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投资要点：

 光伏装机及发电量： 2024 年 1-2 月国内光伏新增装机 36.7GW，同增

80.3%，大超市场预期，主要或受益于产业链降价后的高经济性，叠加部分

年底项目延后年后开工，考虑当前光储 IRR提升及电网消纳压力，预计今年

国内装机有望在较高基数下维持 30%左右增长。展望 24Q2进入装机旺季，

新增需求或仍有支撑。我国 1-2 月太阳能发电量 490.3亿千瓦时，同比+33%，

占全国总发电量比例达 3.3%。

 组件出口：同增环降，欧洲市场持续复苏，新兴市场快速放量。2024

年 2月国内光伏组件出口量 21.2GW，同比+43%，环比-3%，出口金额 25.5

亿美元，同比-25.4%，环比-8.6%。分地区看，欧洲市场持续复苏，美洲、亚

太市场因季节性因素环比下降，新兴市场快速放量。2月出口：欧洲 8GW，

同比-18%，环比+33%，主要系红海危机导致运费调涨、航运风险升高，分

销商因市场风险提前拿货；美洲 2.9GW，同比+53%，环比-19.4%，其中巴

西出口 2.3GW；亚太 7.7GW，环比-12.5%，同比+148%；中东 1.9GW，同比

+123%，环比-36.7%，预计今年第一季度拉货量有望超越去年，其中沙特 1-2

月出口 2.6GW；2月非洲 690MW，同比+27%，环比+9.7%。

 逆变器出口：季节性因素拖累环比，符合预期。根据海关总署数据，2024

年 2月国内光伏逆变器出口金额 32亿元，同比-45.7%，环比-20.6%。分省市

看，广东、江苏单 2月逆变器出口金额分别为 12.2亿元、3.7亿元，环比分

别-3%、-28%。浙江单 2月逆变器出口金额 7.4亿元，环比-10%，而安徽单

2月逆变器出口金额 6.0亿元，环比-38%。

 产业链价格：主材整体下跌，光伏玻璃价格坚挺。硅料：主力合约换至

2406，收盘价为 12215元/吨，总体较上周小幅上涨 1.7%，本周多晶硅致密

料均价 57 元/kg，较上周下降 9.5%。硅片：本周 150μm 的 182mm 单晶硅

片均价 1.70元/片，较上周持平。电池片：本周M10电池片（转换效率 23.1%+）

均价为 0.36 元 /W，较上周持平。组件：本周 182mm 单面 PERC/双面

PERC/TOPCon组件均价分别为 0.88/0.90/0.94元/W，较上周下降。EVA粒子：

上周 EVA粒子价格 13700元/吨，较上周持平。光伏玻璃：上周 3.2mm 光伏

镀膜玻璃价格 26.5元/平方米，较上周上涨 1.9%。

 重点公司关注：重点推荐福莱特、隆基绿能、爱旭股份、帝科股份、永

和智控，积极关注：福斯特、中信博、京山轻机、锦富技术、大全能源、通

灵股份。

风险提示：光伏装机不及预期；产业链价格波动风险、海外地区政策风险。
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1. 需求：1-2月光伏装机超预期，欧洲组件库存加速去化

1.1 装机：1-2月国内光伏新增装机 36.7GW，同增 80%，超预期

2024年 1-2 月光伏新增装机再超预期，高景气度延续。据国家能源局，2024 年 1-2 月国

内光伏新增装机 36.7GW，同增 80.3%，大超市场预期，主要受益于产业链降价后的高经济性，

叠加部分年底项目延后年后开工。考虑当前光储 IRR提升及电网消纳压力，预计今年国内装

机有望在较高基数下维持 30%左右增长，对应新增装机规模 280GW，预计 24Q2 进入装机旺

季，新增需求或仍有支撑。

图 1：国内光伏月度新增装机及增速（GW） 图 2：2015-2023年国内光伏新增装机量（GW）

资料来源：国家能源局，山西证券研究所 资料来源：国家能源局，山西证券研究所

1.2 出口：组件和逆变器出口金额环比下降

1.2.1 组件出口：同增环降，欧洲市场持续复苏，新兴市场快速放量

2月国内光伏组件出口量 21.2GW，同比+43%，环比-3.2%，根据海关总署和 InfoLink数

据，2月国内光伏组件出口量 21.2GW，同比+43%，环比-3.2%，主要受益于欧洲组件去库速

度超预期，叠加印度、巴西财年节点抢装。2月出口金额 25.5亿美元，同比-25.4%，环比-8.6%。

2024年1-2月国内组件累计出口达43.1GW，同比+45%，累计出口金额53.3亿美元，同比-23.3%。
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图 3：2024年 1-2月光伏组件出口金额（亿美元） 图 4：国内光伏组件出口量及环比增速（GW）

