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投资要点： 

⚫ 光伏板块小幅触底反弹。本期光伏行业上涨 2.97%，跑赢沪深

300 指数。板块日均成交金额 461.14 亿元，环比小幅放量。板块

个股涨多跌少，赚钱效应有所改善。首航高科、福莱特、固德

威、福斯特、海优新材、锦浪科技、乐凯胶片、芯能科技、隆基

股份、阳光电源涨幅居前。 

⚫ 全国能源工作会议发布 2022 年能源工作的七大重点任务。会议明

确提出：加快实施可再生能源替代行动，推进东中南部地区风电

光伏就近开发消纳，积极推动海上风电集群化开发和“三北”地

区风电光伏基地化开发，抓好沙漠、戈壁、荒漠风电光伏基地建

设，启动实施“千乡万村驭风行动”“千家万户沐光行动”。国家

层面对发展可再生能源，实现能源结构转型的信心坚定不移。风

光大基地建设、分布式光伏整县推进以及相关配套设施的完善，

有望积极拉动 2022 年光伏装机。 

⚫ 年内装机低于预期，硅料供应稳增。2021 年 11 月，国内光伏新

增装机 5.70GW，同比增长 41.79%。1-11 月，全国累计新增光伏

装机 34.83GW，同比增长 34.48%。全年装机完成此前协会预期

的 55-65GW 难度较大。12 月份国内多晶硅产量约 4.88 万吨，环

比增加 11.2%，全年产量共计 49.0 万吨左右，同比增加 23.7%。 

⚫ 硅料价格跌幅收窄，中下游价格基本平稳。本周国内硅料价格降

至 23 万元/吨左右，环比下跌 2.5%。中下游价格基本平稳，组件

价格小幅下调。硅料价格跌幅收窄，主要原因在于硅片环节阶段

性需求增长在一定程度上稳住硅料价格。经过前期降价后，组件

库存减少，组件和电池片开工率上调。 

⚫ 维持行业“强于大市”投资评级。光伏产业链降价对下游需求拉

动作用渐显，组件和电池排产环比改善。考虑到硅料头部企业的

新增供给以及产业链各环节扩产情况，预计光伏产业链价格还具

备下降空间。短期板块估值处于历史偏高位置，存继续回落可

能，中期建议围绕原材料供应紧张缓解，光伏装机需求提升受益

领域布局。 

风险提示：全球装机需求不及预期；政策执行力度不及预期；业绩增

长不及预期风险。 
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1. 行业回顾 

1.1. 光伏指数走势 

本期光伏行业上涨 2.97%，跑赢沪深 300指数。板块日均成交金额 461.14亿元，环比小

幅放量。板块所属中信一级电力设备及新能源期间收益率 2.95%，所有行业排名第 8名。 

图 1：Wind 光伏指数（2021.12.27-12.31）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 

