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报告原因：定期报告 

 

行业周报（20211227-20210102）      维持评级 

年底抢装火热，硅料供给有望趋松                       看好 

2021 年 1 月 2 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 0.39%，申万一级 31 个行业中的 25 个

上涨，电力设备行业涨跌幅 3.40%，在申万一级行业中排名第 7，Wind 光

伏指数涨跌幅 2.97%。 

 个股：光伏行业（Wind 光伏指数成分股）中 43 只个股实现正收益，

其中，首航高科以 52.37%的涨幅领涨，金开新能以-14.50%的跌幅领跌。 

 估值：截至 2021 年 1 月 2 日，光伏行业（Wind 光伏指数）的 PE(TTM)

为 54.40，电气设备行业（申万一级）的市盈率为 55.35。 

价格跟踪 

 本周产业链价格稳中有降： 

 单晶硅料价格下跌； 

 单晶硅片价格持稳，多晶硅片价格上涨； 

 单晶电池片价格持稳，多晶电池片价格持稳； 

 组件价格下跌。 

行业动态 

 国资委：到 2025 年央企可再生能源装机比重达到 50%以上 

 山东印发整县屋顶分布式试点方案  

 内蒙古：到 2025 年新型储能装机 5GW 以上  

投资建议 

 本周硅料价格维持下跌走势，但跌幅已有所收窄。据硅业协会统计，

2021 年全年国内多晶硅产量共计 49.0 万吨左右，同比+23.7%，预计全年多

晶硅进口量在 11.6 万吨，全年国内多晶硅总供应量约为 60.6 万吨。根据各

企业生产规划统计，预计 2022 年全年硅料产量将达 80 万吨，可支撑约

230GW 装机，硅料短缺形势有望缓解。据智汇光伏不完全统计，2021 年

12 月 1-30 日国内地面电站装机容量超 15GW，年底抢装热情依旧旺盛，加

上前 11 月新增装机 34.83GW，全年新增装机或超 50GW，符合我们的预期。

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（20211227-20210102），沪深 300 涨跌幅 0.39%，收于 4940.37 点，31 个申万一级行业中有 25 个

出现上涨，Wind 光伏指数涨跌幅 2.97%，表现超过申万 31 个一级行业中的 21 个，其中，电力设备行业涨

跌幅 3.40%，在申万一级行业中排第 7。 

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（20211227-20210102）光伏行业（Wind 光伏指数 65 只成分股）中 43 只个股实现正收

益，其中，首航高科（52.37%）、福莱特（23.04%）、固德威（18.66%）、福斯特（16.77%）、海优新材（16%）

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 

002665.SZ 首航高科 52.37 600821.SH 金开新能 -14.5 

601865.SH 福莱特 23.04 688408.SH 中信博 -9.26 

688390.SH 固德威 18.66 002623.SZ 亚玛顿 -8.3 

603806.SH 福斯特 16.77 601778.SH 晶科科技 -7.98 

688680.SH 海优新材 16 002506.SZ 协鑫集成 -6.63 

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 2022 年 1 月 2 日，光伏行业（Wind 光伏指数）的 PE(TTM)为 54.40，电气设备行业（申万一级）

