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事件点评|硅片涨价号角吹响，光伏行业是否迎来拐

点？  

主要内容： 

隆基绿能、TCL 中环吹响硅片涨价号角，旨通过“控量保价”推动行

业走出“内卷”泥潭。2024 年 8 月 27 日，隆基绿能与 TCL 中环均宣布上

调硅片价格，随后高景太阳能、双良节能等硅片生产企业紧跟步伐，吹响硅

片涨价号角，同时 TCL 中环下调开工率，龙头企业旨通过“控量保价”推

动行业走出当前低价“内卷”竞争的泥潭。 

光伏装机需求仍较广阔，但阶段性供需错配格局短期仍难扭转，静待低

效落后产能充分出清。全球发展可再生能源的趋势未变，下游光伏装机空间

仍较广阔，但新增光伏装机增速放缓态势短期内预计仍将持续。经历前期大

规模扩产，目前行业仍处于产能陆续出清阶段，预计阶段性供需错配格局短

期内仍将持续，主材价格扭转持续上涨的动能或仍不足；但同时主材价格经

历长时间下跌，已处于低水平，硅片价格已经跌破较多厂商的现金成本，未

来价格在底部区间或有支撑。 

部分光伏企业经营业绩压力与债务隐忧并存，但同时仍可关注优质龙

头及债务负担较轻企业的可转债投资机会。光伏主材价格的持续下行对产

业链主材环节企业盈利亦形成冲击，经营业绩出现明显下滑或大幅亏损；辅

材环节经营分化显著，头部企业经营业绩较为稳定，中小厂商经营承压，逆

变器企业经营业绩亦有所分化；验收周期滞后使得大部分设备厂商经营业

绩仍有增长，设备厂商的负债水平总体不高，但产业链扩产进度有所放缓，

对设备需求或有一定影响。光伏行业部分企业面临较重的债务隐忧，部分上

市公司可转债价格持续走低，且明显低于面值，目前行业经营“拐点”仍未

显现，对于债务负担较重的企业仍需保持谨慎；对于现金储备充裕、拥有技

术优势的龙头企业，具备较强的抗弱周期能力，且部分设备厂商债务负担较

轻，账面现金储备尚可，亦可关注其可转债的投资机会。 

mailto:fanjg@cspengyuan.com
mailto:mengm@cspengyuan.com
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一、隆基绿能、TCL 中环两大龙头企业吹响硅片涨价号角 

2024 年 8 月 27 日，隆基绿能与 TCL 中环两大龙头企业均宣布上调硅片价格，隆基绿能将 N-G10L 及

N-G12R 硅片报价分别调增至 1.15 元/片和 1.3 元/片，均上调 0.05 元/片；TCL 中环将 G10N、G12RN 及 G12N

硅片价格分别上调至 1.15 元/片、1.3 元/片和 1.5 元/片，调价后，产品价格和隆基绿能基本保持一致。继隆

基绿能、TCL 中环正式发布涨价后，高景太阳能、双良节能等硅片生产企业紧跟步伐，上调硅片价格，吹响

硅片涨价号角。同时 TCL 中环在其半年度业绩说明会中表示后续可能会根据销售状况对开工率做适当下调，

可以看出在产业链价格持续下滑的困境下，光伏企业正积极采取“控量保价”的措施推动行业走出当前低价

“内卷”竞争的泥潭，但产业链价格能否“企稳回升”、光伏企业经营“拐点”是否已经到来，行业内企业

的信用风险又如何？ 

二、阶段性供需错配格局短期仍难扭转，静待低效落后产能充分出清 

需求端：在全球发展清洁能源政策加持及光伏行业技术发展推动下，下游光伏装机空间仍较广阔，但

新增光伏装机增速放缓态势短期内预计仍将持续。在全球大力发展清洁能源政策加持及光伏行业技术持续

发展带动度电成本下降的背景下，近年全球新增光伏装机容量呈现高速增长，同时全国继续发展可再生能

源的趋势未变，未来清洁能源装机空间仍较广阔。但经历近几年高速增长后，新增光伏装机增速明显放缓。 

表1 全球主要经济体清洁能源发展政策 

经济体 清洁能源发展政策/规划 主要内容 

中国 
《关于加快经济社会发展全面绿

色转型的意见》  

大力发展非化石能源，加快西北风电光伏、西南水电、海上风电、沿海核

电等清洁能源基地建设，2030年非化石能源占一次能源消费比重达到 25%

左右 

中美 
加强合作应对气候危机的阳光之

乡声明 

在 21 世纪 20 年代这关键十年，两国支持二十国集团领导人宣言所述努力

争取到 2030 年全球可再生能源装机增至三倍。 

欧盟 “REPowerEU”能源计划 

加速清洁能源转型，将 2030 年可再生能源的总体目标从 40% 提高到 

45%，2025 年光伏累计装机量达到 320GW，达到目前水平的两倍以上，

2030 年光伏累计装机量 600GW 

日本 《能源基本计划》（第六版） 2030 年可再生能源发电占比提高至 36%-38% 

资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

 

