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隆基组件受美扣留，硅料价格高位持稳                   看好 

2021 年 11 月 7 日   行业研究/定期报告 

光伏行业近一年市场表现  本周行情  

 整体：本周，沪深 300 涨跌幅-1.35%，申万一级 28 个行业中的 12 个

上涨，电气设备行业涨跌幅-1.97%，在申万一级行业中排名第 16，Wind 光

伏指数涨跌幅-2.98%。 

 个股：光伏行业（Wind 光伏指数成分股）中 27 只个股实现正收益，

其中，捷佳伟创以 13.55%的涨幅领涨，金辰股份以-19.59%的跌幅领跌。 

 估值：截至 2021 年 11 月 7 日，光伏行业（Wind 光伏指数）的 PE(TTM)

为 55.53，电气设备行业（申万一级）的市盈率为 54.90。 

价格跟踪 

 本周产业链价格整体持稳： 

 单晶硅料价格小幅上涨； 

 单晶硅片价格持稳，多晶硅片价格持稳； 

 单晶电池片价格持稳，多晶电池片价格持稳； 

 组件价格持稳。 

行业动态 

 江苏如皋整市屋顶光伏推进：5 年总规模 526MW、2021 年建设 100MW  

 浙江玉环整市屋顶分布式试点推进方案印发 

 山东：开展光伏用地核查，暂停占耕地项目备案 

投资建议 

 本周多晶硅价格小幅上涨，预计 11-12 月硅料产量环比持平，预计全

年多晶硅产量 48 万吨左右，进口硅料 12 万吨左右，对应全年硅片产量约

200GW，全年硅料供需基本平衡，预计短期硅料价格将以高位持稳为主。

据光伏龙头隆基股份发布公告，近期美国海关对隆基出口到美国 40.31MW

组件产品进行了扣留，隆基对美出口占公司经营总量的约 15%，该批被扣

组件仅占对美出口的 1.4%，且相关产品均建立了追溯性管理措施，可证明

符合美国监管要求，不会对公司短期经营造成重大影响，长期来看，持续

的降本增效能力依旧是中国光伏企业保持强大竞争力的核心源泉，长期看

好垂直一体化组件龙头及在储能领域有领先布局的逆变器龙头企业：隆基

股份、晶澳科技、阳光电源、锦浪科技。 

风险提示 

 新能源消纳不及预期；新增装机量不及预期；产业链价格波动风险；

十四五新能源规划落地不及预期。 
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1.行情回顾 

1.1 行业整体表现 

本周（20211101-20211107），沪深 300 涨跌幅-1.35%，收于 4842.35 点，28 个申万一级行业中有 12 个

出现上涨，Wind 光伏指数涨跌幅-2.98%，表现超过申万 28 个一级行业中的 8 个，其中，电气设备行业涨跌

幅-1.97%，在申万一级行业中排第 16。 

图 1：光伏指数与申万一级行业涨跌幅对比（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 个股表现 

个股方面，本周（20211101-20211107）光伏行业（Wind 光伏指数 65 只成分股）中 27 只个股实现正收

益，其中，捷佳伟创（13.55%）、振江股份（11.57%）、科华数据（11.39%）、亿晶光电（10.9%）、博威合金

（8.9%）领涨。 

表 1：本周光伏行业涨跌幅排名前五的个股（%） 

涨幅前五的个股 跌幅前五的个股 

代码 简称 周涨跌幅 代码 简称 周涨跌幅 

300724.SZ 捷佳伟创 13.55 603396.SH 金辰股份 -19.59 

603507.SH 振江股份 11.57 603185.SH 上机数控 -19.34 

002335.SZ 科华数据 11.39 600821.SH 金开新能 -17.67 

600537.SH 亿晶光电 10.9 601778.SH 晶科科技 -17.28 

601137.SH 博威合金 8.9 000591.SZ 太阳能 -14.9 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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1.3 行业估值情况 

截至 2021 年 11 月 7 日，光伏行业（Wind 光伏指数）的 PE(TTM)为 55.53，电气设备行业（申万一级）

的市盈率为 54.90，在申万一级行业中处于前列。 

图 2：光伏指数与申万一级行业市盈率 TTM（截至本周末） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

图 3：光伏指数市盈率 TTM 走势（截至本周末） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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2.产业链价格跟踪 

