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光伏硅料硅片价格微跌、海风开发节奏明显加快
光伏、风电产业链价格周评（11 月第 3 周）
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事项：

本周光伏产业链价格主要变化：1）硅料价格微幅下降，本周价格 306 元/kg，环比下降 0.5 元/kg；2）硅

片价格微幅下降，182 硅片价格 7.44 元/片，环比下降 0.02 元/片；3）海外组件价格下降，欧洲和澳洲组

件均价下降 0.005 美元/W。

本周风电产业链价格主要变化：1）本周黑色类原材料价格环比上涨 1%-2%；2）玻纤价格环比持平，环氧

树脂价格环比下降 1%，已降至 2021 年年初以来最低值；3）本周铜价环比下降 1%；铝价环比上涨 2%。

国信电新观点：

光伏：硅料价格松动信号已现，在促进行业整体放量的同时，也带动下游产业链盈利改善。我们推荐：1）

电池环节，未来 1-2 个季度大尺寸产能相对紧缺，盈利性将显著提升，同时 N型电池议价能力更强，首推

钧达股份；2）组件环节由于签单周期较长，具备一定期货属性，有望在原材料价格下行周期受益，推荐

硅片自供比例较低的天合光能，N型 TOPCon 量产进度及技术工艺领先的晶科能源，以及单瓦盈利能力持续

领先的晶澳科技；3）胶膜环节，目前价格处在低位，未来有望迎来价格上涨和盈利改善，具备供应链管

理优势和资金优势的头部企业有望受益；N 型技术渗透率提升带来 POE 类胶膜需求提升，在 POE 和 EPE 胶

膜具备一定技术优势的胶膜企业有望受益，推荐海优新材。此外，异质结降本增效持续推进，建议关注异

质结产业链各环节的设备及配套材料等。

风电：本周钢铁类原材料价格环比上涨 1%-2%，玻纤价格环比持平，环氧树脂价格下降 1%，铜价下降 1%，

铝价上涨 2%。风电招标维持高景气，截至目前陆风累计招标容量 66.02GW，海风招标容量 15.58GW，合计

招标容量 81.59GW，我们预计全年风电公开招标容量有望达到 90GW 以上。今年受疫情、风机设计定型等因

素影响的装机将递延到 2023 年，明年陆风和海风新增装机容量增速接近 100%。目前风电企业全年业绩承

压情绪基本释放完毕，市场预期开始向明年切换。海上风电经历三季度的空档期后开发节奏明显加快，10

月以来海上风电竞配、核准、招标、施工维持高景气度。我们长期看好风电行业景气度，建议关注优质海

缆企业东方电缆、汉缆股份，关注订单量快速上行、成本具有突出优势的整机企业三一重能和海上风电整

机龙头明阳智能，关注后续供给紧张的大兆瓦轮毂底座环节和海上塔筒/管桩环节，建议关注日月股份。
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 本周产业链价格变动情况整理

