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1. 竞争加剧阶段需求偏好的重要性提升 

1.1 需求增速放缓，竞争赛道细化 

技术方向多元化迭代速度加快，N型时代或将全面来临，新技术产能加速落地的

同时，催生产能过剩、竞争加剧等问题。2023 年全球光伏装机翻倍以上增长，对存

量产能出口提供有力支撑，但在装机基数大幅提高、电网消纳压力增大的情况下，未

来一段时间内光伏装机有增速放缓的可能性。 

我们认为在此阶段： 

 市场竞争方面：光伏市场的需求导向会更加突出，与此同时其主要发展动力

将发生由“量”到“质”的转变，即由规模拉动向技术迭代转变。效率高、

性能优的新技术组件产品有望凭借“硬实力”维持溢价，而溢价能稳定存在

的基层逻辑主要在于三个方面：一是可以降低电站 BOS 成本，即电站初始投

资成本；二是可以降低电站 LCOE，即提高电站运营过程中的发电收益；三

是外观好、定制化的产品在高端分布式场景体现光伏产品的 To C 属性。 

 产业竞争方面：效率领先优势的一体化企业，应对价格及成本波动的能力较

强，维持较稳定的盈利水平；另外凭借差异化路线获得持续溢价的厂商，有

望在海外、高端分布式等差异化市场获得超额利润，在同质化竞争中突出重

围。 

1.2 “同质化竞争”与“差异化竞争”并存 

考虑到需求导向的重要性，不同应用场景以及不同地区市场所处发展阶段，对于

电池组件产品的偏好有所区别；在需求引导与技术分化的双向作用下，我们认为 2024

年光伏市场竞争格局将会呈现以下特点： 

 同质化竞争关键：技术上升期效率领先提升的竞争优势。从新兴技术溢价到

成熟技术折价，TOPCon 成长为主流路线的速度快于行业预期，其相对 PERC

的溢价优势正在减小，甚至消失，但由于溢价核心逻辑是效率的领先，所以

在 TOPCon 技术上升期领先半步的企业将持续获得额外红利。 

 差异化竞争关键：技术先发优势匹配差异化需求。HJT、BC 首批量产产能已

落地，规模化作用下降本提效有望加速。新技术除效率领先外，运行性能的

稳定性是更加重要的优势，对此海外高端市场接受度较高，新技术具备先发

优势的企业有望享受双重红利。 

2. 核心逻辑：量化性能优势支撑产品溢价 

2.1 N 型技术路线更具性价比 

下载日志已记录，仅供内部参考，股票报告网
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新技术产品能够维持溢价的基层逻辑在于可以为终端电站带来超额收益，不同

技术路线各方面性能的差异，对于电站收益率的影响具有积沙成塔的作用。TOPCon 产

能在 2023 年大规模放量，HJT、钙钛矿、叠层等电池技术也在不断提速，我们对头部

组件厂主要组件产品参数性能进行整理，认为采用不同技术路线电池片的组件产品

具有以下几项主要特点：

 

 



 

技术上升期领先半步的优势：TOPCon、HJT 等新技术路线，各企业组件产品

转换效率水平差距相对较大，对于同一技术路线，领先企业有约 0.4%的效

率优势。

技术路线差异化：不同技术路线的效率区间范围相对独立，无论是 N 型技

 

术路线，还是叠加 BC技术后，相对 PERC 都有显著的效率提升，

区间接近，但整体来说 HJT

HJT 与 TOPCon

效率水平略高一档。

 

 



 

 

尺寸规格差异化：同一技术路线不同尺寸规格，效率区间基本一致，更大尺

寸组件主要通过降低电站 BOS 成本，从而影响电站收益率。另外，相对于

PERC 时代较为统一的组件尺寸，不同技术路线，以及矩形硅片的应用，使

得组件尺寸再次趋向多元化。

先进技术路线的核心优势：相较于效率转换水平，衰减系数、温度系数、使

用年限等影响运行稳定性的性能指标，对于电站收益率的影响更为重要



。

 图表1：不同技术路线及规格组件产品性能对比

 指标   单位  PERC-182  TOPCon-182  TOPCon-210  HJT-210  P-BC  N-BC

 

 

组件效率

组件功率  W  555  610  708  717  600  620

 组件效率  %  21.5%  22.8%  22.8%  23.1%  23.2%  24.0%

 单位面积功率  W/平  215  228  228  231  232  240

 
 

衰减
首年衰减  %  2.0%  1.0%  1.0%  1.0%  1.5%  1.0%

 线性衰减  %/年  0.5%  0.40%  0.40%  0.35%  0.40%  0.35%

 
 

温度系数
温度系数  %/℃  -0.3%  -0.29%  -0.29%  -0.25%  -0.28%  -0.29%

 标称工作温度  ℃  45.0  44.2  42.0  43.7  45.0  -

 
 

运行年限
产品质保  年  12  12  12  15  15  15

 功率质保  年  30  30  30  30  25  30

 

 

效率影响

因素

开路电压  V-oc  50.0  52.5  48.6  50.5  52.8  53.7

 短路电流  A-oc  14.1  14.7  18.5  17.8  14.5  14.2

 峰值功率电压  V-mp  42.1  44.2  40.6  42.4  44.7  45.2

 峰值功率电流  A-mp  13.2  13.8  17.5  16.9  13.4  13.7

 资料来源：隆基绿能、通威股份、晶科能源、晶澳科技、天合光能、阿特斯、东方日升、华晟新能源、爱旭股份等组件厂公司官网 

  2.2 组件性能稳定性影响电站收益

N 型时代全面来临，效率及性能优势支撑产品溢价。N型技术路线通过实际电站

下载日志已记录，仅供内部参考，股票报告网
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验证，已具备 LCOE 体系下的成本优势，将加速完成对于 PERC 电池的替代。2023 年

TOPCon 产能快速增长，2024 年出货规模放量，根据 Infolink Consulting 预测,2024

年 TOPCon 渗透率将达到 65%；HJT 供应规模仍处于放量初期，市场供应偏紧，优先供

应海外高价市场，同时具备相对更优的发电稳定性，因此溢价稳中有增。

 

分环节来看，TOPCon 电池片相对 PERC 组件仍然维持着相对稳定的溢价水平，但

TOPCon 组件溢价正在缩小，我们认为出现上述剪刀差的原因主要在于：1）冬季为组

件出口及交货淡季，恰逢大量产能爬坡释放，组件环节竞争愈加激烈；2）专业化电

池片厂商具备 TOPCon 电池片产品效率优势以及先发规模化成本优势。

 

 
图表2：N 型组件相对 PERC 溢价情况  图表3：TOPCon 电池片相对 PERC 溢价情况

  
 资料来源：Infolink Consulting  资料来源：Infolink Consulting 

 

2023 年光伏装机大幅增长，光伏电站投资成本的显著下降是重要内生性原因，

亦是支撑长期增长空间的关键因素。根据 CPIA 统计测算，2022 年我国地面光伏系统

初始全投资成本约 4.13 元/W，随着多晶硅新建产能陆续释放，各环节产品价格大幅

下降，目前已将至降至历史地位，同时在技术迭代加持下组件效率稳步提升，系统投

资成本显著下降。以 2024 年 1 月 PERC 双玻组件均价计算，当前我国地面电站交流

侧平均初始全投资成本下降至约 3.3 元/W，组件成本依然占据主要部分，在设备投

资中占比约 56%，在系统总投资中占比约 36%。
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