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投资要点：

  市场表现：

本周（04/08-04/12）申万光伏
设备板块下跌6.91%，跑输沪深
300指数4.34个百分点，申  万风
电设备板块下跌3.43%，跑输沪
深300指数0.85个百分点。本周
光伏板块涨幅前三个  股为： 同
享科技、清源股份、京山轻机，  
跌幅前三个股为海优新材、禾迈
股份、海泰新能。 本周风电板块
涨幅前三个股为：  双一科技、起
帆电缆、通裕重工，  跌幅前三个
股为中环海  陆、吉鑫科技、新强
联。

  光伏板块

硅片库存及盈利有望拐点，电池
排产继续向上

1）硅料：价格大幅下降。本周硅
料签单有限，  目前硅料环节已经
面临全面亏损，  上下游对  于价
格分歧逐步加大，部分企业不愿
亏损成交。从下游角度看， 目前
硅料价格处下行区间， 未见价格
底部， 硅片企业囤货意愿不高， 
仅对降级品保持一定采购量。2）
硅片： 价格略  降。供应方面，
预期4月国内硅片产量63GW左右
， 环比下降9.7%。需求方面，  
预测硅片  需求超过供应3-5GW
（按硅片出口6GW计算）。根据
供需关系预测， 4月单月供需关
系转向  供小于求，  硅片库存逐
步消纳。另外本周一线企业尝试
涨价提振市场信心，  按当前硅料
价  格计算， 硅片亏损现金的幅
度有所收窄， 并将逐步先过渡至
盈亏平衡。3）电池片：  价格维  
稳。四月份电池厂家排产仍在提
升， 并且多数  N  型产线持续爬
坡，   N  型电池端渗透率预  计
将提升至约68%。近几周组件大
厂持续透过双经销与代工的合作
方式遏制电池厂家的售  价， 迭
加近期银点的调升，  电池获利空
间受到挤压。而相对专业电池厂
家，  同时布局组件  环节的企业
在自用比例提升下，  除了规避生
产风险，  甚至个别规格产品仍在

尝试性的调高  报价。4）组件：  价格略降。在上游价格下降以及组件高排产的双重施压下， 
叠加组件市场  竞争激烈，本周组件价格下跌，目前已经出现多家组件企业对4月排产集体
下调情况。

建议关注：

帝科股份：1）公司是TOPCon浆料龙头，  目前市占率50%以上， 预计出货占比中TOPCon 
达到50%以上。公司预计2023年实现归母净利润3.6-4.0亿元，实现扣非归母净利润3.2-3.6 
亿元， 同比扭亏为盈。2）激光诱导烧结方面， 公司与头部及二三线密切合作， 技术领先下 
的先发优势有望进一步提升盈利。

  风电板块

多地海风项目稳步推进，广东省公布2024年重点海风项目建设

本周（截至4月12日），陆上风电机组招标约1885.39MW，开标约1910MW，含塔筒中标单 
价约1911.22元/kW，较前一周小幅收窄， 不含塔筒中标单价约1445元/kW；海上风电机组 
开标约700MW，均包含塔筒及5年整机维护，  其中瑞安一号预中标价格为3388元/kW，高 
于此前福建平潭项目的3096.18元/kW，海风中标价格有所回暖。

本周，广东省公布2024年重点建设项目计划，涉及规模7.344GW，其中1.194GW预计将  
于年内并网， 6.15GW预计2025年并网。从项目建设时间来看， 其中5.6GW项目已于2021  
年启动建设，  近年来推进缓慢，  此次这些项目被列为重点建设项目并明确建设起止年限为  
2025年，凸显广东省大力支持海风发展、推进海风建设的决心，省内海风建设有望加速。
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广东省揭阳市发布2023~2030年储能规划，  明确2024年并网2.191GW、开工4.4GW，“十  
五五”规划并网8.49GW，部分项目与广东省重点建设项目不重叠，  有望扩大广东地区海风  
建设规模，  贡献增量预期。整体来看，  广东省从省级计划，  到揭阳市、阳江市、江门市等  
市级重点建设项目，  均明确提出建设项目规模及建设起止年限，  为“十四五”广东省内海  
风新增装机规模提供支撑， 也为“十五五”海风建设打下基础，海风高景气发展有望延续。

