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投资要点： 

➢ 市场表现： 

本周（12/23-12/27）申万光伏设备板块下跌1.71%，跑输沪深300指数3.07个百分点，

申万风电设备板块下跌2.35%，跑输沪深300指数3.71个百分点。本周光伏板块涨幅前

三个股为快可电子、拓日新能、正泰电器，跌幅前三个股为连城数控、ST天龙、上能电

气。本周风电板块涨幅前三个股为中材科技、禾望电气、湘电股份，跌幅前三个股为中

环海陆、天顺风能、海力风电。 

➢ 光伏板块 

硅料减产价格企稳，硅片开工率提升 

1）硅料：价格维稳。通威股份与大全能源均发布检修减产公告，标志着多晶硅头部企业

正式进入低负荷运转阶段。临近多晶硅期货上市，此后多晶硅价格的影响因素将更为多元

化，远期价格发现也将对多晶硅市场带来更多可能性。2）硅片：价格上升。新一轮报价N

型G10L和G12两种规格接受程度较高，本周一线企业开始上调开工率，月度产出预期将会

上调。具体来看，本周两家一线企业开工率分别提升至60%和55%，一体化企业开工率维

持在50%-60%之间，其余企业开工率调整至40%-80%之间。3）电池片：价格维稳。1月

部分头部厂家确定减产，电池价格上调后，部分电池厂家开工率稳住，1月生产计划持稳，

整体而言1月电池产量将下调12月中旬后头部大厂外采量骤降，专业化电池厂家库存快速

提升，但基于1月减产预期，价格上调，组件厂有备货动作。4）组件：价格维稳。虽然市

场价格坚挺氛围浓厚，但分布式市场执行价格混乱，低价继续下探。一季度淡季来临，企

业以销定产，帮助高库存去化。多数企业安排了10-15天，甚至以上的假期，整体开工率将

继续走低，预计排产低于40GW。 

建议关注：福莱特：公司作为光伏玻璃龙头，受益于规模优势及大窑炉、石英砂自供、海

外产能布局等因素，具有明显成本优势。同时公司在资金层面现金流明显改善，在手现金

充裕，预计在行业产能出清过程中龙头优势不断凸显。 

➢ 风电板块 

新增海风项目实施“单30”布局要求，关注全年海风并网规模 

本周（截至12月27日），陆上风电机组开标约600MW，不含塔筒平均中标单价约1451.5元

/kW。近期国家电投集中采购开标过程中，供应商并非以最低价格为参考，而是综合各方

因素，在平均投标价格附近浮动5%来选取最终供应商。我们认为，风电机组投标价格战基

本结束，近期项目的平均中标单价已经印证了裸机价格回升企稳的态势。2024年全年招标、

开标规模较2023年大幅提升，结合陆风项目1~1.5年的建设周期，2025年市场对风电机组

的需求量不减，整机厂商业绩修复在量升价稳趋势下有望延续。 

海风方面，自然资源部、国家发展和改革委员会、国家林业和草原局发布《关于印发<自

然资源要素支撑产业高质量发展指导目录（2024年本）>的通知》，正式明确新增海上风电

项目应在离岸30千米以外或水深大于30米的海域布局。我们认为，《通知》的发布将促进

海风规范化发展，明确的建设范围有利于缩短海风项目审批时间，同时有望加快近海海风

向深远海海风发展的步伐。 
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本周，辽宁省、广西省、海南省部分海风项目实现并网发电，合计规模超1GW。项目建设

