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❖ 2024年 2月市场表现回顾 

本月，上证指数上涨 8.13%，深证成指上涨 13.61%，创业板指上涨 14.85%，沪深 300

上涨 9.35%。申万一级指数中，31 只指数集体飘红，申万电力设备指数同步大市，涨

幅达 10.22%，在 31只指数中排名第 10。 

本月申万光伏设备指数走势较好，涨跌幅较上月上涨 27.43个百分点，跑赢沪深 300指

数 2.89个百分点，跑赢申万电力设备指数 2.02 个百分点。 

❖ 2024年 2月核心观点 

本月整体市场表现较好，光伏板块走势跟随大市上涨。截至 2024 年 2 月 29 日收盘，

光伏设备指数收于 6082.37点，对应 PE为 11.92，PB为 2.46，本月涨幅达 12.24%，同

步大市。本月光伏板块个股均实现不同程度上涨，多只个股较上月显著回调，整体涨

势较好，分环节来看，本月光伏辅材涨势继续分化，组件企业整体表现较弱，其中金

刚股份（光伏玻璃）领涨，涨幅达 28.51%，逆变器企业禾迈股份、德业股份涨势居前，

分别达 24.32%、23.87%。 

3月光伏组件企业排产形势转好，下游需求改善明显。国内项目预计将在 3月启动或复

工建设，据 infolink 观察，目前部分厂家预判 3 月需求回暖开始提前备货，三月排产

预计上升 50-53 GW左右。与此同时，随着海外库存持续去化，印度 ALMM政策延缓，海

外需求向好，后续随着海内外需求共振有望促进光伏板块迎来底部拐点。方向上，建

议关注差异化技术的环节如协鑫科技、通威股份，预期过度悲观的一体化组件企业如

天合光能、晶澳科技、晶科能源、隆基绿能。 

❖ 产业链价格（截至 2024.2.25） 

主材 价格 涨跌 主材 价格 涨跌 

多晶硅致密料（元/千克） 68 +3 多晶硅颗粒料（元/千克） 61 +2 

硅片（元/片） 

P-182 2.05 +0.05 

组件（元/

瓦） 

P-182（单） 0.90 0 

P-210 2.80 0 P-210（单） 0.93 0 

N-182 2.00 0 P-182（双） 0.92 0 

N-210 3.10 0 P-210（双） 0.95 0 

电池片（元/瓦） 

P-182 0.39 +0.01 TOPCon-182 0.96 0 

P-210 0.38 0 HJT-210 1.20 0 

N-182 0.47 0     

❖ 风险提示：光伏装机不及预期，产能过剩，上游价格变化，新技术研发不及预期 

3 月排产动能加强，积极关注底部行情 
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一、月度投资观点 

本月整体市场表现较好，光伏板块走势跟随大市上涨。截至 2024 年 2 月 29 日收盘，

光伏设备指数收于 6082.37 点，对应 PE 为 11.92，PB 为 2.46，本月涨幅达 12.24%，

同步大市。本月光伏板块个股均实现不同程度上涨，多只个股较上月显著回调，整体

涨势较好，分环节来看，本月光伏辅材涨势继续分化，组件企业整体表现较弱，其中

金刚股份（光伏玻璃）领涨，涨幅达 28.51%，逆变器企业禾迈股份、德业股份涨势居

前，分别达 24.32%、23.87%。 

3 月光伏组件企业排产形势转好，下游需求改善明显。国内项目预计将在 3 月启动或

复工建设，据 infolink 观察，目前部分厂家预判 3 月需求回暖开始提前备货，三月

排产预计上升 50-53 GW 左右。与此同时，随着海外库存持续去化，印度 ALMM政策延

缓，海外需求向好，后续随着海内外需求共振有望促进光伏板块迎来底部拐点。方向

上，建议关注差异化技术的环节如协鑫科技、通威股份，预期过度悲观的一体化组件

企业如天合光能、晶澳科技、晶科能源、隆基绿能。 

二、光伏板块 2024 年 2 月概览 

2.1 市场行情：本月大盘指数集体下挫，电力设备指数跌幅靠前 

本月，上证指数上涨 8.13%，深证成指上涨 13.61%，创业板指上涨 14.85%，沪深 300

上涨 9.35%。申万一级指数中，31 只指数集体飘红，其中涨幅靠前的行业为通信、计

算机、电子，涨幅分别为 19.52%、17.78%、16.44%。本月，申万电力设备指数同步大

市，涨幅达 10.22%，在 31只指数中排名第 10。 

 