2.1 硅料价格 

本周硅料价格继续维持高位，市场主流均价微幅调涨在 268 元人民币左右，继续向 271 元人民币的市

场高价位置靠近。一方面随着时间临近年底的传统终端需求旺季，但是以目前市场需求环境来看，硅料价

格能否继续冲高仍然具有很大悬念。另一方面，十月以来硅料生产所需的工业硅相关原料价格遭遇急转直

下的变化，工业硅的供应量随着“限电影响”的逐渐缓解而得到逐步提升。主要企业陆续签订新订单，虽

然买卖双方价格博弈激烈，终须尽力维持和满足一定生产稼动需求的原料供应。散单类型的交易价格略高

于市场主流均价，成交量和买卖氛围维持，虽然也面临观望和博弈渐浓的情绪，但是截止本周市场交易仍

然比较热烈，供应出货比较积极。 

2.2 硅片价格 

单晶硅片本周价格继续维持整体平稳态势，下游电池环节持续受到开工率低迷和盈利能力迫降的挤压，

对于硅片的需求出现越来越浓的观望和盼跌情绪。市场对于单晶硅片龙头企业的新价格公布具有不同预期，

拉货的意愿和力度有不同程度的延迟和等待情绪。单晶硅片主流价格仍然是中环等厂家硅片价格居于价格

区间的中高位，近期若无硅片大厂发布新一轮价格，预计可能会继续希望以目前价格维持出货，但是电池

环节的接受度存疑。多晶硅片价格在当前已经很少量的生产供应背景下，受硅料价格上涨的刺激和影响，

近期也传出价格上涨的风向，但是仍然需要视下游接受和拉货意愿商定，需要继续观察走势。 

图 4：本周多晶硅料价格（单位：RMB）  图 5：本周硅片价格（单位：RMB） 

 

 

 

数据来源：PVInfoLink，山西证券研究所  数据来源：PVInfoLink，山西证券研究所 
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2.3 电池片价格 

本周采购维持上周部分订单执行，电池片价格价格持稳在每瓦 1.11-1.16 元左右的水平，其中 166 电池

片价格约每瓦 1.1-1.14 元人民币，低价区间略为回落一分钱人民币；182 电池片销量相对其余尺寸稳定，价

格持稳在每瓦 1.15-1.16 元人民币；210 电池片价格因采购厂家数量较少，价格持稳在每瓦 1.1-1.12 元人民

币。展望后续价格，基于上游端价格略微有松动的迹象，电池片厂家目前也多抱持观望态度，若上游价格

松动，则下游组件采购需求偏弱的尺寸有机会略为调降 1-2 分人民币。G1/M10 目前看来 11 月价格仍较为

坚挺。本周多晶虽然在上周有抬升趋势，然而因需求疲软，本周价格仍持稳约每片 3.85-3.9 元人民币，考量

上游多晶硅片采购不易，后续价格保守看待，若要上调至每片 4 元人民币的水平，下游接受度不高。 

2.4 组件价格 

当前大厂基本持稳，新签订单 166 单玻组件价格约每瓦 2.03-2.1 元人民币 182 单玻组件价格约每瓦

2.05-2.13 元人民币的水位、210 单玻组件价格约每瓦 2.08-2.1 元人民币。前期订单仍在执行，价格约每瓦

1.95-2 元人民币以下的价格也有交付。市场价格落差仍大。此外，本周部分二线厂家新单价格报价略为调降，

落差一线厂家约每瓦 2-6 分人民币。据了解，年底前供应紧张，交付周期至少需半个月以上的时程，也呈现

一线厂家与二三线厂家交付能力的落差。当前海外地区价格稳定，旧订单 500W+单玻组件落定在每瓦

0.25-0.255 元美金的水平，新订单 500W+单玻组件报价上看每瓦 0.28-0.295 元美金。整体四季度落地新订单

数量不多，海外地区市场氛围也较为观望。成本仍有不确定因素存在，组件厂家对明年一季度报价仍较为

保守，目前听闻 500W+单玻组件报价约每瓦 0.26-0.29 元美金。 

图 6：本周电池片价格（单位：RMB）  图 7：本周光伏组件价格（单位：RMB） 

 

 

 

数据来源：PVInfoLink，山西证券研究所  数据来源：PVInfoLink，山西证券研究所 
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3.行业要闻及重点公告 