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：InfoLink，山西证券研究所

分地区看，欧洲市场持续复苏，美洲、亚太市场因季节性因素环比下降，新兴市场快速

放量。据 InfoLink数据：

欧洲：2月中国出口约 8GW光伏组件至欧洲，同比-18%，环比+33%，主要系红海危机导

致运费调涨、航运风险升高，分销商因市场风险提前拿货。24年 1-2月累积向欧洲出口 6.5GW，

同比-18%。往后看，组件厂家自有欧仓库存已下降约 50%，去库进程接近尾声，24Q2或进入

补库周期，叠加欧洲 Q2传统旺季与 N型产品迭代趋势，预计 24Q2组件欧洲出口较为乐观。

美洲：2月出口量 2.9GW，同比+53%，环比-19.4%，24年 1-2月累积向美洲累计出口 6.5GW

组件，同比+44%，其中向巴西市场出口 2.3GW贡献主要增量。巴西货币政策委员会于二月决

定调降基本利率，或刺激巴西光伏经济性与装机提升。

亚太：2月向亚太市场出口组件 7.7GW，同比+148%，环比-12.5%，24 年 1-2月累积向亚

太市场累计出口 16.5GW，同比+195%，预计今年一季度进口量有望超越去年上半年。分国家

看，向巴基斯坦 2月出口 2.6GW超越印度的 2.5GW贡献最大增量，自去年底开始，受益于一

带一路计划带动，叠加当地传统能源价格上涨，巴国光伏装机快速提升，进口中国组件量逐月

提升。

中东：2 月向中东市场出口组件 1.9GW，同比+123%，环比-36.7%，2024 年 1、2 月拉

货累计约 4.8 GW，同比高增 200%，预计今年一季度拉货量有望超越去年上半年总量。其中

24年 1-2月沙特为最大占比国家，合计进口量为 2.6 GW，主要系沙特政府释出的大型项目招

标案顺利刺激光伏需求。

非洲：2月向非洲市场出口组件 690MW，同比+27%，环比+9.7%，2024 年 1、2 月拉货
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共计约 1.3 GW，同比 +44%，预计今年一季度拉货量有望维持去年同期水平，甚至出现微幅

增长。今年一、二月非洲市场进口中国光伏组件以摩洛哥为最大占比国家，合计进口量为 308

MW，占整体非洲市场约 23%，略高于以往非洲拉货量最高的南非与次高的埃及，推测为大

型项目带动短期需求。往后看，南非市场虽仍受基建与绿能采购问题扰动，但由于 23年底启

动第七轮 PEIPPPP（国家再生能源独立电力开发采购计划），规划 1.8GW装机，或支撑今年需

求。

图 5：国内组件对欧洲月度出口（GW） 图 6：国内组件对亚太地区月度出口（GW）

资料来源：InfoLink，山西证券研究所 资料来源：InfoLink，山西证券研究所

图 7：国内组件对美洲月度出口（GW） 图 8：国内组件对中东地区月度出口（GW）

资料来源：InfoLink，山西证券研究所 资料来源：InfoLink，山西证券研究所
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1.2.2 逆变器出口季节性因素拖累环比，符合预期

受季节性因素影响，2月逆变器出口环比-21%，根据海关总署数据，2024年 2月国内光

伏逆变器出口金额 32亿元，同比-45.7%，环比-20.6%。主要系春节期间有 7-10天假期无法发

货，符合预期。

图 9：单月逆变器出口金额及增速（亿元，%）

资料来源：海关总署，山西证券研究所

分出口省市看，广东、江苏、安徽、浙江环比均小幅下降。根据海关总署数据，广东、江

苏单 2月逆变器出口金额分别为 12.2亿元、3.7亿元，环比分别-3%、-28%。浙江单 2月逆变

器出口金额 7.4亿元，环比-10%，而安徽单 2月逆变器出口金额 6.0亿元，环比-38%。

图 10：安徽逆变器出口金额及增速（亿元，%） 图 11：广东逆变器出口金额及增速（亿元，%）

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所
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图 12：浙江逆变器出口金额及增速（亿元，%） 图 13：江苏逆变器出口金额及增速（亿元，%）

资料来源：海关总署，山西证券研究所 资料来源：海关总署，山西证券研究所

1.3 太阳能发电量：同比增长 33%，占全国总发电量比例达 3.3%

1-2月太阳能发电量同比增长 33%。根据国家统计局数据，我国 1-2月太阳能发电量 490.3

亿千瓦时，同比+32.7%，占全国总发电量比例达 3.3%，同比+0.76pct。我国 1-2 月总发电量

14870.3 亿千瓦时，同比增长 10.17%，其中火电 /水电 /核电 /风电发电量分别同比

+10.71%/+1.68%/+3.5%/+12%。

图 14：我国月度电力供应量及来源结构（亿千瓦时）

资料来源：国家统计局，山西证券研究所
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2. 产业链价格数据跟踪

