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重点股票  
2022A 2023E 2024E 

评级  
EPS（元）  PE（倍）  EPS（元）  PE（倍） EPS（元）  PE（倍）  

 

捷佳伟创 3.01 20.50 4.57 13.51 6.82 9.05 买入  

汉钟精机 1.21 16.40 1.67 11.89 1.99 9.97 买入  

京山轻机 0.49 28.94 0.72 19.63 0.96 14.78 买入  
 

资料来源：iFinD，财信证券 

 

投资要点： 

 电力设备板块小幅下跌，子行业中光伏设备涨幅较好：2024 年 1 月 22

日至 2024 年 2 月 27 日，申万一级电力设备指数上涨 9.62%，涨跌幅

在一级行业板块中位列第 9 位，跑赢沪深 300 指数 2.33pct。电力设备

子板块中，光伏设备走势较差，下跌 4.27%，弱于所有子版块。 

 光伏设备估值回暖。截至 2 月 27 日，申万二级光伏设备指数市盈率

（TTM）为 11.55，与 1 月底几乎持平，纵观近一年走势，光伏设备指

数持续下行，3 月组件排产环比有增长预期，有望带动光伏设备指数

回升。 

 装机量：12月国内光伏新增装机为 52.14GW，同比+140%，环比+145%；

1-12 月国内光伏累计装机量达到 216.02GW，同比+147%。按种类看，

2023 年前三季度集中式光伏电站新增装机 61.79GW，分布式光伏电站

新增装机 67.14GW。  

 产业链价格：根据 PVInfoLink 最新一周（2 月 21 日）报价，多晶硅致

密料价格报 68 元/kg，环比上周持平，较上月同期+4.61%。P 型 182mm

单晶硅片价格报 2.05 元/片，环比上周持平，较上月同期提升 2.5%；P

型 210mm单晶硅片报 2.80 元/片，环比上周持平，较上月同期持平；

N 型 182mm 单晶硅片价格报 2.00 元/片，环比上周持平，较上月同期

-2.4%；N 型 210mm单晶硅片价格报 3.10 元/片，环比上周持平，较上

月同期-1.6%。182mm 单晶 PERC电池片价格报 0.38 元/W，环比上周

持平，较上月同期持平；210mm单晶 PERC 电池片价格报 0.38 元/W，

环比上周持平，较上月同期持平；182mmTOPCon 电池片价格报 0.47

元/W，环比上周持平，较上月同期持平。182mm/210mm单面单玻 PERC

组件价格报 0.90/0.93 元 /W，环比上周持平，较上月同期持平；

182mm/210mm双面双玻 PERC组件价格报 0.92/0.95 元/W，环比上周

持平，较上月同期持平；TOPCon 双玻组件价格报 0.96 元/W，环比上

周持平，较上月同期持平；HJT 双玻组件价格报 1.20 元/W，环比上周

持平，较上月同期-1.6%。  

 投资建议：维持同步大市评级。市场格局方面，目前光伏行业依旧维

持较为激烈的竞争态势，在 23 年扩产大背景下，光伏行业产能优化和

出清的短期趋势我们认为没有改变，在此背景下资金充裕、技术优势

明显的企业有望穿越周期。新技术方面，目前大尺寸钙钛矿组件稳态
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效率持续突破，达到 19%以上，协鑫光电、极电光能、万度光能等均

有 GW 级产线建设计划，2024 年钙钛矿有望成为量产元年；异质结方

面电镀铜等降本新技术持续推进，有望在 2024 年实现新突破。建议关

注综合实力强大的光伏设备龙头：捷佳伟创、迈为股份；细分领域优

秀企业：汉钟精机、微导纳米；钙钛矿技术相关标的：京山轻机、曼

恩斯特、杰普特。  

 风险提示：下游需求不及预期、大规模扩产导致市场竞争加剧、未来

技术路线产生分歧、电价下行 
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1 市场回顾 

1.1 板块指数涨跌 

电力设备行业指数 1-2 月（2024.01.22-2024.02.27）跑赢大市，涨跌幅位于申万行业

第 9 名。2024 年 1 月 22 日至 2024 年 2 月 27 日，沪深 300 指数涨跌幅为 7.29%。本月电

力设备行业（申万一级）处于申万一级行业涨跌幅中靠前位置，涨跌幅为 9.62%，高于

沪深 300 指数 2.33pcts，处于板块涨跌幅排名第 9 位。根据近一个月走势来看，电力设备

行业指数走势略强于沪深 300 指数。 

图 1：申万一级行业涨跌情况（%）  

 