板块个股涨多跌少，赚钱效应有所改善。首航高科、福莱特、固德威、福斯特、海优新

材、锦浪科技、乐凯胶片、芯能科技、隆基股份、阳光电源涨幅居前；南网能源、中利集团、

金辰股份、林洋能源、山煤国际、太阳能、协鑫集成、晶科科技、亚玛顿、中信博跌幅居前。 

表 1：本周（2021.12.27-12.31）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 

首航高科 52.37% 南网能源 -4.71% 

福莱特 23.04% 中利集团 -4.79% 

固德威 18.66% 金辰股份 -4.96% 

福斯特 16.77% 林洋能源 -5.60% 

海优新材 16.00% 山煤国际 -5.74% 

锦浪科技 13.28% 太阳能 -5.88% 

乐凯胶片 12.55% 协鑫集成 -6.63% 

芯能科技 11.62% 晶科科技 -7.98% 

隆基股份 10.68% 亚玛顿 -8.30% 

阳光电源 9.45% 中信博 -9.26% 

资料来源：Wind，中原证券 
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2. 行业动态 

2.1. 行业新闻 

【国家能源局发布 2022年风光产业任务目标】。12月 24日，在 2022年全国能源工作会

议上，国家能源局党组书记、局长章建华发布了 2022年能源工作的七大重点任务。明确提

出：加快实施可再生能源替代行动，推进东中南部地区风电光伏就近开发消纳，积极推动海上

风电集群化开发和“三北”地区风电光伏基地化开发，抓好沙漠、戈壁、荒漠风电光伏基地建

设，启动实施“千乡万村驭风行动”“千家万户沐光行动”。 

【河南省教育厅办公室印发关于利用学校屋顶进行光伏发电开发的通知】。通知指出：根

据打造“阳光校园”工程要求，充分利用各级各类学校建筑屋顶等适宜空间场地，开展分布式

光伏开发建设，力争用 3年左右时间，大幅提高学校分布式光伏发电规模，发挥示范带动效

应。鼓励推动各级各类学校充分利用屋顶资源开展光伏发电建设，重点支持在大中专院校结合

专业设置，展光伏发电建设应用，打造特色示范基地。 

【国家发改委印发《江苏沿海地区发展规划（2021—2025年）》】。12月 27日，国家发改

委印发《江苏沿海地区发展规划（2021—2025年）》，《规划》明确：强化能源安全高效绿色供

给。加强沿海电源点及电力、油气输送通道规划布局，统筹建设海上风电、沿海 LNG接收、煤

炭中转储运、核电基地。推进深远海风电试点示范和多种能源资源集成的海上“能源岛”建

设，支持探索海上风电、光伏发电和海洋牧场融合发展。推进沿海天然气管网建设，合理规划

建设沿海电网过江通道和天然气过江通道，打通长江北翼绿色能源和天然气输送通道。规划建

设连云港石油储备库。依托沿海港口推进煤炭中转储备基地建设。在确保绝对安全的前提下有

序利用核能，稳妥推进核能供热。打造新能源产业集群。推进风电全产业链布局和光伏产业集

群化发展，建设盐城国家级海上风电检验中心，打造具有全球影响力的新能源产业基地。加快

突破光伏产业关键技术，实现产业链自主可控。研究风电制氢储能。推广新能源应用，建设新

能源应用示范城市。 

【保利协鑫能源完成配售】。12月 22 日盘后，保利协鑫能源（HK:03800）发布公告，公

司此前宣布的配售事宜已经完成。公司本次共发行配售股份 2,036,588,000股，约占配售后公

司总股本的 7.52%。扣除发行费用后，配售所得款项净额约为 49.94 亿港元，约合人民币

40.80亿元。配售净额的 8.9%（约 4.45 亿港元）用作一般营运资金用途，其余 91.9%（约

45.49亿港元）将用于内蒙古硅烷流化床法颗粒硅及配套硅粉项目以及江苏中能硅业科技发展

有限公司的硅烷流化床法颗粒硅项目。 

【三峡集团与纤纳光电优势叠加，PERC 叠层组件效率创全球新高】。中国长江三峡集团科

学技术研究院与杭州纤纳光电科技有限公司联合开发的钙钛矿-晶硅四端子叠层组件，经泰尔

实验室(嘉兴)测试认证，在面积约为 20cm2 的组件上获得了 26.63%的转换效率。 
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2.2. 重点环节量价数据 

（一）光伏装机、电力消费和硅料产量情况 

11月光伏装机 5.70GW，全年光伏装机或低于前期预期。国家能源局发布 1-11月份全国

电力工业统计数据。截至 11月底，太阳能发电装机容量约 28747万千瓦，同比增长 24.1%。

1-11月，全国新增太阳能发电 34.83GW，同比增长 34.48%；11月装机 5.70GW，同比增长

41.79%。 

图 3：我国太阳能发电装机情况（累计值，万千瓦）  图 4：我国太阳能发电装机情况（单月值，万千瓦） 

 

 

 

资料来源：中电联，中原证券  资料来源：中电联，中原证券 

全社会电力消费增速继续回落。2021 年 1-11月，全国全社会用电量 74972亿千瓦时，同

比增长 11.4%，其中，11月份全国全社会用电量 6718亿千瓦时，同比增长 3.1%。 

分产业来看，第一产业用电量 919亿千瓦时，同比增长 18.1%；第二产业用电量 50255亿

千瓦时，同比增长 10.2%；第三产业用电量 13008亿千瓦时，同比增长 19.0%；城乡居民生活

用电量 10790 亿千瓦时，同比增长 7.5%。 

图 5：2021 年 1-11 月我国全社会用电和同比增速  图 6：2021 年 1-11 月全社会分产业用电增速 

 