工业硅价格：据硅业分会，截至 4 月 10日，工主力合约换至 2406，收盘价为 12215 元/

吨，总体较上周小幅上涨 1.7%，全国综合价格为 13439元/吨，下跌 171元/吨；其中分牌号来

看，553为 13005元/吨，下跌 101元/吨；421为 13565元/吨，下跌 207元/吨，新疆、云南、

四川的综合价格分别下跌 146元/吨、245元/吨、49元/吨和 300元/吨。本周工业硅现货市场成

交清淡，下游采购仍存在压价行为，维持刚需采购，价格继续下行。

多晶硅价格：据 InfoLink，本周多晶硅致密料均价 57元/kg，较上周下降 9.5%。从需求端

看，多晶硅库存累积，价格承压；从供给端看，北高南低格局维持，北方部分炼厂下调开工，

但尚无较大影响。总体来看，市场整体成交清淡，无利好因素支撑。

图 15：工业硅参考价格（元/吨） 图 16：多晶硅价格（元/千克）

资料来源：硅业分会，山西证券研究所 资料来源：PV-InfoLink，山西证券研究所

硅片价格：据 InfoLink数据，本周 150μm的 182mm单晶硅片均价 1.70元/片，较上周下

降；130um的 182 N型硅片均价 1.60元/片，较上周下降 5.9%。供应方面，根据硅片企业排产

计划，预期 4月国内硅片产量 67W左右，环比下降 6-7%。硅片库存有减少迹象，3月底硅片

库存超半月见顶后，进入 4月以来开始有下滑趋势，电池企业开始积极备货转型生产。

电池片价格：根据 InfoLink数据，本周M10电池片（转换效率 23.1%+）均价为 0.36元/W，

较上周持平；G12电池片（转换效率 23.1%+）均价为 0.35元/W，较上周持平；182mm TOPCon

电池片均价为 0.42元/W，较上周下降 2.3%。
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图 17：硅片价格（元/片） 图 18：电池片价格（元/W）

资料来源：PV-InfoLink，山西证券研究所 资料来源：PV-InfoLink，山西证券研究所

图 19：组件价格（元/W） 图 20：3.2mm 光伏镀膜玻璃价格（元/平方米）

资料来源：PV-InfoLink，山西证券研究所 资料来源：索比光伏网，山西证券研究所

组件价格：根据 InfoLink数据，本周 182mm单面 PERC组件均价为 0.88元/W，较上周下

降 2%；182mm双面 PERC组件均价 0.90元/W，较上周下降 2%。TOPCon组件价格为 0.94元

/W，较上周下降 1%。本周价格受成本及订单交付较少因素影响，PERC均价暂时持稳。我们

认为短期可能部分 P型组件降价加速出清，但产业链价格降价基本接近尾声，预计二季度需求

回暖后价格有望回归至合理水平。

辅材价格：1）EVA粒子：据索比光伏网数据，EVA粒子价格 13700元/吨，较上周持平，

下周下游需求预计难以提振市场，而市场信心转弱背景下，市场缺乏反弹动力。下周 EVA石
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化价格策略将指引市场价格走势，初步预计下周 EVA价格或弱势整理为主。2）光伏玻璃：据

索比光伏网数据，上周（4/3-4/10）3.2mm光伏镀膜玻璃价格 26.5元/平方米，涨幅 1.9%，下

周来看，虽个别产线有检修计划，但供应量较为充足，同时考虑到玻璃厂商成本支撑，预计下

周价格保持相对稳定。

图 21：EVA粒子价格（元/吨）

资料来源：索比光伏网，山西证券研究所

3. 投资建议

1-2月光伏装机大超预期，未见增速放缓迹象，当前光伏产业链大幅降价提升装机 IRR+

新能源利用率限制或松动，全年装机存在超预期的可能性。产能出清过程中，行业重点由量切

换至价，重点关注供需格局优异，盈利有支撑的光伏玻璃环节。重点推荐：福莱特、隆基绿能、

爱旭股份、帝科股份、永和智控，积极关注：福斯特、中信博、京山轻机、锦富技术、大全能

源、通灵股份。

4. 风险提示

1.光伏新增装机量不及预期。如终端需求不及预期，则可能波及整个产业链各环节公司收

入水平及盈利能力。

2.产业链价格波动风险。若光伏产业链价格剧烈变动，则各环节公司或将承受来自库存、

采购及销售等多方面的价格压力，利润可能遭受损失。

3.海外地区政策风险。受国际关系和地缘政治的影响，其他国家对我国产品的进口政策存

在不确定性，不利的变化将影响国内企业出口。
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