿 

 

数据来源：北极星光伏网，东吴证券研究所 

 

 

 

图 2：HJT 电池片四个工艺环节技术路线，我们看好清洗+PECVD+PVD+丝网印刷 
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数据来源：北极星光伏网，东吴证券研究所 

4.   HJT 较 TOPCon 有优势，成本下降推动 HJT 处于大规模爆发

临界点 

HJT 在转换效率、良率、衰减率等方面均较 TOPCon 有优势，从叠层电池角度来看，

我们预计 5 年后钙钛矿和 HJT 做的双结叠层电池的效率可提高到 30%+，而 TOPCon 电

池前表面的同质结结构很难与钙钛矿电池形成匹配的导电结构，很难与钙钛矿电池形成

叠层电池，发展前景有限。目前市场担心的主要是 HJT 的成本问题，而我们认为 21 年

是 HJT 成本在组件端打平 PERC 的元年，从 22 年开始，HJT 将会在电池端成本低于

PERC。 

21 年降本的触发点是低温银浆的国产化（目前每千克 HJT 用低温银浆比 PERC 用

高温银浆贵 2000 元，但从制备难度、技术等因素来看，低温银浆和高温银浆或常温银

浆没有大的本质差别。低温银浆贵的原因来自规模小，在同等规模的情况下，单价的因

素可以被排除）和高精度串焊机的成熟（不是电池片技术的改进，而是组件技术的创新，

使得银浆使用量降低，通过高精度串焊，银浆单耗可以降到 150mg 左右，但相比于 PERC

的银浆还有一定差距）。 

22 年降本的触发点是银包铜的产业化（预计 21 年年底会把银包铜正式导入到量产

中，未来有望将铜的比例从 30%提升到 40%左右，将银的比例降到原来的 6 折-7 折，即

在 150mg 基础上再打 6 折-7 折，大概为 90-105mg/片）和 N 型和 P 型硅片的价差消失（目

前 N 型硅片的价格还是比 P 型硅片要贵 8%），届时在成本端会碾压 PERC，综合优势明

显。 

值得重点关注的是，我们一直认为光伏行业很难会出现多条技术路线并行的情况，
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因为最终胜出的技术路线，必须是成本最低和效率最高，或者两者不统一时候，综合性

价比最优技术路径胜出。随着 HJT 的降本路径按季度逐步兑现，最可能发生的结果是光

伏行业新进入者和存量电池片生产企业的新增产能，都是 HJT 电池技术路线。 

  

5.   投资建议 

电池片设备重点推荐【迈为股份】HJT 电池片设备整线龙头，从丝网印刷设备向前

段核心工艺设备 CVD 和 PVD 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。 

推荐【捷佳伟创】：产品线广、协同性强的电池设备龙头。建议关注【金辰股份】

国内光伏组件设备龙头，电池片设备新进入者。 

硅片环节首推：【晶盛机电】长晶环节集大成者，21 年迎戴维斯双击。 

组件环节首推：【奥特维】串焊机龙头，组件技术迭代利好核心设备商。 

 

6.   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。 

 

 

 

 

 



 

 6 / 6 

 

 

 
 

 免责及评级说明部分 
 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

免责声明 

东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨

询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。

本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使用本报告

中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关

联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公

司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的

信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈

述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形

式翻版、复制和发布。如引用、刊发、转载，需征得东吴证券研究所同意，并注

明出处为东吴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 

东吴证券投资评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 

 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 

 