表1：本周光伏、风电产业链价格数据变动情况整理

指标 单位 本周价格 上周价格环比变动幅度（%）年初以来涨跌幅（%）较年内高点变动（%）

光伏

硅料 元/kg 306 306.5 -0.2% 33.0% -0.3%

硅片(M10) 元/片 7.44 7.46 -0.3% 28.3% -1.3%

电池片(M10) 元/W 1.36 1.36 0.0% 25.9% 0.0%

单玻组件(M10) 元/W 1.98 1.98 0.0% 5.9% -0.5%

正银 元/kg 5,335 5,335 0.0% 2.6% -8.3%

背银 元/kg 3,015 3,015 0.0% -5.2% -16.0%

单面铝 元/kg 50 50 0.0% 0.0% 0.0%

双面铝 元/kg 115 115 0.0% 0.0% 0.0%

坩埚 元/个 15,000 15,000 0.0% 257.1% 0.0%

3.2mm 玻璃 元/平 28 28 0.0% 12.0% -1.8%

2.0mm 玻璃 元/平 21 21 0.0% 5.0% -4.5%

背板 元/平米 9.5 9.5 0.0% -38.7% -38.7%

焊带 元/kg 87 86 1.2% -9.4% -16.3%

EVA 胶膜 元/平 13.5 13.5 0.0% -12.9% -22.9%

POE 胶膜 元/平 16.5 16.5 0.0% -5.7% -15.4%

线缆级 EVA 粒子 元/吨 17,600 18,400 -4.3% -9.7% -39.3%

光伏级 EVA 粒子
（斯尔邦 V2825）

元/吨 22,000 22,000 0.0% 14.0% -27.9%

POE 粒子 元/吨 25,500 25,500 0.0% 0.8% -7.3%

风电

铸造生铁 元/吨 3,602 3,579 0.6% -15.4% -21.7%

炼钢生铁 元/吨 3,172 3,150 0.7% -19.0% -27.5%

中厚板 元/吨 3,996 3,976 0.5% -21.6% -25.7%

废钢 元/吨 2,512 2,458 2.2% -19.4% -25.2%

玻纤 元/吨 4,250 4,250 0.0% -35.6% -35.6%

环氧树脂 元/吨 16,700 16,900 -1.2% -34.5% -43.0%

铜 元/吨 66,710 67,420 -1.1% -4.6% -12.0%

铝 元/吨 18,980 18,550 2.3% -5.6% -20.5%

资料来源：Solarzoom、百川盈孚、wind，国信证券经济研究所整理
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 本周光伏主产业链主要变化

1、硅料价格微幅下降，本周价格 306 元/kg，环比下降 0.5 元/kg；

2、硅片价格微幅下降，182 硅片价格 7.44 元/片，环比下降 0.02 元/片；

3、海外组件价格下降，欧洲和澳洲组件均价下降 0.005 美元/W。

图1：硅料价格走势（元/KG） 图2：硅片价格走势（元/片）

资料来源：Solarzoom，国信证券经济研究所整理 资料来源：Solarzoom，国信证券经济研究所整理

图3：电池片价格走势（元/W） 图4：组件价格走势（元/W）

资料来源：Solarzoom，国信证券经济研究所整理 资料来源：Solarzoom，国信证券经济研究所整理
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图5：银浆价格走势（元/KG） 图6：坩埚价格走势（元/个）

资料来源：Solarzoom，国信证券经济研究所整理 资料来源：Solarzoom，国信证券经济研究所整理

图7：光伏玻璃价格走势（元/平方米） 图8：胶膜价格走势（元/平方米）

资料来源：Solarzoom，国信证券经济研究所整理 资料来源：Solarzoom，国信证券经济研究所整理

 组件价格细分市场表现

表2：不同细分市场本周组件价格变化情况

区域 市场 本周价格下限 本周价格上限 本周均价 价格下限环比变化 价格上限环比变化 均价环比变化

海外
（USD/W)

欧洲（182/210 单晶） 0.240 0.270 0.255 -0.010 -0.010 -0.005

美国（182/210 单晶） 0.350 0.580 0.380 -0.020

澳洲（182/210 单晶） 0.250 0.280 0.260 -0.005 -0.010 -0.005

印度（275-280/330-335W） 0.320 0.359 0.340 -0.001

国内
（元/W）

集中式（182/210 单面） 1.900 1.970 1.950

分布式（182/210 单面） 1.950 2.050 1.990 -0.010

资料来源：pv infolink，国信证券经济研究所整理
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 隆基异质结打破晶硅电池转换效率记录