从具体项目来看，本周海南省CZ3海风项目陆上集控中心正式启动建设，预计年内并网 
600MW，华能临高项目桩基首桩顺利沉桩；  浙江省瑞安1号风机招标结果公示，  并与玉环 
2号确认安装工程施工单位中标人选； 浙江省发布象山4#~6#合计1.65GW海风项目配置公 
开询比公告，温州市苍南5号项目正式签约；广东省江门、湛江项目公示前期技术咨询中 
标结果。海风施工窗口期内，  多个项目顺利开工，项目储备持续增加，有力支撑2024年 
~2025年新增海风装机规模，  带动板块情绪向好。桩基/塔筒、海缆等核心零部件在风电场 
施工进程中优先入场，有望率先受益。

建议关注：  大金重工：  公司为海工设备龙头，  蓬莱基地排产饱满，   已成功交付英国项目且  
欧洲反倾销税行业最低， 有望受益于海外海上风电高速发展， 维持业绩高增长。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。新建阳江基地已逐步投产，  公  
司总体产能充沛， 且已中标国内多个海风项目， 交付经验丰富。受益于国内海风高速发展， 
公司有望迎来量利齐升。

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
硅片库存及盈利有望拐点，电池排产继续向上

1）硅料： 价格大幅下降。本周 n 型棒状硅三家企业有成交，  p 型棒状硅仅两家企业有  
成交， 成交量极为有限，仅一家头部企业成交量较大。目前硅料环节已经面临全面亏损， 上  
下游对于价格分歧逐步加大。从硅料企业感知看，本次价格下行幅度较大， 下游压价力度超  
预期，部分企业不愿亏损成交。从下游角度看，目前硅料价格处下行区间，未见价格底部， 
硅片企业囤货意愿不高，仅对降级品保持一定采购量。

2）硅片：价格略降。供应方面， 截至本周共有 4 家企业实际减产，另有 3 家企业有减  
产计划，  4 月减量主要来自硅片企业降负荷清库存，  另有内蒙地区阶段性限电的因素。据此  
预期 4 月国内硅片产量 63GW 左右，环比下降 9.7% 。需求方面，根据下游企业排产计划， 
预期 4 月电池产量 60-62GW，组件产量 54GW。数据可知， 硅片需求超过供应 3-5GW（按  
硅片出口 6GW 计算），这部分量消耗前期硅片积压库存。根据供需关系预测， 4 月单月供需  
关系转向供小于求， 硅片库存逐步消纳。另外本周一线企业尝试涨价提振市场信心，按当前  
硅料价格计算， 硅片亏损现金的幅度有所收窄，并将逐步先过渡至盈亏平衡。

3）电池片：  价格维稳。四月份电池厂家排产仍在提升， 并且多数  N  型产线持续爬坡， 
N  型电池端渗透率预计将提升至约 68% 。近几周组件大厂持续透过双经销与代工的合作方 
式遏制电池厂家的售价，迭加近期银点的调升， 电池获利空间受到挤压。而相对专业电池厂 
家， 同时布局组件环节的企业在自用比例提升下，除了规避生产风险，甚至个别规格产品仍 
在尝试性的调高报价。

4）组件： 价格略降 。在上游价格下降以及组件高排产的双重施压下， 叠加组件市场竞 
争激烈，  本周组件价格下跌，目前已经出现多家组件企业对 4 月排产集体下调情况。

建议关注：

帝科股份： 1）公司是  TOPCon  浆料龙头， 目前市占率  50%以上， 预计出货占比中  
TOPCon 达到 50%以上。公司预计 2023 年实现归母净利润 3.6-4.0 亿元， 实现扣非归母净  
利润 3.2-3.6 亿元，同比扭亏为盈。2）激光诱导烧结方面，公司与头部及二三线密切合作， 
技术领先下的先发优势有望进一步提升盈利。

1.2.风电板块
多地海风项目稳步推进，广东省公布 2024 年重点海风项目建设

本周（截至 4 月 12 日），陆上风电机组招标约 1885.39MW，开标约 1910MW，含塔筒 
中标单价约 1911.22 元/kW，较前一周小幅收窄， 不含塔筒中标单价约 1445 元/kW；海上风 
电机组开标约 700MW，均包含塔筒及 5 年整机维护，其中瑞安一号预中标价格为 3388 元 
/kW，高于此前福建平潭项目的 3096.18 元/kW，海风中标价格有所回暖。