资料来源：iFind，财信证券 

子行业中光伏设备走势较好。申万电力设备二级行业中风电设备、电网设备、其他

电源设备Ⅱ、电机Ⅱ板块上涨，涨幅分别为 1.41%、4.09%、7.65%、6.46%；光伏设备、

电池板块下跌，跌幅为-4.27%、-0.80%。 
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图 2：申万电力设备二级行业涨跌情况（%） 

 

资料来源：iFind，财信证券 

光伏设备指数持续下行，光伏加工设备走势持续偏弱，激光设备指数走势略强于沪

深 300。我们跟踪了 3 个与光伏行业关联度较高的板块，其中光伏设备指数全年持续下行，

虽然在 12 月及 2 月初迎来小幅反弹，但目前回到高位的阻力较大，可期待 3 月组件排产

超预期带动板块。光伏加工设备指数全年走势均弱于沪深 300 指数，且受光伏设备回调

影响，仍在持续走弱，但短期内下行趋势趋缓。激光设备年初有复苏迹象，后逐步企稳，

走势略强于沪深 300 指数，基于机械行业近期政策利好，激光设备短期内有望小幅复苏。 

图 3：申万光伏相关板块指数走势  

 

资料来源：iFind，财信证券 
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1.2 个股涨跌情况 

从个股来看，近一月（1 月 27 日至 2 月 27 日），光伏设备行业（申万二级）上涨公

司17家，下跌公司40家。申万光伏设备板块涨幅前五的的公司分别是福斯特（+16.99%）、

中信博（+11.02%）、微导纳米（+8.17%）、帝科股份（+6.79%）、奥特维（+6.70%）；跌

幅前五的公司分别是晶澳科技（-10.20%）、TCL 中环（-13.07%）、清源股份（-13.64%）、

爱旭股份（-14.40%）、安彩高科（-22.31%）。 

图 4：光伏设备板块涨幅前五   图 5：光伏设备板块跌幅前五  

 

 

 

资料来源：ifind，财信证券  资料来源：ifind，财信证券 

1.3 估值情况 

估值方面，2 月 27 日申万光伏设备板块市盈率为 11.55 倍，沪深 300 指数市盈率为

11.48 倍。相比上月同期，光伏设备板块市盈率无较大变动，但沪深 300 指数市盈率持续

上涨。纵向来看，光伏行业连带相关设备板块市盈率自 2023 年初以来持续回调，二级行

业光伏设备市盈率从 28 倍高点下调至 11 倍左右，最低下探至 2 月初的 9.5 倍，三级行业

光伏加工设备市盈率从 37 倍高点下调至 15 倍左右，最低下探至 2 月初的 13.5 倍。两者

下调幅度巨大，且均在 2 月初探底。激光设备则在 2022 年 4 月以来在通用复苏的大背景

下开始逐渐上升，7 月到达峰值后出现震荡向下，2 月初探底，近期受大规模设备更新利

好，实现快速回调。 
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图 6：申万光伏相关板块市盈率走势 

 

资料来源：iFind，财信证券 

2 行业数据跟踪 

2.1 装机情况 

根据国家能源局数据，12 月国内光伏新增装机为 52.14GW，同比+140%，环比+145%；

1-12 月国内光伏累计装机量达到 216.02GW，同比+147%。按种类看，2023 年前三季度

集中式光伏电站新增装机 61.79GW，分布式光伏电站新增装机 67.14GW；其中 2023Q3

集中式新增装机 24.33GW，分布式新增装机 26.18GW，户用光伏新增装机 11.46GW。 

图 7：国内月度光伏装机量  图 8：国内各种类光伏季度装机量  

 

 

 

资料来源：国家能源局，财信证券  资料来源：国家能源局，财信证券 
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2.2 硅料&硅片产能情况 