图 1：申万一级指数各板块本月表现 

 
资料来源：iFinD,川财证券研究所 
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2.2 光伏板块：光伏设备跟随大盘走弱，个股普跌 

本月，电力设备各子板块均实现不同程度上涨，电机及光伏设备显著回调，涨幅居前。

具体来看，各板块按涨幅依次为风电设备、电网设备、电池、其他电源设备、光伏设

备、电机，涨幅分别为 8.45%、8.56%、9.32%、11.76%、12.24%、16.24%。本月申万

光伏设备指数走势较好，涨跌幅较上月上涨 27.43个百分点，跑赢沪深 300指数 2.89

个百分点，跑赢申万电力设备指数 2.02个百分点。 

 

图 2：申万电力设备二级指数表现 

 
资料来源：iFinD,川财证券研究所 

 

图 3：光伏设备与电力设备、沪深 300走势对比 

 
资料来源：iFinD,川财证券研究所 
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从个股表现来看（以申万光伏设备 57 只成分股为样本），本月个股整体表现较好，

57 只成分股均实现收涨，36 只成分股涨超 10%，8 只成分股涨超 20%。具体来看，本

月涨幅居前的股票为金刚光伏、欧晶科技、禾迈股份、德业股份、聚和材料，涨幅分

别为 28.51%、24.99%、24.32%、23.87%、22.52%，其中金刚光伏涨跌幅较上月+72.23 

pct，禾迈股份涨跌幅较上月+55.02 pct。 

 

表格 1.2024年 2月光伏设备行业个股涨跌幅前十 

 涨幅 跌幅 
编号 代码 简称 涨幅 代码 简称 跌幅 

1 300093.SZ 金刚光伏 28.51%    
2 001269.SZ 欧晶科技 24.99%    
3 688032.SH 禾迈股份 24.32%    
4 605117.SH 德业股份 23.87%    
5 688503.SH 聚和材料 22.52%    
6 688516.SH 奥特维 21.89%    
7 002865.SZ 钧达股份 20.84%    
8 688408.SH 中信博 20.64%    
9 688147.SH 微导纳米 19.15%    
10 003022.SZ 联泓新科 19.08%    

资料来源：iFinD，川财证券研究所 

 

三、产业链价格数据 

3.1 硅料硅片 

本月硅料价格上浮。截至 2 月最后一报价，多晶硅料致密料现货平均价为 68 元/千克，

较上月末上涨 3 元/千克；颗粒料现货平均价为 61 元/千克，较上月末上涨 2 元/千克。 

 

图 4：多晶硅料价格走势 

 
资料来源：iFinD,川财证券研究所 
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本月 P 型硅片价格较 1 月上浮，月内横盘企稳；N 型硅片价格暂时平稳，182mm 硅片

N-P价差转负。截至 2月最后一次报价，P型硅片 182/210mm报价分别为 2.05元/片、

2.8元/片，较上月末分别上涨 0.05元/偏、持平，本月涨跌幅分别为+2.5%、持平；N

型硅片 182/210mm 报价分别为 2.0 元/片、3.1 元/片，均较上月末持平，本月 182mm

硅片 N-P价差转负，210mm硅片 N-P价差持稳。 

 

图 5：各规格硅片价格走势（元/片）  图 6：N-P硅片价格差（元/片） 

 

 

 

资料来源：iFinD，InfoLink，川财证券研究所   资料来源：InfoLink，川财证券研究所 

 

3.2 电池片 

本月 P 型及 N 型电池片现货平均价暂时平稳，P 型电池片价格中枢上移。截至 2 月最

后一次报价，P 型电池片 182/210mm 报价分别为 0.39、0.38 元/瓦，较上月末分别上

浮 0.01元/瓦，持平；TOPCon 182mm报价为 0.47 元/瓦，与上月末持平，本月 N-P电

池片价格差继续缩窄。 

 

图 7：各类电池片现货平均价（元/瓦）  图 8：N-P电池片价差（元/瓦） 

 

 

 

资料来源：iFinD，InfoLink，川财证券研究所   资料来源：InfoLink，川财证券研究所 
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3.3 组件 