进度方面，广东省海风项目持续推进多个环节招标、开标进程，浙江省海风项目公示中标

候选人，山东省海风项目公示海缆中标候选人，河北省海风项目公示单桩基础件中标结果。

总体来看，进入四季度后，国内海风项目建设进程明显加速。粤、苏两省海风项目建设的

突破性进展，表示限制性因素影响已然减弱，并为其他沿海省市海风建设建立良好示范，

推动国内海风发展，对风电板块整体形成催化，同时沿海省市储备项目规模持续增加，为

“十五五”海风建设打下基础。海外海风发展势头强劲，国内海工产品在具备海外项目成

功交付经验的基础上，出口机遇或将持续走强。国内外海风需求共振背景下，海风板块整

体有望迎来密集催化，零部件厂商在2025年有望迎来弹性空间的释放。 

建议关注：大金重工：公司为海工设备龙头，欧洲反倾销税行业最低，海外业务维持稳定

收益。已启动丹麦项目单桩的交付，预计年内启动英国Sofia项目海塔交付，有望受益于海

外海上风电高速发展，带动公司整体盈利能力和回款能力上升。东方电缆：公司为海缆龙

头，产品矩阵丰富，高端海缆技术行业领先，已中标国内外多个海风项目，交付经验丰富。

2024年第三季度报告显示，盈利能力同比高增，有望受益于国内外海风高速发展，公司业

绩维持增长。 

➢ 风险提示：（1）全球宏观经济波动；（2）上游原材料价格波动；（3）风光装机不及预期风

险。 
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1.投资要点 

1.1.光伏板块 

硅料减产价格企稳，硅片开工率提升 

1）硅料：价格维稳。通威股份与大全能源均发布检修减产公告，标志着多晶硅头部企

业正式进入低负荷运转阶段。临近多晶硅期货上市，此后多晶硅价格的影响因素将更为多元

化，远期价格发现也将对多晶硅市场带来更多可能性。 

2）硅片：价格上升。新一轮报价 N 型 G10L 和 G12 两种规格接受程度较高，本周一线

企业开始上调开工率，月度产出预期将会上调。具体来看，本周两家一线企业开工率分别提

升至 60%和 55%，一体化企业开工率维持在 50%-60%之间，其余企业开工率调整至 40%-

80%之间。 

3）电池片：价格维稳。1 月部分头部厂家确定减产，电池价格上调后，部分电池厂家开

工率稳住，1 月生产计划持稳，整体而言 1 月电池产量将下调 12 月中旬后头部大厂外采量

骤降，专业化电池厂家库存快速提升，但基于 1 月减产预期，价格上调，组件厂有备货动作。 

4）组件：价格维稳。虽然市场价格坚挺氛围浓厚，但分布式市场执行价格混乱，低价

继续下探。一季度淡季来临，企业以销定产，帮助高库存去化。多数企业安排了 10-15 天，

甚至以上的假期，整体开工率将继续走低，预计排产低于 40GW。 

建议关注： 

福莱特：公司作为光伏玻璃龙头，受益于规模优势及大窑炉、石英砂自供、海外产能布

局等因素，具有明显成本优势。同时公司在资金层面现金流明显改善，在手现金充裕，预计

在行业产能出清过程中龙头优势不断凸显。 
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1.2.风电板块 

