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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：（1）TCL中环与沙特阿拉伯公共投资基金（PIF）全资子公司RELC、
Vision Industries 签署《股东协议》成立合资公司，建设 20GW 光伏单晶
硅片项目，总投资金额约为 20.8 亿美元。（2）晶科与 PIF、RELC、VI

等签订《股东协议》，在沙特阿拉伯王国成立合资公司建设 10GW 高效
电池及组件项目，总投资金额约 9.85 亿美元。 

◼ 全球光伏主产业链集中在中国，光伏设备全面国产化。我国硅料、硅片、
电池、组件产量占全球比重均在 80%+，伴随中国光伏产业链具备全球
竞争优势，硅片-电池片-组件各个环节的设备均实现了国产替代。过去
的梅耶博格、YAC、应用材料等海外设备龙头基本已经退出光伏市场。
中国设备商一方面受益于下游主产业链集中在中国，绑定龙头客户高频
迭代研发遥遥领先，另一方面凭借正向研发的产品竞争力在光伏设备领
域基本实现国产化，通过客户绑定+正向研发，国产设备称霸全球，例
如晶盛机电单晶炉市占率 70%-80%、高测股份切片机市占率 50%+、迈
为股份 HJT 整线设备市占率 70%-80%、奥特维串焊机市占率 70%。 

◼ 光伏产业链海外布局兴起，国产设备商迎出海机遇。一方面海外光伏企
业推动本土产能建设，另一方面国内光伏企业为了应对贸易摩擦也在加
速海外一体化产能建设，例如此次中环依托全球领先的 G12 硅片的技
术优势、黑灯工厂制造优势与工业 4.0 柔性制造能力建设目前海外最大
规模的晶体晶片工厂，晶科的沙特工厂为中国光伏电池和组件行业海外
最大的制造基地。我们认为，不论是海外光伏企业，还是国内光伏企业
出海建设产能，选择中国设备商是必然的，国产设备商优势明显——售
后响应速度快、交付能力快、性价比高、技术迭代快。 

◼ 出海模式：国内制造&海外售后配套为主。我们认为未来光伏设备商短
期会采取设备国内制造&海外售后配套来拓展海外市场，因为设备生产
的主要影响因素为生产人员&零部件供应链，设备商海外建厂需要解决
海外生产人员价格高+数量少的问题，同时核心零部件如电机、PLC、腔
体、传感器、气体控制阀和泵、流体控制阀和泵等，多数都是通用的且
具备质量稳定和性价比高的国产供应商，例如汉钟精机的泵、英杰电气
的电源等，整个设备零部件的供应链在中国，整机出海销售的综合性价
比高。 

◼ 投资建议：重点推荐单晶炉龙头晶盛机电、HJT 整线设备龙头迈为股份、
串焊机龙头奥特维。 

◼ 风险提示：下游扩产不及预期，新品拓展不及预期。 
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