11 月 19 日，隆基宣布收到 ISFH 的最新认证报告，其自主研发的异质结电池转换效率达到 26.81%，创造

了全球硅基太阳能电池效率的记录。异质结降本增效持续进行，其产业链各环节设备及材料变化梳理如下

表所示：

表3：异质结产业链各环节设备和材料主要变化梳理

硅片环节 电池环节 组件环节

设备方向 -

1、非晶硅、导电膜层→沉积镀膜设备（迈
为股份）

2、激光转印等降银耗技术→印刷设备变
革（帝尔激光）

多主栅降低银浆耗量→多主栅串焊机（奥特维）

材料方向

1、N型硅片纯度要求提高→石英坩埚、
热场纯度提升+耗量增加（石英股份、金
博股份）

2、N 型硅片更薄→金刚线更细，或由钨
丝替代（厦门钨业）

1、低温工艺、降低银耗→低温银包铜浆
料（帝科股份、苏州固锝）

2、TCO 膜导电性需增加→靶材（先导薄
膜、阿石创）

1、N 型电池对水汽更敏感→POE 胶膜渗透率提升
（海优新材）

2、异质结电池 TCO 层吸收紫外线，加速老化衰减
→转光胶膜需求提升（赛伍技术）

资料来源：CPIA、北极星太阳能光伏网、SEIA、Soarpower Europe，各公司公告，国信证券经济研究所整理

 全球新增光伏装机展望

预测 2022-2024 年全球新增光伏装机 245/342/418GW，同比增加 44.9%/39.6%/22.2%。其中分布式光伏

117/162/293GW，占比分别为 46.8%%/47.4%/48.6%。

图9：全球新增装机展望（GW，分类别)

资料来源：历史数据来自 CPIA、SolarPower Europe ，国信证券经济研究所整理和预测
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表4：全球光伏装机展望（GW，分地区）

2021 2022E 2023E 2024E 2025E 四年 CAGR

中国 54.9 85 120 155 190 36.4%

美国 23.6 25 50 60 70 31.2%

欧洲 25.9 55 65 75 90 36.5%

印度 11 19 25 30 35 33.6%

澳洲 4.6 6.7 8 9 10 21.4%

日本 4.4 5 6 7 8 16.1%

韩国 4.4 4.3 5 6 7 12.3%

其他地

区
41 45 63 76 90 21.6%

全球装

机
170 245 342 418 500 31.0%

全球装

机同比
44.3% 39.5% 22.1% 19.6% -

假设容

配比
1.25 1.25 1.25 1.25 1.25 -

全球组

件需求
213 307 428 522 625 31.0%

资料来源：历史数据来自 CPIA、SolarPower Europe，国信证券经济研究所整理和预测
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 本周风电产业链主要变化

1、本周黑色类原材料价格环比上涨 1%-2%。

2、玻纤价格环比持平，环氧树脂价格环比下降 1%，已降至 2021 年年初以来最低值。

3、本周铜价环比下降 1%；铝价环比上涨 2%。

图10：铸造生铁价格走势（元/吨） 图11：炼钢生铁价格走势（元/吨）

资料来源：百川盈孚，国信证券经济研究所整理 资料来源：百川盈孚，国信证券经济研究所整理

图12：中厚板价格走势（元/吨） 图13：废钢价格走势（元/吨）

资料来源：百川盈孚，国信证券经济研究所整理 资料来源：百川盈孚，国信证券经济研究所整理
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图14：玻纤价格走势（元/吨） 图15：环氧树脂价格走势（元/吨）

资料来源：百川盈孚，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图16：铜价格走势（元/吨） 图17：铝价格走势（元/吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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 国内风电招标及吊装规模展望

预计 2022-2024 年国内风机招标容量达到 97/100/85GW，其中陆上风机 80/80/65GW，海上风机 17/20/20GW。

图18：国内风机招标容量统计及展望（GW)

资料来源：历史数据来自金风科技，国信证券经济研究所整理和预测

近五年来看风电行业在国内市场是装机进展最为确定，经济性最具吸引力的新能源品种，预期装机规模逐

渐稳步提升。2022 年上半年由于疫情影响出货节奏，大宗材料从 2021 年下半年开始上行，给行业盈利空

间带来压力。预期 2022 年下半年，出货量、招标价格、材料成本三个维度全面加速改善。

图19：国内风电吊装预测（GW）

资料来源：历史数据来自 CWEC、BNEF，国信证券经济研究所整理和预测
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 投资建议：