3.1 行业要闻 

 江苏如皋整市屋顶光伏推进：5 年总规模 526MW、2021 年建设 100MW   

11 月 3 日，江苏省如皋市人民政府官网发布了《关于做好整市屋顶分布式光伏开发项目的实施意见》

的通知。意见实施期限为 2021－2025 年。如皋市规划了全市的主要目标，根据前期对屋顶分布式光伏整市

试点的初步摸底和统计结果，光伏装机容量约为 525.86MWp，按照“分类、分批”、“宜建尽建”的开发和

建设思路，先行开展试点示范建设工作。并给出了推进总体建设时序初步规划：2021 年度：优先从建设条

件较好的党政机关和村民意愿较强的村落屋顶中开展实施，消纳能力强、施工条件号的工商业同步开展实

施，规划建设容量 80~100MWp；2022 年度：以党政机关、公共建筑、部分园区开展建设工作，重点结合

2021 年试点经验，进一步扩大农户屋顶安装范围，规划建设容量 180~200MWp；2023-2025 年度：以一般

工商业为主，规划建设容量 200~300MWp。 

（信息来源：光伏们） 

 浙江玉环整市屋顶分布式试点推进方案印发   

11 月 5 日，浙江玉环市人民政府官网发布《关于印发玉环市整市推进屋顶分布式光伏开发试点工作方

案的通知》。以分布式光伏整市规模化开发为抓手，全力推动整市分布式光伏规模化开发。到 2021 年底，

争取新增装机 50 兆瓦；到 2022 年 8 月，累计完成新增装机 100 兆瓦。把握好“自愿不强制”“到位不越位”

“竞争不垄断”等要求。非国有属性的工业园区厂房屋顶、居民屋顶分布式光伏电站的开发建设，向所有

符合条件的光伏投资运营企业开放。共同实施整市推进光伏开发四大领域工程：工业厂房屋顶光伏工程、

商业屋顶光伏工程、公共屋顶光伏工程、农村居民屋顶光伏工程。 

（信息来源：光伏们） 

 山东：开展光伏用地核查，暂停占耕地项目备案   

11 月 2 日，山东省自然资源厅下发《关于对光伏项目用地进行核查的通知》。通知要求：重点核查  2018

年 6 月 1 日以来建设的光伏项目土地利用情况。核查光伏项目土地使用是否符合鲁国土资规〔2018〕4 号文

件规定要求，是否履行项目建设方案和土地复合利用方案备案程序，永久性建设设施是否取得合法建设用

地审批手续，布设在农用地上的光伏设施是否存在硬化地面、破坏耕作层、抛荒、撂荒、影响农业生产等

情况。即日起，停止光伏项目用地占用耕地的备案工作。 

（信息来源：光伏们） 
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3.2 上市公司重点公告 

表 2：过去一周上市公司重要公告 

代码 简称 公告日期 公告标题 主要内容 

600438 通威股份 11 月 4 日 

通威股份:关于乐山 10万吨

高纯晶硅项目投资进展的

公告 

公司于 2021年 7月 1日公告了规划在乐山市五通桥区新增

投资建设年产 20万吨高纯晶硅项目，并在近期就共同向一

期 10万吨高纯晶硅项目增资扩股达成共识并签署协议。 

601012 隆基股份 11 月 5 日 
隆基股份:关于韩华起诉公

司专利侵权的进展公告 

2021 年 7月，韩华向荷兰鹿特丹地方法院提起针对公司全资

子公司荷兰隆基的简易跨境临时禁令申请，荷兰时间 2021

年 11月 3日，公司收到法警正式送达的跨境临时禁令，以

上跨境临时禁令自送达之日起一个工作日后正式生效。 

资料来源：wind，山西证券研究所 

4.投资建议 

光伏发电已在多个国家及地区成为最便宜的发电来源，2021 年将步入平价上网时代。在各国新能源政

策的大力支持下，GW 级光伏新兴市场不断涌现，光伏增长逐渐多元化，随着疫情影响逐步得到缓解，预

计“十四五”期间国内年均光伏新增装机容量有望超 70GW，2021/2022年全球光伏新增装机可达 161/197GW。

建议把握光伏行业两条投资主线： 

1、垂直一体化组件龙头：2020 年多晶硅及光伏玻璃价格涨幅较大，随着年底抢装的结束以及相关企业

的扩产，多晶硅及光伏玻璃价格有望进入下行通道，从而释放组件端利润。国内市场容配比放开将加大组

件需求，BIPV 将成为组件业务增长新动能。在行业整合趋势下，市场份额逐步向头部企业集中，其中，垂

直一体化布局的企业将获得更高的毛利。建议关注：隆基股份、晶澳科技。 

2、在组串式及储能领域具备优势的逆变器龙头：逆变器领域具备较高的进入壁垒，加速拓展海外市场

助推国内企业业绩增长，分布式光伏占比提升带动组串式逆变器渗透率提高，从而强化了相关领先企业的

竞争优势，光储一体化带来新的盈利增长点。建议关注：阳光电源、锦浪科技。 

5.风险提示 

1）新能源消纳不及预期； 

2）新增装机量不及预期； 

3）国外经济恢复不及预期； 

4）十四五新能源规划落地不及预期。 
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