本月组件需求上升，但价格上涨信号目前不明显，P、N型组件价格短时间有望保持平

稳。截至 2月最后一次报价，P型182/210mm单面组件报价分别为0.90、0.93元/瓦，

双面组件报价分别为 0.92、0.95 元/瓦，均与上月末持平；TOPCon 182mm 及 HJT 

210mm组件报价分别为 0.96、1.20元/瓦，均与上月末持平。 

 

图 9：P型组件价格走势（元/瓦）  图 10：N型组件价格走势（元/瓦） 

 

 

 
资料来源：iFinD，川财证券研究所   资料来源：iFinD，川财证券研究所 

 

四、本月行业资讯 

2 月 4 日，眉山市人民政府印发《眉山市碳达峰实施方案》的通知。通知指出，加快

通威太阳能高效晶硅电池等项目建设，推动晶硅光伏产业高端化发展和关键环节技术

更新。加快硅片、电池片、组件、太阳能电力设备等配套成链，推动成眉乐晶硅光伏

产业一体化发展。打造成渝地区电子信息重点配套基地、全国“专精特新”装备制造

基地和西南生物医药重要研发生产基地，推动电子信息、机械及高端装备制造、生物

医药产业绿色低碳高质量发展。到 2025 年，绿色低碳优势产业规模达到 1000 亿元以

上。（眉山市人民政府) 

2月 8日，海南省发改委发布海南省 2024年重大项目投资计划。其中，包含 5个光伏

重点项目，项目分别为：海口金盘甲子 100MW 农光互补光伏发电项目、三峡屯昌

100MW“光伏＋蔬菜”项目、白峡白沙县阜龙 100MWp 农光电站项目、电投京粤白沙邦

溪 100MW 农光互补项目、椰海粤风临高博厚镇 100MW 农光互补光伏发电项目，上述光

伏重点项目总投资 27.1 亿元，总装机 500MW。（海南省发改委） 

2 月 8 日，重庆市经信委印发《重庆市数字能源低碳城市发展行动方案（2024—2026

年）（征求意见稿）》。文件提出，到 2026 年，全市数字能源低碳城市发展取得明

显成效，建设一批具有示范带动作用的标志性项目。完成 1000 个以上用户侧光伏和
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储能、虚拟电厂、绿色工厂、绿色交通、绿色建筑等领域示范项目，用户侧储能规模