光伏：硅料价格松动信号已现，在促进行业整体放量的同时，也带动下游产业链盈利改善。我们推荐：1）

电池环节，未来 1-2 个季度大尺寸产能相对紧缺，盈利性将显著提升，同时 N型电池议价能力更强，首推

钧达股份；2）组件环节由于签单周期较长，具备一定期货属性，有望在原材料价格下行周期受益，推荐

硅片自供比例较低的天合光能，N型 TOPCon 量产进度及技术工艺领先的晶科能源，以及单瓦盈利能力持续

领先的晶澳科技；3）胶膜环节，目前价格处在低位，未来有望迎来价格上涨和盈利改善，具备供应链管

理优势和资金优势的头部企业有望受益；N 型技术渗透率提升带来 POE 类胶膜需求提升，在 POE 和 EPE 胶

膜具备一定技术优势的胶膜企业有望受益，推荐海优新材。此外，异质结降本增效持续推进，建议关注异

质结产业链各环节的设备及配套材料等。

风电：今年受疫情、风机设计定型等因素影响的装机将递延到 2023 年，明年陆风和海风新增装机容量增

速接近 100%。目前风电企业全年业绩承压情绪基本释放完毕，市场预期开始向明年切换。海上风电经历三

季度的空档期后开发节奏明显加快，10 月以来海上风电竞配、核准、招标、施工维持高景气度。我们长期

看好风电行业景气度，建议关注优质海缆企业东方电缆、汉缆股份，关注订单量快速上行、成本具有突出

优势的整机企业三一重能和海上风电整机龙头明阳智能，关注后续供给紧张的大兆瓦轮毂底座环节和海上

塔筒/管桩环节，建议关注日月股份。

表5：相关公司估值表

公司代码 公司名称 投资评级
收盘价（元） 总市值 EPS PE

2022.11.18 （亿元） 2022E 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E

688223 晶科能源 增持 16.98 1,698 0.28 0.55 0.71 60.6 30.9 23.9

688599 天合光能 买入 64.30 1,395 1.65 2.81 3.53 39.0 22.9 18.2

002459 晶澳科技 买入 58.00 1,366 1.91 2.95 3.56 30.4 19.7 16.3

002129 TCL 中环 买入 45.48 1,470 2.08 2.40 2.87 21.9 19.0 15.8

300274 阳光电源* 买入 114.89 1,706 2.00 3.37 4.47 57.4 34.1 25.7

600438 通威股份* 增持 43.94 1,978 5.28 4.47 4.69 8.3 9.8 9.4

688680 海优新材 买入 149.61 126 3.24 7.97 9.81 46.2 18.8 15.3

300827 上能电气 买入 58.01 138 0.44 1.47 2.39 131.8 39.5 24.3

300772 运达股份 买入 16.05 113 1.30 1.42 2.01 12.3 11.3 8.0

601615 明阳智能 增持 26.83 610 1.74 2.01 2.10 15.4 13.3 12.8

002202 金风科技 增持 11.47 454 0.96 1.23 1.46 11.9 9.3 7.9

688349 三一重能 增持 33.44 398 1.45 1.87 2.30 23.1 17.9 14.5

002531 天顺风能 买入 14.16 255 0.68 1.22 1.37 20.8 11.6 10.3

603606 东方电缆 买入 71.49 492 1.76 2.83 3.38 40.6 25.3 21.2

002498 汉缆股份 增持 4.48 149 0.24 0.32 0.40 18.7 14.0 11.2

002276 万马股份 买入 9.18 95 0.49 0.57 0.71 18.7 16.1 12.9

688676 金盘科技 买入 37.70 160 0.63 1.05 1.43 59.8 35.9 26.4

资料来源：Wind，国信证券经济研究所预测，其中带“*”为 Wind 一致预期

相关研究报告：

《光伏硅料价格出现松动、风电有望迎来量利齐增-光伏、风电产业链价格周评（11 月第 2 周）》 ——

2022-11-13

《二线硅片企业加速降价 电池片强势涨价-光伏、风电产业链价格周评（11 月第 1 周）》 ——2022-11-06

《电力设备新能源 2022 年 11月投资策略-新能源车销量继续增长，风电招标持续高景气》——2022-11-02

《光伏、风电产业链价格周评（10 月第 4 周）-光伏电池片环节价格有所上涨，风电有望开启海陆共振放

量》 ——2022-10-30

《光伏、风电产业链价格周评（10 月第 3 周）-光伏主链及辅材价格保持稳定，风电有望开启海陆共振放

量》 ——2022-10-23
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