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光伏 

报告原因：定期报告 

 

行业周报（20220221-20220227）      维持评级 

美国释放扣押光伏产品，一月消纳总体平稳               看好 

2022 年 2 月 27 日   行业研究/定期报告 

光伏行业近一年市场表现  本周行情  

 整体：本周，沪深 300 涨跌幅-1.67%，申万一级 31 个行业中的 12 个

上涨，电力设备行业涨跌幅 4.25%，在申万一级行业中排名第 1，Wind 光

伏指数涨跌幅 6.40%。 

 个股：光伏行业（Wind 光伏指数成分股）中 64 只个股实现正收益，

其中，上机数控以 24.07%的涨幅领涨，金晶科技以-4.42%的跌幅领跌。 

 估值：截至 2022 年 2 月 27 日，光伏行业（Wind 光伏指数）的 PE(TTM)

为 47.83，电气设备行业（申万一级）的市盈率为 50.00。 

价格跟踪 

 本周产业链价格总体持稳： 

 单晶硅料价格小幅上涨； 

 单晶硅片价格小幅上涨，多晶硅片价格小幅上涨； 

 单晶电池片价格持稳，多晶电池片价格持稳； 

 组件价格持稳。 

行业动态 

 国家发改委：加大力度发展电源侧储能，支撑风光基地开发消纳 

 吉林：全力支持省内西部地区风光开发 

 河南：十四五光伏新增 10GW+，重点发展分布式 

投资建议 

 本周硅料价格延续微涨走势，根据硅业分会数据，由 3 月份国内外硅

料及硅片企业生产计划测算得国内硅料总供应量约为 6.3 万吨（国内产量

5.5 万吨，进口量 0.8 万吨），硅片月预计产量在 23.6GW 左右，因此预计

3 月份国内硅料供应仍将维持偏紧局面。据报道隆基前期被美国扣留的光伏

组件已被释放，天合光能被扣押的大多数光伏产品也已释放完毕，美国以

新疆问题为由对国内光伏企业的制裁影响有限。另外，根据全国新能源消

纳检测预计中心，2022 年 1 月全国光伏利用率为 98.3%，同比提升 0.1pct，

其中蒙西和青海地区弃光率略高。长期看好垂直一体化组件龙头及在储能

领域有领先布局的逆变器龙头企业：隆基股份、晶澳科技、阳光电源、锦

浪科技。 

风险提示 

 新能源消纳不及预期；新增装机量不及预期；产业链价格波动风险；

十四五新能源规划落地不及预期。 
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1.行情回顾 

1.1 行业整体表现 

本周（20220221-20220227），沪深 300 涨跌幅-1.67%，收于 4573.42 点，31 个申万一级行业中有 12 个

出现上涨，Wind 光伏指数涨跌幅 6.40%，表现超过申万 31 个一级行业中的 31 个，其中，电力设备行业涨

跌幅 4.25%，在申万一级行业中排第 1。 

图 1：光伏指数与申万一级行业涨跌幅对比（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 个股表现 

个股方面，本周（20220221-20220227）光伏行业（Wind 光伏指数 72 只成分股）中 64 只个股实现正收

益，其中，上机数控（24.07%）、中来股份（21.45%）、天合光能（19.22%）、首航高科（18.49%）、奥

特维（18.27%）领涨。 

表 1：本周光伏行业涨跌幅排名前五的个股（%） 

涨幅前五的个股 跌幅前五的个股 

代码 简称 周涨跌幅 代码 简称 周涨跌幅 

603185.SH 上机数控 24.07 600586.SH 金晶科技 -4.42 

300393.SZ 中来股份 21.45 000012.SZ 南玻 A -3.69 

688599.SH 天合光能 19.22 600537.SH 亿晶光电 -1.67 

002665.SZ 首航高科 18.49 600546.SH 山煤国际 -1.29 

688516.SH 奥特维 18.27 603507.SH 振江股份 -1.06 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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1.3 行业估值情况 

截至 2022 年 2 月 27 日，光伏行业（Wind 光伏指数）的 PE(TTM)为 47.83，电气设备行业（申万一级）

的市盈率为 50.00，在申万一级行业中处于前列。 

图 2：光伏指数与申万一级行业市盈率 TTM（截至本周末） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

图 3：光伏指数市盈率 TTM 走势（截至本周末） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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2.产业链价格跟踪 