 

 

资料来源：中电联，中原证券  资料来源：中电联，中原证券 

2021年我国硅料产量同比增长 23.7%。据硅业分会统计，12月份国内多晶硅产量约 4.88

万吨，环比增加 11.2%，全年产量共计 49.0万吨左右，同比增加 23.7%；海关数据统计 11月

份国内多晶硅进口量为 8325吨，1-11月份累计进口量约 10.7万吨，根据月均进口量预计全

年多晶硅进口总量在 11.6万吨。因此预计 2021年全年国内多晶硅总供应量约 60.6万吨，与
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硅片全年预期约 210GW的产出基本匹配。 

图 7：2014-2021 年国内高纯晶硅产量  图 8：2014-2021 年国内高纯晶硅净进口量 

 

 

 

资料来源：中国有色金属工业协会硅业分会，中原证券  资料来源：中国有色金属工业协会硅业分会，中原证券 

 

（二）产业链价格数据 

硅料价格跌幅收窄。本周国内单晶复投料价格区间 22.3-23.8万元/吨，成交均价下滑至

23.25万元/吨，周环比跌幅为 2.56%；单晶致密料价格区间在 22.1-23.6万元/吨，成交均价

下滑至 23.06 万元/吨，周环比跌幅为 2.37%。本周硅料价格跌幅收窄，主要原因在于：硅片

环节低库存和低开工率的现状，不能完全满足下游需求，硅片企业对于硅料的采购量开始逐步

增加，故阶段性需求增长在一定程度上控制了硅料价格的跌幅。 

中下游价格基本平稳，组件价格小幅下调。G1、M6、M10、G12 价格分别为 5元/片、4.95

元/片、5.70 元/片和 8.0元/片，环比基本持平。单晶 PERC电池 158、166、182、210价格

1.12元/、1.05元/瓦、1.08元/瓦和 1.05 元/瓦，环比持平。365-375/440-450W 单面单晶

PERC组件、182mm 单面单晶 PERC组件、210mm 单面单晶 PERC组件价格分别为 1.85、1.88、

1.88元/瓦，均环比下滑 2.6%。3.2mm和 2.0mm光伏镀膜玻璃价格分别为 26、20元/平米，环

比继续持平。前期组件库存得以消化，1月组件厂排产上调至 70-80%，部分垂直整合厂预期满

开；电池片厂家开工率上调 60-70%，下游需求小幅回暖。 

图 9：工业硅价格走势  图 10：硅料价格走势 

 

 

 

资料来源：中国有色金属工业协会硅业分会，中原证券  资料来源：PV Infolink，中原证券 
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图 11：硅片价格走势  图 12：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 13：光伏组件价格走势  图 14：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 

2.3. 重点公司公告 

【隆基股份发布公开发行可转换公司债券募集说明书】。本次发行的可转换公司债券票面

利率第一年 0.20%、第二年 0.40%、第三年 0.80%、第四年 1.20%、第五年 1.60%、第六年 

2.00%。初始转股价 82.65元/股。本次公开发行可转换公司债券募集资金总额 70亿元，扣除

发行费用后募集资金净额全部用于投资年产 15GW 高效单晶电池项目、年产 3GW单晶电池制造

项目和补充流动资金。 

【通威股份有限公司关于公开发行可转换公司债券申请获得中国证监会核准批复的公

告】。证监会核准公司向社会公开发行面值总额 120亿元可转换公司债券，期限 6年。本批复

自核准发行之日起 12个月内有效。 

【浙江正泰电器股份有限公司关于出售部分集中式光伏电站项目公司股权的公告】。浙江

正泰电器股份有限公司全资子公司浙江正泰新能源开发有限公司拟与中国三峡新能源(集团)股

份有限公司签订股权转让协议，将其持有的杭州泰景光伏发电有限公司 100%股权转让给三峡

能源，转让价格为 16482.99万元，本次交易涉及的装机容量合计为 254.37MW。 

【奥特维拟向特定对象发行 A股】。本次向特定对象发行股票募集资金总额不超过人民币
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5.5亿元，扣除发行费用后拟用于高端智能装备研发及产业化、科技储备资金和补充流动资