100 万千瓦/200 万千瓦时。关于用户侧光伏装机规模目标，文件明确，到 2024 年累

计装机规模大于 90万千瓦，到 2025年累计装机规模大于 120万千瓦，到 2026年累计

装机规模大于 150万千瓦。（重庆市经信委） 

2月 20日，广东省发展和改革委员会、广东省科学技术厅、广东省工业和信息化厅发

布关于印发《广东省培育发展未来绿色低碳产业集群行动计划》的通知。文件提出，

抢抓技术迭代换挡新机遇，加快新一代高效光伏技术创新和装备制造创新，促进光伏

产业升级。重点推进背接触电池（XBC）、隧穿氧化层钝化接触电池（TOPCon）和本

征薄膜异质结电池（HJT）等下一代高效晶硅光伏电池的产业化发展和商业化应用。

推进薄膜电池降本增效，加快钙钛矿、晶体硅—钙钛矿叠层、钙钛矿—钙钛矿叠层等

新型光伏电池技术工艺和装备的突破及示范应用。（广东省发改委） 

2 月 28 日，工信部发布 2023 年全国光伏制造行业运行情况。2023 年，我国光伏产业

技术加快迭代升级，行业应用加快融合创新，产业规模实现进一步增长。根据光伏行

业规范公告企业信息和行业协会测算，全国多晶硅、硅片、电池、组件产量再创新高，

行业总产值超过 1.7 万亿元。具体来看，多晶硅环节，1－12 月全国产量超过 143 万

吨，同比增长 66.9%。硅片环节，1－12 月全国产量超过 622GW，同比增长 67.5%，产

品出口 70.3GW，同比增长超过 93.6%。电池环节，1－12 月全国晶硅电池产量超过

545GW，同比增长 64.9%；产品出口 39.3GW，同比增长 65.5%。组件环节，1－12 月全

国晶硅组件产量超过 499GW，同比增长 69.3%；产品出口 211.7GW，同比增长 37.9%。

全年主要光伏产品价格出现明显下降，出口总体呈现“量增价减”态势。1－12 月，

多晶硅、组件产品价格降幅均超过 50%。（工信部） 

五、重点公司动态 

2 月 1 日，深圳证券交易所发布公告，经深交所上市委审议，江苏泽润新能科技股份

有限公司（首发）符合发行条件、上市条件和信息披露要求。据了解，泽润新能成立

于 2017 年 3 月 16 日，位于江苏常州市金坛区，由泽润实业独资设立，设立时注册资

本为 1000 万元，主营业务为智能光伏接线盒、传统光伏接线盒、光伏连接器、光伏

线材以及光伏配套线缆组装，泽润新能在 2020年、2021年及 2022年的营业收入分别

为 14943.37万元、29667.78 万元和 52192.55 万元。（深交所上市委） 

2月 1日，宇晶股份披露业绩预告。报告称，公司预计 2023年实现归母净利润 1.1亿

元至 1.3亿元，同比增长 13.05%至 33.61%；预计扣非净利润为 1亿元至 1.2亿元，同

比增长高达 107.29%至 148.75%。对于业绩变动原因，公司表示，2023 年受益于全球

光伏装机总量持续增长，同时公司的“设备+耗材+切片加工”一体化发展战略已逐步

成形，提高了公司产品竞争力和成本优势。（iFinD，公司公告） 

2 月 23 日，天合光能发布业绩快报。快报称，2023 年公司实现营业总收入 1,135.10

亿元，较上年增长 33.46%；归属于母公司的净利润 55.61亿元，较上年增长 51.12%；
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基本每股收益 2.56 元。报告期内，受益于 N 型先进产能的大幅提升，公司 TOPCon 组

件产品的销售占比显著提高；公司大功率 210 系列光伏产品销售大幅提升并得到市场

认可；公司自产 N 型硅片产能的逐步释放进一步降低公司组件产品的综合成本。

（iFinD，公司公告） 

爱旭股份发布关于投资建设济南一期年产 10GW 高效晶硅太阳能电池及组件项目的公

告。公告显示，公司拟投资建设济南一期年产 10GW 高效晶硅太阳能电池及组件项目。

该项目为公司于 2023 年 4 月与济南市政府签订的《爱旭太阳能高效电池组件项目战

略合作协议》中的首期项目，预计总投资金额 99.78 亿元，计划建设并生产基于 ABC

技术的相关电池及组件，并以组件为终端产品对外出售或以光伏整体解决方案形式出

售。该项目建设期约 15 个月，计划于 2024 年一季度开工，预计于 2025 年上半年投

产。项目全面达产后，将新增全球领先的 10GW N 型 ABC高效太阳能电池及 10GW组件

产能。（iFinD，公司公告） 

帝科股份披露 2023 年年度报告。报告显示，2023 年营业收入约 96.03 亿元，同比增加

154.94%；归属于上市公司股东的净利润约 3.86 亿元；基本每股收益 3.85 元。2022 年

同期营业收入约 37.67 亿元；归属于上市公司股东的净利润亏损约 1724 万元。受益于

全球光伏市场的强劲需求以及 N 型电池的快速产业化，报告期内，公司营业收入与净

利润双双实现快速增长。（iFinD，公司公告） 

大全能源发布 2023 年度业绩快报公告。公告显示，大全能源 2023 年度营业总收入约

为 163.29 亿元，同比下降 47.22%；归属于上市公司股东的净利润约为 57.63 亿元，同

比下降 69.86%。，大全能源表示，2023 年光伏产业经历了一场自我调整，随着产业内

周期性库存消耗及新增产能的陆续释放，光伏上下游的供需格局急剧扭转，上游硅料

端竞争博弈加剧，产品价格大幅调整，期间虽经历短暂回调，但整体仍呈下滑趋势。

报告期内，公司持续加大销售推广力度，并实施一系列降本增效措施，但仍未抵消多

晶硅价格下跌压力，公司业绩较上年同期大幅下降。（iFinD，公司公告） 
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风险提示 

光伏装机不及预期风险 

产能过剩 

上游价格变化 

新技术研发不及预期 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专业证券公司。

经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控股有限公司、

四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有限公司等资

本和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专业运作、

健康发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和社会效益;目

前,公司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、中国

银行间市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自

国内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调

研服务，以及投资综合解决方案。 
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