截至 4 月 12  日，环氧树脂、中厚板、螺纹钢报价分别为 12600 元/吨、3722 元/吨、 
3505.11 元/吨，周环比分别为-0.53%、1.09%、2.67%，较年初环比分别为-6.20%、-5.58% 、 
- 11.63%。2024 年以来， 上游大宗商品处于震荡下行通道， 零部件环节厂商成本端压力持续 
缓解，叠加终端需求旺盛的情况下，  零部件环节厂商盈利空间持续修复。
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本周， 广东省公布 2024 年重点建设项目计划， 涉及规模 7.344GW，其中 1.194GW 预  
计将于年内并网，6.15GW 预计 2025 年并网。从项目建设时间来看， 其中 5.6GW 项目已  
于 2021 年启动建设，近年来推进缓慢， 此次这些项目被列为重点建设项目并明确建设起止  
年限为 2025 年， 凸显广东省大力支持海风发展、推进海风建设的决心，省内海风建设有望  
加速。广东省揭阳市发布 2023~2030 年储能规划，明确 2024 年并网 2.191GW、开工 4.4GW， 
“十五五”规划并网 8.49GW，部分项目与广东省重点建设项目不重叠，有望扩大广东地区海  
风建设规模， 贡献增量预期。整体来看，  广东省从省级计划， 到揭阳市、阳江市、江门市等  
市级重点建设项目， 均明确提出建设项目规模及建设起止年限，为“十四五”广东省内海风  
新增装机规模提供支撑，也为“十五五”海风建设打下基础，海风高景气发展有望延续。

从具体项目来看，本周海南省 CZ3 海风项目陆上集控中心正式启动建设，预计年内并 
网 600MW，华能临高项目桩基首桩顺利沉桩； 浙江省瑞安 1 号风机招标结果公示，并与玉 
环 2 号确认安装工程施工单位中标人选；浙江省发布象山 4#~6#合计 1.65GW 海风项目配 
置公开询比公告，温州市苍南 5 号项目正式签约；广东省江门、湛江项目公示前期技术咨询 
中标结果。海风施工窗口期内， 多个项目顺利开工， 项目储备持续增加，有力支撑 2024 年 
~2025 年新增海风装机规模，带动板块情绪向好。桩基/塔筒、海缆等核心零部件在风电场施 
工进程中优先入场，有望率先受益。

国家能源局发布 1-2 月份全国电力工业统计数据 ，2024 年 1~2 月全国新增风电装机容 
量 9.89GW，同比增加 69.93%；2023 年 1~2 月全国新增风电装机容量 5.82GW，约占 2023 
年全年新增装机容量的 7.67%；近期 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%，对 2024 年全年新增装机规模形成支撑。结合历年新增装机规模走势，每年第 
一季度是风电行业淡季，第二季度至第四季度新增装机规模逐步增加。综上，我们维持此前 
2024 年全年国内新增装机规模存在超预期的判断。2024 年第一季度，上游大宗商品价格维 
持 2023 年的震荡下探态势，风电产业链各环节厂商成本端压力处于低位 ，叠加零部件环节 
有望维持高需求，相关厂商业绩有望持续高增， 同时海外订单有望为零部件厂商打开增量空 
间 ，建议关注塔筒、桩基/导管架、整机龙头企业。

建议关注：

大金重工： 公司为海工设备龙头， 蓬莱基地排产饱满， 已成功交付英国项目且欧洲反倾 
销税行业最低， 有望受益于海外海上风电高速发展，维持业绩高增长。

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。新建阳江基地已 
逐步投产，公司总体产能充沛， 且已中标国内多个海风项目， 交付经验丰富。受益于国内海 
风高速发展，公司有望迎来量利齐升。
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图1  核心标的池估值表 20240412（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（04/08-04/12） 申万光伏设备板块下跌 6.91%，跑输沪深 300 指数 4.34 个百分 

点，申万风电设备板块下跌 3.43%，跑输沪深 300 指数 0.85 个百分点。本周光伏板块涨幅 
前三个股为： 同享科技、清源股份、京山轻机，  跌幅前三个股为海优新材、禾迈股份、海泰 
新能。本周风电板块涨幅前三个股为：  双一科技、起帆电缆 、通裕重工， 跌幅前三个股为中 
环海陆、吉鑫科技、新强联 。

表1  申万行业二级板块涨跌幅及估值（截至 2024/04/12）

资料来源：  Wind，东海证券研究所
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图2  本周光伏设备板块涨跌幅前三个股（%）

资料来源：  Wind，东海证券研究所

图3  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

本周光伏、风电板块主力净流入前五的个股为固德威、宏德股份、爱旭股份、双一科技、 
聚和材料；主力净流出前五为阳光电源、隆基绿能、晶澳科技、通威股份、 TCL 中环。