新增海风实施“单 30”布局要求，关注全年海风并网规模 

本周（截至 12 月 27 日），陆上风电机组开标约 600MW，不含塔筒平均中标单价约

1451.5 元/kW。近期国家电投集中采购开标过程中，供应商并非以最低价格为参考，而是综

合各方因素，在平均投标价格附近浮动 5%来选取最终供应商。我们认为，风电机组投标价

格战基本结束，近期项目的平均中标单价已经印证了裸机价格回升企稳的态势。2024 年全

年招标、开标规模较 2023 年大幅提升，结合陆风项目 1~1.5 年的建设周期，2025 年市场对

风电机组的需求量不减，整机厂商业绩修复在量升价稳趋势下有望延续。 

海风方面，自然资源部、国家发展和改革委员会、国家林业和草原局发布《关于印发<

自然资源要素支撑产业高质量发展指导目录（2024 年本）>的通知》，正式明确新增海上风

电项目应在离岸 30 千米以外或水深大于 30 米的海域布局。我们认为，《通知》的发布将促

进海风规范化发展，明确的建设范围有利于缩短海风项目审批时间，同时有望加快近海海风

向深远海海风发展的步伐。 

本周，辽宁省、广西省、海南省部分海风项目实现并网发电，合计规模超 1GW。项目

建设进度方面，广东省海风项目持续推进多个环节招标、开标进程，浙江省海风项目公示中

标候选人，山东省海风项目公示海缆中标候选人，河北省海风项目公示单桩基础件中标结果。

总体来看，进入四季度后，国内海风项目建设进程明显加速。粤、苏两省海风项目建设的突

破性进展，表示限制性因素影响已然减弱，并为其他沿海省市海风建设建立良好示范，推动

国内海风发展，对风电板块整体形成催化，同时沿海省市储备项目规模持续增加，为“十五

五”海风建设打下基础。海外海风发展势头强劲，国内海工产品在具备海外项目成功交付经

验的基础上，出口机遇或将持续走强。国内外海风需求共振背景下，海风板块整体有望迎来

密集催化，零部件厂商在 2025 年有望迎来弹性空间的释放。 

截至 12 月 27 日，环氧树脂、中厚板、螺纹钢报价分别为 14000 元/吨、3412 元/吨、

3351.43 元/吨，周环比分别为 6.06%、-0.58%、0.47%，较年初环比分别为 4.22%、-13.44%、

-15.50%。总体来看，上游大宗商品价格在 2024 年初小幅下行后，维持窄幅震荡，对产业

链各环节厂商成本端影响减弱。 

国家能源局数据显示，2024 年 1~11 月全国风电新增装机规模 51.75GW，同比增加

25.03%，11 月单月新增 5.95GW，同比增加 45.83%，环比下降 10.93%。2023 年 1~11 月

全国新增风电装机容量 41.39GW，约占 2023 年全年新增装机容量的 54.53%，假设 2024

年 1~11 月新增装机规模占 2024 年全年新增装机规模的比例与 2023 年相同，则 2024 年全

年新增装机规模预计可达 94.90GW，行业整体高景气发展有望延续。2024 年上半年 14 个

省市发布的 2024 年重大风电项目建设清单，合计建设规模达到了 96.19GW；据统计，2023

年国内风电招标规模总计约 98.67GW，同比上升 7.51%，通过对 2023 年&2024 年已招标

待并网规模和 2024 年已并网规模比对，我们认为 2025 年待装机规模仍有较大空间。市场

需求不减背景下，建议关注业绩有望回暖的整机企业、弹性较大的核心零部件企业。 

建议关注： 

大金重工：公司为海工设备龙头，欧洲反倾销税行业最低，海外业务维持稳定收益。已

启动丹麦项目单桩的交付，预计年内启动英国 Sofia 项目海塔交付，有望受益于海外海上风

电高速发展，带动公司整体盈利能力和回款能力上升。 

东方电缆：公司为海缆龙头，产品矩阵丰富，高端海缆技术行业领先，已中标国内外多

个海风项目，交付经验丰富。2024 年第三季度报告显示，盈利能力同比高增，有望受益于

国内外海风高速发展，公司业绩维持增长。 
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图1  关注标的池估值表 20241227（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind 一致预期，东海证券研究所 

 

2.行情回顾 

本周（12/23-12/27）申万光伏设备板块下跌 1.71%，跑输沪深 300 指数 3.07 个百分

点，申万风电设备板块下跌 2.35%，跑输沪深 300 指数 3.71 个百分点。本周光伏板块涨幅

前三个股为快可电子、拓日新能、正泰电器，跌幅前三个股为连城数控、ST 天龙、上能电

气。本周风电板块涨幅前三个股为中材科技、禾望电气、湘电股份，跌幅前三个股为中环海

陆、天顺风能、海力风电。 

图2  申万行业二级板块涨跌幅及估值（截至 2024/12/27） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 
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图3  本周光伏设备板块涨跌幅前三个股（%）  图4  本周风电设备板块涨跌幅前三个股（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所  资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

本周光伏、风电板块主力净流入前五的个股为欧晶科技、帝尔激光、爱旭股份、中船科

技、晶盛机电，主力净流出前五为通威股份、阳光电源、TCL 中环、晶澳科技、锦浪科技。 

表1  本周光伏、风电设备板块主力资金净流入与净流出前十个股（单位：万元） 

主力净流入前十 主力净流出前十 

证券代码 公司名称 净流入额 所属申万三级 证券代码 公司名称 净流出额 所属申万三级 

001269.SZ 欧晶科技 6628.75 光伏辅材 600438.SH 通威股份 -26719.35 硅料硅片 

300776.SZ 帝尔激光 6553.06 光伏加工设备 300274.SZ 阳光电源 -26433.48 逆变器 

600732.SH 爱旭股份 5812.02 光伏电池组件 002129.SZ TCL 中环 -22506.24 硅料硅片 

600072.SH 中船科技 4836.03 风电零部件 002459.SZ 晶澳科技 -14440.48 光伏电池组件 

300316.SZ 晶盛机电 4221.30 光伏加工设备 300763.SZ 锦浪科技 -14295.53 逆变器 

688472.SH 阿特斯 4054.42 光伏电池组件 301155.SZ 海力风电 -12149.73 风电零部件 

600537.SH 亿晶光电 3664.79 光伏电池组件 002531.SZ 天顺风能 -10317.67 风电零部件 

603218.SH 日月股份 3477.74 风电零部件 601012.SH 隆基绿能 -10213.29 光伏电池组件 

603398.SH 沐邦高科 2921.04 硅料硅片 601865.SH 福莱特 -10106.65 光伏辅材 

688516.SH 奥特维 2626.72 光伏加工设备 300185.SZ 通裕重工 -8220.05 风电零部件 

资料来源：Wind，东海证券研究所 
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3.行业动态 

3.1.行业新闻 

表2  本周行业新闻 

标题 新闻内容 

江苏拟开展 60 个海上光伏项

目场址建设工作 

12 月 24 日，江苏省发改委印发《江苏省海上光伏开发建设实施方案（2025—2030 年）》，

对原《江苏省海上光伏开发建设实施方案（2023-2027 年）》项目场址进行优化调整，移

除了不符合最新用海政策的海上光伏场址，重点利用海上风电场区、围海养殖区和电厂

确权温排水区开展海上光伏项目建设。 

我国首个国家级海上风电研

究与试验检测基地传动链平

台建成投运 

12 月 26 日，我国首个国家级海上风电研究与试验检测基地(以下简称“海上风电试验基

地”)传动链平台在福建建成投运。该平台是国内首套具有自主知识产权、国际技术水平

最先进、测试能力最全面的风电机组地面试验平台，可开展 25 兆瓦级风电机组全工况模

拟试验。 

我国新一代风电安装船今交

付，可自行航行到全球任意

指定作业地点 

从中集集团获悉，国内目前最先进的第四代自升自航式风电安装船——“铁建风电 2000”