根据中国有色金属工业协会硅业分会数据，2024 年 1 月国内多晶硅产量 17.13 万吨，

环比+3.13%。1-12 月国内硅料产量共计 147.5 万吨，同比上年+81.84%。 

图 9：多晶硅产量及环比 

 

资料来源：硅业分会，财信证券 

根据中国有色金属工业协会硅业分会数据，2024 年 1 月国内硅片产量 58.69GW，环

比-1.74%。1-12 月国内硅片产量共计 592.45GW，同比上年+80.02%。 

 

图 10：硅片产量及环比 

 

资料来源：硅业分会，财信证券 
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2.3 产业链价格情况 

根据 PVInfoLink 最新一周（2 月 21 日）报价： 

硅料：多晶硅致密料价格报 68 元/kg，环比上周持平，较上月同期+4.61%，短期有

望迎来上行趋势。长期来看硅料价格自 22 年 12 月以来持续走低，经过 23 年 6-7 月份及

12 月份两轮探底，目前价格触底回调，但后续回到过往高价时期阻力较大。 

硅片：P型182mm单晶硅片价格报2.05元/片，环比上周持平，较上月同期提升2.5%；

P 型 210mm 单晶硅片报 2.80 元/片，环比上周持平，较上月同期持平；N 型 182mm 单晶

硅片价格报 2.00 元/片，环比上周持平，较上月同期-2.4%；N 型 210mm 单晶硅片价格报

3.10 元/片，环比上周持平，较上月同期-1.6%。整体而言，P 型硅片价格有所回暖，N 型

硅片价格继续探底，但目前 N 型电池片环节盈利已至低点，有反弹趋势，N 型硅片价格

后续有望迎来回调。 

图 11：多晶硅致密料价格走势   图 12：硅片价格走势  

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，财信证券  资料来源：PVInfoLink，财信证券 

电池片：182mm 单晶 PERC 电池片价格报 0.38 元/W，环比上周持平，较上月同期持

平；210mm 单晶 PERC 电池片价格报 0.38 元/W，环比上周持平，较上月同期持平；

182mmTOPCon 电池片价格报 0.47 元/W，环比上周持平，较上月同期持平。电池片价格

目前处于历史低位，静待行业产能结构优化后迎来价格回升。 

组件：182mm/210mm 单面单玻 PERC 组件价格报 0.90/0.93 元/W，环比上周持平，

较上月同期持平；182mm/210mm 双面双玻 PERC 组件价格报 0.92/0.95 元/W，环比上周

持平，较上月同期持平；TOPCon 双玻组件价格报 0.96 元/W，环比上周持平，较上月同

期持平；HJT 双玻组件价格报 1.20 元/W，环比上周持平，较上月同期-1.6%。 
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图 13：电池片价格走势  图 14：组件价格走势  

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，财信证券  资料来源：PVInfoLink，财信证券 

3 行业要闻&重点公司动态 

3.1 行业要闻 

3 月光伏组件排产或大幅改善 

2 月 22 日，中国证券报记者从中国有色金属工业协会硅业分会了解到，过去一周（2

月 15 日至 2 月 21 日），光伏产业链中组件端排产反弹尤为显著，随着前期订单的执行以

及海外市场繁荣，终端需求或大幅增加。预计 3 月组件排产将提升至 50GW 以上，迎来

重大转机。 

业内人士表示，2 月光伏组件排产回落的根本原因是价格僵持下出货量预期锐减，然

亏本卖组件不可持续，组件招标的价格已呈现止跌回升的态势。目前，头部组件企业已

没有低于 0.9 元/瓦的报价，二线组件企业低于 0.9 元/瓦的报价要么无法中标，要么仅能

中标少量低功率的 P 型组件。后续随着 N 型组件价格的回升，3 月排产将环比增长，预

计将于今年二季度恢复正常，高效组件将逐步回归合理利润空间。 

苏州：纳入整县光伏开发试点按 30%补助 

2 月 22 日，苏州市发展和改革委员会公布 2024 年市级项目预算绩效目标表，共计八

项，其中包含光伏发电开发利用财政补助。 

根据计划，对设立光伏发电补贴财政专项资金并落实补贴的县级市（区），市级财政

于次年给予补助，补助期为 2023 年至 2026 年。对纳入整县（市、区）屋顶分布式光伏
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开发试点的常熟市、吴江区、吴中区、相城区按照 30%进行补助，对其他县级市（区）