表2  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

固德威 7962.89 逆变器 300274.SZ 阳光电源 -62619.43 逆变器 固德威

宏德股份 4727.84 风电零部件 601012.SH 隆基绿能 -59605.84 光伏电池组件 宏德股份

爱旭股份 3666.65 光伏电池组件 002459.SZ 晶澳科技 -53583.45 光伏电池组件 爱旭股份

双一科技 1880.14 风电零部件 600438.SH 通威股份 -39011.41 硅料硅片 双一科技

聚和材料 1328.19 光伏辅材 002129.SZ TCL 中环 -29392.55 硅料硅片 聚和材料

湘电股份 1276.84 风电整机 002865.SZ 钧达股份 - 18799.95 光伏电池组件 湘电股份

明冠新材 1096.91 光伏辅材 605117.SH 德业股份 - 15442.06 逆变器 明冠新材

阿特斯 1013.74 光伏电池组件 688599.SH 天合光能 - 14436.49 光伏电池组件 阿特斯

吉鑫科技 316.01 风电零部件 300118.SZ 东方日升 - 13833.38 光伏电池组件 吉鑫科技

上能电气 255.67 逆变器 688223.SH 晶科能源 -8927.35 光伏电池组件 上能电气

资料来源：  Wind，东海证券研究所

3.行业动态
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3.1.行业新闻
福建省公示 3 个深远海风电示范项目

福建省发展和改革委员会发布《关于公示可再生能源发展试点示范项目的通知》。福建  
省可再生能源发展试点示范项目名单包括 3 个海上风电项目，分别为连江外海海上风电场、 
漳浦六鳌海上风电场二期项目、闽南海上风电基地 B-2 区项目， 总装机容量共计 2700MW 。  
（信息来源：同花顺）

广东省揭阳市发展和改革局发布关于《揭阳市储能发展规划（2023-2030 年）》的通知

海上风电规划方面，“十四五”及“十五五”期间， 揭阳市将全力推进重点项目落地落 
实，加速推进海上风电项目的核准，  已建成投产近海浅水区揭阳市神泉一 315.5MW、神泉
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一（二期） 91MW、神泉二 502MW 等 3 个项目共 908.5MW 装机。在“十四五”期间，将新  
增国家电投揭阳市靖海 150MW 海上风电项目增容项目建设 400MW 海上风电， 在粤东千万  
千瓦级海上风电基地预计建设 10700MW 容量的海上风电，“十四五”末期开工建设 4400MW， 
规划并网目标 2191MW ，“十五五”规划并网目标 8491MW。（信息来源：同花顺）

6 家开发商参与中国台湾 3.6GW 海上风电竞配

近日， 中国台湾最新一轮海上风电项目竞拍中， 有 6 家开发商参与， 竞标 8 个不同的海  
上风电场，项目总规模 3.6GW 。参与竞拍的投资开发商企业分别来自中国台湾、欧洲和美  
洲， 拍卖中的投标来自 Corio 、CIP 、SRE 、Orsted 、EnerVest 和 Shinfox。据了解，此次招  
标有多项新内容，包括自选产业相关项目、增加风电场可开发容量、并网灵活性等。目前， 
台湾已安装的海上风电容量为 2.33GW，本次竞拍的容量预计将达到 3.6GW。（信息来源： 
同花顺）

波兰 2023 年累计光伏装机容量达到 17057 MW

截至 2023 年 12 月底，波兰的累计光伏装机容量达到 17057  MW，在所有可再生能源  
中名列前茅。紧随其后的是风电(9428MW)和水电(979MW)。波兰去年新增光伏装机容量达  
到 4.6GW 。IEO 根据 2023 年 5 月发布的另一项研究计算出了这一数字。截至 2022 年底， 
波兰的累计光伏装机容量超过 12.4GW 。（信息来源： 同花顺）

南京工业大学陈永华团队钙钛矿太阳能电池效率新突破

南京工业大学陈永华团队通过全过程(溶液， 反溶剂， 底物和处理气氛)低温控制来合成 
稳定的和高结晶度的中间相。低温策略允许在前体溶液中形成更大更稳定的胶体， 以获得更 
少但更好的初始核， 并延迟薄膜结晶，以获得更好的中间相晶体，破解α-FAPbI3 相缺陷密 
度高难题。（信息来源：同花顺）

广东揭阳市: 2030 年接入集中式光伏装机 2948MW、分布式光伏装机 898.8MW

广东省揭阳市发改局发布《揭阳市储能发展规划（2023-2030 年）》通知，预计 2025 年 
揭阳市电网电源总装机达 12964.3MW ，2030 年则增至 26304.7MW ，其中 2025 年接入揭 
阳市电网的电集中式光伏装机 2838MW、分布式光伏装机 848.8MW；2030 年集中式光伏 
装机 2948MW、分布式光伏装机 898.8MW 。（信息来源：同花顺）
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