风电安装船在烟台交付。“铁建风电 2000”船长 136 米，宽 53 米，航速约 8 节，搭载

DP-2 动力定位系统，能够灵活应对水深 80 米以下的海上风电施工挑战。安装船拥有 3

个侧推、3 个全回转艉推，取证无限航区，可自行航行到全球任意指定作业地点。 

广东海上风电总装机规模跃

居全国第一 

据中国南方电网官微消息，随着广东阳江青洲六海上风电项目 15 号集电路线 4 台风电

机组陆续并网，广东海上风电总装机容量达到 1198 万千瓦，居全国第一。年发电量约

359 亿千瓦时，与同等容量燃煤电厂相比，可等效节省标煤约 1042 万吨，减少二氧化碳

排放量约 2772 万吨。 

资料来源：同花顺，Wind，东海证券研究所 

 

3.2.公司要闻 

表3  本周行业公司要闻 

公司名称 要闻内容 

大全能源 

为严格落实中央经济工作会议精神，规范企业自身行为，防止“内卷式”恶性竞争，促进光伏行业的健康

可持续发展，公司将逐步启动对新疆及内蒙古生产基地高纯多晶硅产线的阶段性检修工作，对部分产线进

行有序减产控产。后续公司将视市场变化情况择机复产，并根据后续情况及时披露相关信息。 

通威股份 

当前受西南地区冬季进入枯水期、电力价格环比提升影响，考虑光伏产业总体行情持续处于底部调整阶段，

公司旗下永祥股份逐步安排下属云南通威高纯晶硅有限公司、四川永祥多晶硅有限公司、四川永祥新能源

有限公司、四川永祥能源科技有限公司 4 家高纯晶硅生产公司，根据公司总体生产经营计划进行技改及检

修工作，阶段性有序减产控产。 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

3.3.上市公司公告 

表4  本周上市公司重要公告 

公告时间 证券简称 公告内容 

12/25 天合光能 

公司与 FREYR 已按本次交易协议的相关约定达成交割前条件。公司将按计划继续推进本次交

易的相关工作，FREYR 将在第二阶段向公司发行的 30,440,113 股普通股股票尚待有关审批通

过后实现，相关审批的通过与否存在不确定性。若第二阶段审批未通过，公司将获得 FREYR 约

8000 万美元的优先票据作为补偿。 

资料来源：各公司公告，东海证券研究所 
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4.行业数据跟踪 

4.1.光伏行业价格跟踪 

图5  硅料价格走势（元/千克）  图6  硅片价格走势（元/片） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所 

  

图7  电池片价格走势（元/W）  图8  国内组件价格走势（元/W） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：cbc 金属网、PVInfoLink，东海证券研究所 

 

图9  海外单晶组件价格走势（美元/W）  图10  开方线（元/米） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 
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图11  光伏玻璃价格走势（元/平方米）  图12  银浆价格走势（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 

 

图13  EVA 价格走势（元/平方米）  图14  金刚线（元/米） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 

 

图15  坩埚（元/个）  图16  石墨热场（元/套） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 
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图17  双面铝（元/千克）  图18  铝边框（元/套） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 

 

图19  接线盒（元/个）  图20  焊带（元/千克） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 

 

图21  光伏产业链价格情况汇总 

 

资料来源：PVInfoLink，百川盈孚，cbc 金属网，Solarzoom，Pvinsights，东海证券研究所 
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4.2.风电行业价格跟踪 

 

 

 

图22  现货价：环氧树脂（单位：元/吨）  图23  参考价：中厚板（单位：元/吨） 

 

 

 
资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 

图24  现货价：螺纹钢（单位：元/吨）  图25  现货价：聚氯乙烯（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 

图26  现货价：铜（单位：元/吨）  图27  现货价：铝（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 
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图28  风电产业链价格情况汇总 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

 

5.风险提示 

（1）全球宏观经济波动风险：全球经济波动背景下，各地区对新能源需求量可能产生

变化，或将引发供需端格局变动； 

（2）上游原材料价格波动风险：行业相关原材料价格若发生变动，或将对生产商成本

端压力及议价能力产生影响，从而影响企业盈利能力； 

（3）风光装机不及预期风险：全球风光装机量不及预期，将对相关企业盈利能力造成

不利影响。 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容

所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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