按照 15%进行补助。 

中长期目标：鼓励各县级市（区）制定出台光伏发电开发利用政策，加强对光伏发

电项目建设的支持力度，科学有序推进光伏发电开发利用，到 2025 年底，全市新增光伏

发电装机并网容量 2000 兆瓦以上。 

2023 年能源投资保持快速增长，新能源完成投资额同比增长超 34% 

记者近日从国家能源局获悉：2023 年，我国能源投资保持快速增长，据监测，全国

在建和年内拟开工能源重点项目完成投资额约 2.8 万亿元。分类别看，常规项目和新业态

项目完成投资额同比分别增长 16%和 152.8%。分地区看，东部、中部、西部地区完成投

资额同比分别增长 28.5%、13.6%、22.5%。 

新能源投资快速增长。2023 年，新能源完成投资额同比增长超 34%。太阳能发电完

成投资额超 6700 亿元，河北、云南、新疆 3 个省份的集中式光伏完成投资额同比增速均

超 100%。风电完成投资额超 3800 亿元，辽宁、甘肃、新疆 3 个省份的陆上风电投资加

快释放，山东、广东 2 个省份的新建大型海上风电项目投资集中释放。我国已经成为世

界清洁能源发展不可或缺的力量。2023 年，全球可再生能源新增装机 5.1 亿千瓦，其中

我国贡献超过 50%。 

中电联：2024 年预计光伏、风电新增装机 171GW、89GW 

1 月 30 日，中国电力企业联合会发布《2023-2024 年度全国电力供需形势分析预测

报告》。《报告》指出，2023 年，全国新增发电装机容量 3.7 亿千瓦，同比多投产 1.7 亿千

瓦；其中，新增并网太阳能发电装机容量 2.2 亿千瓦，同比多投产 1.3 亿千瓦，占新增发

电装机总容量的比重达到 58.5%。 

截至 2023 年底，全国全口径发电装机容量 29.2 亿千瓦，其中，非化石能源发电装机

容量 15.7 亿千瓦，占总装机容量比重在 2023 年首次突破 50%，达到 53.9%。分类型看，

水电 4.2 亿千瓦，其中抽水蓄能 5094 万千瓦；核电 5691 万千瓦；并网风电 4.4 亿千瓦，

其中，陆上风电 4.0 亿千瓦、海上风电 3729 万千瓦；并网太阳能发电 6.1 亿千瓦。 

预计 2024 年新投产发电装机规模将再超 3 亿千瓦。2024 年底，全国发电装机容量预

计达到 32.5 亿千瓦，同比增长 12%左右。火电 14.6 亿千瓦，其中煤电 12 亿千瓦左右，

占总装机比重降至 37%。非化石能源发电装机合计 18.6 亿千瓦，占总装机的比重上升至

57%左右；其中，并网风电 5.3 亿千瓦、并网太阳能发电 7.8 亿千瓦（2023 年累计并网风

电装机数据为 4.41 亿千瓦，并网太阳能发电装机 6.09 亿千瓦。以此推算，2024 年我国风

电新增装机预计约 89GW，光伏新增装机预计约 171GW），并网风电和太阳能发电合计

装机规模将超过煤电装机，占总装机比重上升至 40%左右，部分地区新能源消纳压力凸

显。 
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24.5%！我国科研团队刷新大面积全钙钛矿光伏组件光电转化效率世界纪录 