的市盈率为 55.35，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 

本周已是十二月最后一周，硅料环节买卖双方的谈判互动氛围继续增加，在硅料供应量稳中有增、库

存水位环比较快上升的情况下，买方具有一定议价空间和能力。截止目前，本月硅料价格博弈的初步结果

来看，硅料价格从每公斤人民币 270 元水平快速跌至 230 元水位，速度和幅度均处于加速阶段。本周继续

有部分订单成交，但是硅料生产企业的库存情况，预计将在短时间内产生一定差异，即个别厂家去库存加

速，另外也有个别厂家库存持续累积的不同情况发生。买家对于硅料价格继续下跌的预期仍较迫切，在没

有符合或贴近预期价格的水平下，签单采买量仍将保持克制和观望。截止目前，硅料主要价格基本跌落至

每公斤人民币 226-234元范围，低价范围已经跌落至每公斤人民币 207-212元范围，后续随着春节假期来临，

供需关系需要进一步考量和博弈。 

2.2 硅片价格 

单晶硅片价格 182mm 尺寸低价范围继续回升，部分二线规模厂家的更新报价几乎接近每片人民币 5.8

元的价格水平，但是一线规模厂家的主流执行价格暂时维持在每片人民币 5.7 元上下。166mm 尺寸硅片由

于生产供应量逐步紧缩、供应通道收窄较快，价格出现反弹，本周主要厂家的价格水平均有小幅回调至每

片人民币 4.95 元的价格水平，甚至更高价格的报价也在市场中有所耳闻，长尾效应明显。210mm 尺寸硅片

由于整体供应生产厚度正在加速朝着 160μm 切换，实际流通的供应产品厚度也已经陆续完成切换。2022

年 1 月起将结合市场实际流通的厚度变化趋势，210mm 尺寸公示价格将切换为 160μm 厚度。随着硅片环

节去库存加速，硅料价格暂时明晰，以及电池和组件环节的开工能力正在逐渐小幅回升，单晶硅片价格整

体有望暂时持稳。 

多晶硅片市场流通规格中虽然也有 158.75mm、甚至极少数 166mm 尺寸产品，但是公示价格对应规格

目前仍以 157mm 尺寸、175μm 厚度为主， 主要来自印度的海外多晶硅片需求规格，目前以 158.75mm 尺

寸居多，不同规格间仍有一定价差和溢价存在。 
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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 

2.3 电池片价格 

本周电池片厂家价格稳定，M6 交付价格受惠电池片产出减少，部分厂家提前锁量，再加上硅片产出紧

张等因素，本周持稳在每瓦 1.05 元的水平。电池片价格止稳的现象也连带影响 M10 电池片价格，本周交付

以每瓦 1.07-1.08 元人民币价格的水位交付。而 G12 电池片也暂时稳定，主要因新一轮的订单洽单仍在进行，

本周以前期交付价格为主，落在每瓦 1.01-1.05 元人民币。展望后续，一月组件厂家排产提升，电池片开工

率也受惠相应上调至 60-70%的水平，电池片厂家普遍预期一月 M6/M10 电池片售价有望上调每瓦 1-2 分前

人民币，然而考量硅料跌价趋势将带动整体价格下调、且 1-2 月受到农历年节影响需求较淡，电池端涨价动

力有限。当前仍看好单晶电池片有望跟随硅片走势波动、维持一定的利润水平。多晶部分，因印度多晶需

求疲软，本周仍无新签订单，价格暂稳在每片 3.4-3.5 元人民币。后续生产多晶电池片厂家逐渐减少仅剩中

宇、南玻等厂家生产，采购端口也仅剩国内零星厂家及印度，因此价格有望维持稳定。 

2.4 组件价格 

2 月下旬海内外需求已在收尾阶段，本周并无太多订单交付、执行价格以前期订单交付为主，166 单玻

价格约每瓦 1.8-1.85 元人民币，500W+单玻组件价格约每瓦 1.82-1.95 元人民币，目前主流价格落在每瓦

1.88-1.9 元人民币。然而供应链价格持续下修，当前了解整体主流价格 500W+单玻组件约每瓦 1.81-1.87 元

人民币的水平，然跌价氛围浓厚，部分厂家 1 月开始的询单报以较激进价格，部分开标也可观察到低价每

瓦 1.75 元人民币的平均公示报价，也显示厂家对于明年的价格预判分化。 

展望 1-2 月需求，目前看来整体需求环比 12 月仍有小幅好转，其中欧洲、印度市场相对 12 月需求上调、

其余市场需求相对较淡，然因组件库存基本在 11 月中旬至今已消纳至健康水位、且春节前备货拉动，1 月
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组件厂家排产上调至 70-80%、甚至部分垂直整合大厂预期开满，整体相对 12 月上调 10-20%。 