2.1 硅料价格 

本周上游环节的询价和成交方面均继续维持比较活跃势头，逐渐进入相对密集的订单洽谈区间，拉晶

环节采购生产需求用量的趋势持续、对于继续提升拉晶稼动的市场氛围不减。硅料环节整体报价水平仍然

有小幅上扬，本周成交价格继续调涨至每公斤 240-244 元人民币左右范围，均价调涨至每公斤 242 元人民币

左右水平。供给方面，硅料实际供应量的提升速度有限，非主观因素导致，化工生产周期和新产线爬坡需

要一些必要的时间来提升动能和有效产量。虽然二月环比供应量略有增加，预计三月供应量也会环比增长，

但是今年一季度硅料整体新增供应量对比硅片拉晶环节的新增需求量来说、仍显不足，同时在拉晶环节抬

升开工率的背景下，短期硅料供应和需求之间错配关系难解，硅料价格持稳概率增加。 

2.2 硅片价格 

时至采买订单签订密集期，2 月 22 日晚间龙头企业隆基公布单晶硅片价格调涨，次日其他二线企业纷

纷跟进调涨报价。单晶硅片 182mm/165μm 尺寸规格报价涨至每片人民币 6.5 元，166mm/165μm 尺寸规格

报价涨至每片人民币 5.45 元，隆基硅片此次价格涨幅每片人民币 0.1-012 元左右。210mm/160μm 尺寸规格

随着生产厂家数量逐渐增加，价格略有差异，但是整体也有调涨趋势，低价区间近期微幅上涨至 8.42-8.45

元左右，高位报价已经来到每片人民币 8.65 元。静候另一龙头企业中环是否发布价格调涨。二月拉晶环节

整体稼动环比提升，预计三月拉晶稼动仍有上升空间，但是空间已经越来越有限。终端需求波动和观望的

情绪仍然氤氲市场，上游循环调涨的价格刺激，下游需求端的反应和接受程度需要时间观察。 

图 4：本周多晶硅料价格（单位：RMB）  图 5：本周硅片价格（单位：RMB） 

 

 

 

数据来源：PVInfoLink，山西证券研究所  数据来源：PVInfoLink，山西证券研究所 
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2.3 电池片价格 

本周暂以前期订单交付为主，本周电池片厂家 M6/M10/G12 电池片成交价格成交均价区间来到每瓦

1.07-1.11/1.1-1.14/1.1-1.145 元人民币的水平，然而硅片价格在本周再度出现上调、3 月定价博弈即将开始，

电池片厂家预期将出现每瓦 1-3 分人民币不等的价格调整，然受制组件端接受度影响，电池片上涨恐有难度，

在组件端预期减产下、后续不排除 3-4 月电池片的开工率恐有下修的可能性。多晶部分，本周成交需求较少，

电池片价格维稳每片 3.75-3.9 元人民币的区间，海外约每片 0.53-0.55 元美金。 

2.4 组件价格 

本周组件端价格情况与上周雷同，虽然组件厂家已经开始调整定价策略，然而本周价格受限终端接受

度，价格并无出现明显涨势，500W+主流价格仍落在每瓦 1.85-1.88 元人民币，部分渠道分布式项目执行价

格站上每瓦 1.9 元人民币以上的区间、约每瓦 1.9-1.93 元人民币(含运含税)。当前厂家、终端仍处观望态度，

已有部分厂家减少材料订单、部分组件厂家规划将在 2 月下旬-3 月减少稼动率，终端也因 3-4 月订单能见

度尚不明朗，受限价格涨势、观望情绪逐渐扩大，不排除原定拉货的项目有推迟的可能。目前海外地区价

格暂时稳定，欧洲、亚太地区，2 月执行价格 500W+单玻组件约每瓦 0.265-0.275 元美金，美国价格稳定在

每瓦 0.32-0.35 元美金(FOB)，部份欧洲分销渠道亦有涨价趋势。 

图 6：本周电池片价格（单位：RMB）  图 7：本周光伏组件价格（单位：RMB） 

 

 

 

数据来源：PVInfoLink，山西证券研究所  数据来源：PVInfoLink，山西证券研究所 
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3.1 行业要闻 

 国家发改委：加大力度发展电源侧储能，支撑风光基地开发消纳   
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2 月 10 日，国家发改委、国家能源局正式印发《“十四五”新型储能发展实施方案》，为推动新型储