从南京大学获悉，该校谭海仁教授课题组研制的大面积全钙钛矿光伏组件取得新突

破，经国际权威第三方机构测试，其稳态光电转化效率达 24.5%，刷新此类组件的世界

纪录，也为后续产业化发展打下技术基础。相关论文 23 日发表在国际学术期刊《科学》

上。 

“叠层组件由带隙不同的子电池堆叠而成，窄带隙子电池能够吸收宽带隙子电池吸

收不了的光，理论上，叠层组件的光电转化效率应该更高，21.7%这个结果显然不能令人

满意。”论文共同第一作者、南京大学 2019 级直博生高寒告诉记者，实验室制备的小面

积电池只有 1 平方厘米左右，而真正具有商用价值的是组件，所以必须突破大面积叠层

组件的效率关。 

为了解决这个问题，谭海仁课题组在前驱体溶液中加入了甘氨酰胺盐酸盐，它能够

减缓钙钛矿的结晶速率，将薄膜的制备时间延长到原来的 10 倍左右，并且能自发诱导修

复底部缺陷。用这种办法制造的窄带隙钙钛矿薄膜，与宽带隙钙钛矿薄膜结合后，所形

成的叠层组件面积达 20.25 平方厘米。经过国际权威第三方机构测试，该组件取得 24.5%

的光电转化效率，相关数据被国际《太阳能电池效率表》收录，目前尚无同类组件打破

该纪录。 

新加坡能源集团在华收购 75MW 屋顶光伏资产，每年将提供 7500 万度绿电 

近日,亚太地区领先的能源公用事业集团和低碳新能源投资发展商——新加坡能源集

团(SP Group)宣布,从普枫迅联投资(上海)有限公司收购 75MW 屋顶光伏资产,进一步加速

集团在中国的可再生能源战略部署。 

这批屋顶光伏资产分别坐落于安徽、贵州、河北、黑龙江、河南、湖北和山西等地

的 15 个厂区,目前已全部完成项目股转,将继续为覆盖汽车零部件、电池制造、食品饮料

以及金属加工的企业客户提供绿色电力。 

本次收购的 75MW 分布式光伏项目预计每年将为中国提供超过 7500 万度的清洁电

力,同时还能减少碳排放超过 4.4 万吨,这一投资举措呼应了新加坡能源集团助力脱碳目标

的愿景。凭借降本增效的技术方案和创新的商业模式,新加坡能源积极为工业可持续发展

赋能,帮助能源密集型企业实现大幅节能减排。 

3.2 公司公告 

奥特维获隆基 2.7 亿元划焊一体机、BC 印胶设备大单 

2 月 22 日，奥特维发布公告称，公司及公司控股子公司无锡奥特维旭睿科技有限公

司（以下简称“旭睿科技”）已取得“隆基绿能科技股份有限公司组件项目--划焊一体机、

BC 印胶设备”的中标通知书，尚未与招标人签订正式合同，金额合计约 2.7 亿元人民币。 

公告显示，因设备平均验收周期为 6-9 个月左右，受本项目具体交货时间及验收时
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间的影响，中标项目对 2024 年业绩影响存在不确定性，将对公司 2025 年经营业绩产生