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 

3.行业要闻及重点公告 

3.1 行业要闻 

 国资委：到 2025 年央企可再生能源装机比重达到 50%以上   

12 月 30 日，国务院国有资产监督管理委员会发布《关于推进中央企业高质量发展做好碳达峰碳中和工

作的指导意见》的通知，就中央企业做好碳达峰、碳中和工作给出有关指导意见。根据文件，到 2025 年，

中央企业产业结构和能源结构调整优化要取得明显进展，可再生能源发电装机比重达到 50%以上。到 2030

年，中央企业全面绿色低碳转型取得显著成效，产业结构和能源结构调整取得重大进展。到 2060 年，中央

企业绿色低碳循环发展的产业体系和清洁低碳安全高效的能源体系全面建立。此外，加快构建以新能源为

主体的新型电力系统。着力提升供电保障能力，提高电网对高比例可再生能源的消纳和调控能力，确保大

电网安全稳定运行。加强源网荷储协同互动，着力提升电力系统灵活调节能力。加快实施煤电灵活性改造，

推进自备电厂参与电力系统调节。高质量建设核心骨干网架，鼓励建设智慧能源系统和微电网。强化用电

需求侧响应，推动中央企业积极参与虚拟电厂试点和实施。加快推进生态友好、条件成熟、指标优越的抽

水蓄能电站建设，积极推进在建项目建设，结合地方规划积极开展中小型抽水蓄能建设，探索推进水电梯

级融合改造，发展抽水蓄能现代化产业。推动高安全、低成本、高可靠、长寿命的新型储能技术研发和规

模化应用。健全源网荷储互动技术应用架构和标准规范，建设源网荷储协同互动调控平台，塑造多元主体

广泛参与的共建共享共赢产业生态。 

（信息来源：光伏们） 
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 山东印发整县屋顶分布式试点方案   

12 月 31 日，山东省能源局印发《山东省整县（市、区）屋顶分布式光伏规模化开发试点工作方案》，

明确了到“十四五”末，山东省整县（市、区）分布式光伏规模化开发容量达到 2000 万千瓦以上；50%以

上的试点县（市、区）达到国家规定的试点标准，即党政机关建筑、公共建筑、工商业厂房、农村居民屋

顶总面积安装光伏发电比例分别不低于 50%、40%、30%、20%。2030 年底前，试点县（市、区）全部达到

国家试点标准，总开发规模达到 3000 万千瓦以上。 

（信息来源：光伏们） 

 内蒙古：到 2025 年新型储能装机 5GW 以上   

近日，内蒙古发布了《关于加快推动新型储能发展的实施意见》。规定到 2025 年，实现新型储能从商

业化初期向规模化发展转变。在源、网、荷侧应用场景建设一批多元化新型储能项目，规模布局与新型电

力系统发展相适应。全面提升技术创新能力与应用水平，建立健全标准体系与管理机制，培育完善市场环

境和商业模式。建成并网新型储能装机规模达到 500 万千瓦以上。新建保障性并网新能源项目，配建储能

规模原则上不低于新能源项目装机容量的 15%，储能时长 2 小时以上；新建市场化并网新能源项目，配建

储能规模原则上不低于新能源项目装机容量的 15%，储能时长 4 小时以上；配建比例 2022 年后根据情况适

时调整。支持鼓励已并网的新能源项目配套建设新型储能。 

（信息来源：光伏们） 

 

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 

688303 大全能源 1 月 4 日 

大全能源:关于调整部分募

投项目实施地点、实施主体

及投入金额的公告 

公司拟调整年产 1000吨高纯半导体材料项目有关事项，调

整后实施地点内蒙古包头市，实施主体内蒙古大全，投入金

额 5.5亿元人民币。 

002506 协鑫集成 1 月 1 日 
协鑫集成:关于变更募集资

金用途的公告 

公司拟变更原募投项目“大尺寸再生晶圆半导体项目”，将

募集资金用于“乐山协鑫集成 10GW 高效 TOPCon电池（一期

5GW）项目”，预计于 2022年底投产 

601012 隆基股份 12 月 31 日 
隆基股份:公开发行可转换

公司债券募集说明书 

公司本次发行可转债规模 70亿元用于年产 15GW高效单晶电

池项目、年产 3GW单晶电池制造项目及补充流动资金。 

资料来源：wind，山西证券研究所 
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4.投资建议 

光伏发电目前已在多个国家及地区成为最便宜的发电来源。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，预计 2022 年国内光伏新增装机容量有望超 75GW，同比增

长 30%+，全球光伏新增装机可达 200GW，同比增长 20%+。2022 年光伏行业投资我们推荐以下三条主线： 

1、垂直一体化组件龙头：随着硅料新产能逐步投产，一方面行业利润下移，组件环节盈利水平有望触

底回升，另一方面装机成本下降将刺激需求，垂直一体化龙头依靠其成本控制优势及品牌渠道优势，有望

实现量利齐升。 

2、受益出海加速及储能快速发展的逆变器龙头：目前国内逆变器企业已凭借其产品良好的性价比逐步

打开海外市场，2020 年国产逆变器海外市占率已达 48%，有望继续提高。另外，电网对于储能配置需求的

增加有望产生可观的增量逆变器需求。预计在 2022 年下半年随着芯片短缺情形有所缓解，逆变器企业将迎

来盈利修复。 

3、成本控制及市占率领先的硅料企业：近年来硅料环节凭借其大额初始资本投入需求及高技术壁垒，

形成了较为稳定的竞争格局，CR5 已近八成，随着龙头企业技术进步，新增产能的生产成本持续降低，2022

年新产能投放后依旧有望保持较高毛利率。 

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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