能规模化、产业化、市场化发展制定了实施方案。根据文件，新型储能“十四五”将按照统筹规划、因地

制宜，创新引领、示范先行，市场主导、有序发展，立足安全，规范管理的基本原则推进。其发展目标为

到 2025 年，由商业化初期步入规模化发展阶段，具备大规模商业化应用条件，市场环境和商业模式基本成

熟。其中，电化学储能技术性能进一步提升，系统成本降低 30%以上。拓展新型储能商业模式，探索推广

共享储能模式。研究开展储能聚合应用。创新投资运营模式。同时加快重点区域试点示范，结合以沙漠、

戈壁、荒漠地区为重点的大型风电光伏基地建设开展新型储能试点示范。 

（信息来源：光伏们） 

 吉林：全力支持省内西部地区风光开发  

2 月 21 日，吉林省发展改革委、吉林省科技技术厅、吉林省财政厅、吉林省工业和信息化厅、吉林省

自然资源厅、吉林省生态环境厅、吉林省应急管理厅、吉林省政务服务和数字化建设管理局、吉林省能源

局联合发布了关于《支持我省西部地区建设国家级清洁能源基地的若干举措》的通知，从项目布局，能源、

能耗指标倾斜，电力交易以及资金补助等十大方面提出了具体的举措。文件指出，按照国家建设“松辽新

能源基地”的目标任务，全力支持西部地区扩大风电、光伏发电等清洁能源开发规模，省内新能源建设计

划指标向西部地区予以重点倾斜。其中，国务院投资主管部门或国务院投资主管部门会同有关部门支持和

认可的能源项目，确实难以避让永久基本农田，可以纳入用地预审范围。 

（信息来源：光伏们） 

 河南：十四五光伏新增 10GW+，重点发展分布式   

近日，河南省人民政府印发《河南省“十四五”现代能源体系和碳达峰碳中和规划》，规划指出要加

快非化石能源发展积极推进太阳能高效利用。坚持节约集约用地导向，加快屋顶光伏整县（市、区）推进，

鼓励利用开发区、工业园区、标准厂房、大型公共建筑屋顶发展分布式光伏发电，探索开展光伏建筑一体

化示范。结合采煤沉陷区、石漠化、油井矿山废弃地治理等，建设高质量“光伏+”基地。探索光伏发电与

5G、制氢、新能源汽车充电设施等新领域高效融合。推进太阳能烘干等工业化应用和热利用技术，以乡镇、

学校、医院、新型农村社区为重点，建设一批太阳能供暖、供热水兼发电示范项目。到 2025 年，新增并网

容量 1000 万千瓦以上。有序推动风能资源开发利用。按照最大保护、最低影响、适度开发的原则，规划建

设高质量风电项目，打造沿黄百万千瓦级高质量风电基地。在电力负荷集中、电网接入条件较好的地方，

统一规划、协同开发分散式风电项目。加大已并网项目技术升级改造力度，推进新建项目智慧化、数字化。

到 2025 年，新增并网容量 1000 万千瓦以上。 

（信息来源：光伏们） 



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            9  

3.2 上市公司重点公告 

表 2：过去一周上市公司重要公告 

代码 简称 公告日期 公告标题 主要内容 

600438 通威股份 2 月 22 日 
通威股份:公开发行可转换

公司债券发行公告 

公司公开发行可转债已获证监会核准，拟募资 120 亿元，乐

山二期高纯晶硅项目、包头二期高纯晶硅项目、15GW 单晶拉

棒切方项目及补充流动资金。 

688599 天合光能 2 月 23 日 
天合光能:2021 年度业绩快

报公告 

公司 2021 年实现营业收入 444.90 亿元，同增 51.23%，实现

归母净利润 18.76 亿元，同增 52.64%。 

688408 中信博 2 月 25 日 
中信博:2021 年度业绩快报

公告 

公司 2021 年实现营业收入 24.10 亿元，同增-22.95%，实现

归母净利润 0.32 亿元，同增-88.96%。 

603185 上机数控 2 月 25 日 

上机数控:关于投资建设年

产 15 万吨高纯工业硅及 10

万吨高纯晶硅项目的公告 

公司拟投资建设年产 15万吨高纯工业硅及 10万吨高纯晶硅

项目。整个项目分为二期具体实施，第一期设计产能为 8万

吨高纯工业硅项目、5万吨高纯晶硅项目。第二期项目将根

据市场情况推进。项目总投资预计为人民币 118 亿元，第一

期项目投资预计为人民币 60 亿元。 

资料来源：wind，山西证券研究所 

4.投资建议 

光伏发电目前已在多个国家及地区成为最便宜的发电来源。在各国新能源政策的大力支持下，GW 级

光伏新兴市场不断涌现，光伏增长逐渐多元化，预计 2022 年国内光伏新增装机容量有望超 75GW，同比增

长 30%+，全球光伏新增装机可达 200GW，同比增长 20%+。2022 年光伏行业投资我们推荐以下三条主线： 

1、垂直一体化组件龙头：随着硅料新产能逐步投产，一方面行业利润下移，组件环节盈利水平有望触

底回升，另一方面装机成本下降将刺激需求，垂直一体化龙头依靠其成本控制优势及品牌渠道优势，有望

实现量利齐升。 

2、受益出海加速及储能快速发展的逆变器龙头：目前国内逆变器企业已凭借其产品良好的性价比逐步

打开海外市场，2020 年国产逆变器海外市占率已达 48%，有望继续提高。另外，电网对于储能配置需求的

增加有望产生可观的增量逆变器需求。预计在 2022 年下半年随着芯片短缺情形有所缓解，逆变器企业将迎

来盈利修复。 

3、成本控制及市占率领先的硅料企业：近年来硅料环节凭借其大额初始资本投入需求及高技术壁垒，

形成了较为稳定的竞争格局，CR5 已近八成，随着龙头企业技术进步，新增产能的生产成本持续降低，2022

年新产能投放后依旧有望保持较高毛利率。 
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5.风险提示 

1）新能源消纳不及预期； 

2）新增装机量不及预期； 

3）国外经济恢复不及预期； 

4）十四五新能源规划落地不及预期。 
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