金。 

【上能电气部分募投项目延期公告】。因 2020年新冠疫情，世界各国执行疫情防控政

策，公司在海外进行的营销网络建设工作受到了一定影响。为了确保“营销网络建设项目”建

设质量，结合项目当前的实施进度，在不改变项目的建设内容、实施主体、募集资金用途及投

资规模的前提下，经过审慎研究，公司决定将募投项目“营销网络建设项目”达到预计可使用

状态时间从 2021年 12月延期至 2022年 6月。 

【浙江晶盛机电股份有限公司关于公司受疫情影响临时停产厂区复工复产的公告】。2021

年 12月 22日，绍兴市上虞区新型冠状病毒肺炎疫情联防联控指挥部发布《上虞区工业企业有

序复工复产实施意见》，分区分步有序推进工业企业复工复产。公司根据实施意见的相关要

求，并结合实际情况，随即向相关部门递交复工复产申请，在做好疫情防控的同时申请有序复

工复产。经相关主管部门批准，公司全资子公司浙江晶瑞电子材料有限公司、浙江美晶新材料

有限公司于 2021年 12月 23日有序复工复产，公司及全资子公司绍兴上虞晶信机电科技有限

公司、浙江晶鸿精密机械制造有限公司于 2021年 12月 25日有序复工复产。 

【固德威关于新增因开展分布式业务对外提供担保额度的公告】。根据固德威技术股份有

限公司业务发展的需要，为促进公司分布式光伏业务的发展，公司拟与银行、融资租赁公司等

金融机构签订《合作协议》，由金融机构为符合其融资条件的家庭用户、企事业单位等分布式

光伏项目业主购买光伏发电产品及服务提供融资服务。融资人以光伏电站发电所产生的收益、

补贴收入作为主要还款来源。公司为融资人提供担保，预计拟新增担保额度不超过人民币 2亿

元。  

2.4. 新股公告 

【彩虹新能源 IPO申请获深交所受理，拟于创业板上市】。彩虹新能主营业务为光伏玻璃

的研发、生产和销售，2020年产能 2400吨/天，市占率行业第三。大股东为国务院国资委。

2018-2021年中报，公司营业收入分别为 23.3亿元、22.45亿元、25.19 亿元和 11.77亿元，

归属于上市公司股东的净利润为 0.81亿元、0.93亿元、2.20亿元和 2.15亿元。本次拟发行

5878万股股票，募资 20亿元，用于于江西彩虹光伏有限公司上饶超薄高透光伏玻璃一期项目

（3*1000吨/天窑炉及配套加工线）和补充流动资金。 

【晶科能源创业板 IPO获批】。晶科能源成立于 2006年，主营业务涵盖太阳能光伏组

件、电池片、硅片的研发、生产和销售，是全球知名的光伏产品制造商。2018-2020年间，晶

科能源分别实现营业收入 245.09亿、294.90亿和 336.60亿，CAGR为 17%；分别实现营业净

利润 2.75亿、13.97亿和 10.43亿，CAGR高达 95%。公司本次拟通过发行不超过 266666.67

万股普通股股票，计划募集资金 60亿元，用于年产 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以及补充流动资金。 
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3. 投资建议 

维持行业“强于大市”投资评级。光伏产业链降价对下游需求拉动作用渐显，组件和电

池排产环比改善。考虑到硅料头部企业的新增供给以及产业链各环节扩产情况，预计光伏产业

链价格还具备下降空间。短期板块估值处于历史偏高位置，存继续回落可能，中期建议围绕原

材料供应紧张缓解，光伏装机需求提升受益领域布局。 

图 15：Wind 光伏指数 PE(TTM)估值情况  图 16： Wind 光伏指数 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； 

3）业绩增长不及预期风险。  
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行业投资评级 

强于大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘涨幅 10％以上； 

同步大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至 10％之间； 

弱于大市：未来 6 个月内行业指数相对大盘跌幅 10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅 15％以上； 

增持：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅 5％至 15％； 

观望：    未来 6 个月内公司相对大盘涨幅－5％至 5％； 

卖出：    未来 6 个月内公司相对大盘跌幅 5％以上。 
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