积极的影响。 

麦迪科技：斩获 29.22 亿元 TOPCon 单晶电池片销售大单 

1 月 30 日，麦迪科技发布公告称，公司全资子公司麦迪电力科技（苏州）有限公司

（以下简称“麦迪电力”或“卖方”）与赛拉弗能源集团股份有限公司（以下简称“赛拉

弗能源”或“买方”）签订了《光伏电池片产品销售框架合同》，麦迪电力拟向赛拉弗能

源供应 N 型 TOPCon 单晶电池片合计预计 77,700 万片，其中 2024 年预计 35,400 万片，

2025 年预计 42,300 万片。以本合同签订时 InfoLinkConsulting 最新公布的 N 型 TOPCon

电池片价格均价测算，预计合同总金额约为 29.22 亿元。 

隆基绿能董事长个人实施增持后 提议公司以 3 亿元至 6 亿元回购股份 

2 月 5 日晚间，隆基绿能发布公告称，公司董事长钟宝申提议公司以集中竞价交易方

式回购股份，用于员工持股计划或股权激励，回购金额不低于 3 亿元且不超 6 亿元。 

针对钟宝申的提议，隆基绿能表示，公司将尽快就提议内容认真研究，制定合理可

行的回购股份方案，按照相关规定履行审批程序，并及时履行信息披露义务。 

值得关注的是，1 月 30 日，钟宝申通过上海证券交易所交易系统集中竞价交易方式

增持公司股份 30 万股，增持金额 614.1 万元。根据之前公告，钟宝申计划自 2023 年 10

月 31 日起 12 个月内通过上海证券交易所系统允许的方式增持公司股份，增持金额不低

于 1 亿元，不超过 1.5 亿元。 

欧晶科技：签订超 5 亿元高纯石英砂采购协议 

2 月 26 日，欧晶科技发布公告称，公司与矽比科北美公司签署了原材料高纯石英砂

的采购协议，协议总金额预计占公司 2022 年年度经审计总资产的比例超过 50%，且绝对

金额超过 5 亿元。本协议是双方签订的日常经营性长单采购协议，协议的签订符合公司

未来经营需要，通过分批采购的长单方式，有利于保障公司原材料长期稳定供应，是否

对公司经营业绩产生影响尚具有不确定性。 

岱勒新材：钨丝母线预计 2024 年上半年实现百万公里级的供应能力 

2 月 25 日，岱勒新材发布 2 月 23 日投资者关系活动记录表。岱勒新材表示，目前金

刚石线产能在 600 万公里/月左右，为降低投资以及制造成本，公司今年主要是通过充分

利用现有生产基地资源，以技术提升方式为主来提升现有产能，预计可提升至 800 万公

里/月左右；在钨丝金刚石线方面，钨丝母线自制是 24 年的重点推进任务之一，预计今年

上半年实现百万公里级的供应能力，年度扩产至 200 万公里/月，通过钨丝金刚石线的优

势来巩固及提升金刚石线的盈利能力。 

其次是钨丝绳和高纯石英砂产品，该类均为光伏拉晶环节的耗材，钨丝绳产品目前

已实现批量供应，市场占用率在逐步提升；高纯石英砂为公司 23 年底收购的控股子公司

黎辉新材的核心产品，该产品也是公司 24 年重点推进任务之一，目前正在加紧推进对相
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关中、内层砂原料进行验证，目前已有部分样品可基本达到中层砂要求，现正在加快推

进批量化验证；同时公司也正在积极推进高纯石英砂产能提升，初步规划是 2024 年将新

扩产 1.5 万吨/年，二期将提升到年产 3 万吨水平。 

关于产能利用率情况，岱勒新材表示，光伏从去年四季度开始主要是因为产能相对

过剩以及价格大幅下跌等因素影响处于去库存状态，产能利用率均不是太理想。但从近

一两个月的新增订单 来看，市场需求正在快速，3 月的订单较前面有明显的增长。 

 

4 投资建议 

给予同步大市评级。市场格局方面，目前光伏行业依旧维持较为激烈的竞争态势，

在 23 年扩产大背景下，光伏行业产能优化和出清的短期趋势我们认为没有改变，在此背

景下资金充裕、技术优势明显的企业有望穿越周期。新技术方面，目前大尺寸钙钛矿组

件稳态效率持续突破，达到 19%以上，协鑫光电、极电光能、万度光能等均有 GW 级产

线建设计划，2024 年钙钛矿有望成为量产元年；异质结方面电镀铜等降本新技术持续推

进，有望在 2024 年实现新突破。建议关注综合实力强大的光伏设备龙头：捷佳伟创、迈

为股份；细分领域优秀企业：汉钟精机、微导纳米；钙钛矿技术相关标的：京山轻机、

曼恩斯特、杰普特。 

捷佳伟创是光伏设备龙头企业，在湿法设备和镀膜设备领域有深厚技术积累，有望

受益于公司在多技术路线平台化布局及在 TOPCon 领域 PECVD 技术占比提升，预计公

司 2023-2025 年实现营业收入分别为 99.60、153.39、199.84 亿元，实现归母净利润为 15.93、

23.73、30.53 亿元。 

汉钟精机是光伏真空泵领先企业，在拉晶环节和电池片环节市占率领先，受益于光

伏低氧硅片的需求增加和光伏电池片环节的技术迭代，预计 2023-2025 年公司实现营收

40.49 亿、46.83 亿、53.32 亿，实现归母净利润 8.95 亿、10.64 亿、12.42 亿。 

京山轻机是包装行业龙头，产品布局聚焦光伏和包装行业，是国内较早布局钙钛矿

设备开发并有产品实际销售的企业，覆盖 PVD、ALD、蒸镀等多种技术路线，有望充分

受益于钙钛矿产业化，预计公司 2023-2025 年实现营业收入分别为 63.22、75.73、87.70

亿元，实现归母净利润为 4.34、5.72、7.24 亿元。 

 

5 风险提示 

下游需求不及预期、大规模扩产导致市场竞争加剧、未来技术路线产生分歧、电价

下行。 
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