图 1 2024 年以来国内新增光伏装机增速明显下滑 
图 2  2024 年上半年我国光伏新增装机量整体延续

增长态势，6 月以来同比增速持续走低 
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资料来源：国家能源局、公开资料，中证鹏元整理 资料来源：国家能源局、公开资料，中证鹏元整理 

供应端：在技术革新及下游装机需求增长推动下，前期行业大规模扩产，低效落后的产能出清仍需时

间，阶段性供需错配格局短期内仍将持续。随着 N 型 TOPCon 电池在转换效率、衰减率等方面具有优势，

以及生产技术的提升带动生产成本下降，N 型 TOPCon 电池成为主流，技术革新及前期光伏装机需求的高

速增长带动行业大规模扩产，并呈现阶段性供需错配，主材价格大幅下行，对行业内企业经营造成较大冲

击，光伏企业停产裁员，重整、寻求并购的案例层出不穷，如通威股份拟不超过 50 亿元向润阳股份增资并

收购江苏悦达集团持有的润阳股份部分股权，并取得润阳股份控制权；同时对于新建产能也更加谨慎，不少

厂商对新建产能停建或缓建，2024 年 7 月，工信部亦对外公布《光伏制造行业规范条件（2024 年本）》，提

出引导光伏企业减少单纯扩大产能的光伏制造项目，行业新建产能预计有所放缓。 

表2 光伏行业部分并购、重整、停产、产能停建缓建等事件汇总表 

时间 类型 涉及主体 主要内容 

2024 年 8 月 并购 
通威股份、润阳

股份 

通威股份拟不超过 50 亿元向润阳股份增资并收购江苏悦达集团持有的

润阳股份部分股权，并取得润阳股份控制权 

2024 年 7 月 预重整 ST 聆达 被债权人申请重整，六安中院决定对公司启动预重整 

2024 年 6 月 停产 阳光中科 阳光中科决定于 2024 年 6 月 3 日停工停产 

2024 年 6 月 停产 爱康科技 
子公司赣州爱康、浙江爱康、湖州爱康、苏州爱康对高效太阳能电池组

件生产线临时停工停产 

2024 年 8 月 停建 华东重机 
华东重机决定终止投建亳州年产 10GW 的 N 型高效太阳能电池片生产

基地项目 

2023 年 12 月 
新建产能

项目延期 
京运通 

乐山 22GW 高效单晶硅棒、切片项目预计投产日期由 2023 年 12 月调整

为 2024 年 12 月 

2024 年 8 月 
新建产能

项目延期 
东方日升 

5GW 的 N 型超低碳高效异质结电池片与 10GW 高效太阳能组件项目预

计达到可使用状态日期由 2024 年 6 月调整为 2025 年 3 月 
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2024 年 8 月 
新建产能

项目延期 
海泰新能 

2GW 高效 HJT 光伏组件研发及产业化项目建设期延长至 2025 年 3 月

31 日 

资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

中证鹏元认为在行业底部周期，需要经历持久的“价格战”和大规模低效落后产能充分出清，同时行业

竞争格局亦或发生改变，经历前期大规模扩产，目前行业仍处于产能陆续出清阶段，预计阶段性供需错配格

局短期内仍将持续，主材价格扭转持续上涨的动能或仍不足；但同时主材价格经历长时间下跌，已处于低水

平，硅片价格已经跌破较多厂商的现金成本，未来价格在底部区间或有支撑。 

三、部分光伏企业经营业绩压力与债务隐忧并存，“储粮”充裕的头部企业具备较强抗周

期能力 

主材厂商经营业绩承压，盈利“拐点”尚需等待，大部分主材厂商债务负担较重，“储粮”充裕的头部

企业具备较强抗周期能力。光伏主材价格的持续下行对产业链主材环节企业盈利亦形成冲击，较多上市公

司经营业绩出现明显下滑或大幅亏损，短期来看，阶段性供需错配格局仍将持续，盈利“拐点”尚需等待；

同时光伏主材环节作为重资产行业，所需投入体量较大，前期大规模的扩产使得大部分主材厂商积累了较

重的债务，且在行业下行周期的持续“失血”，亦加重了其债务隐忧。长期来看，部分头部企业在行业高景

气度周期实现较大规模盈利的积累，现金储备充裕，且其在生产技术、成本管控、资金实力等方面更具优势，

具备更强抗弱周期的能力。 

图 3 2023 年 Q4 以来，大部分主材厂商归母净利润大幅下滑或亏损 

 

资料来源：Wind，中证鹏元整理 
 

 

图 4  大部分主材厂商整体债务压力较重，剔除预收款项后的资产负债水平偏高 
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注：（1）上述数据为 2024 年 6 月末数据；（2）截至 2024 年 6 月末，大全能源带息债务 0.00 元；（3）现金类资产计算口

径包括货币资金及交易性金融资产。 

资料来源：Wind，中证鹏元整理 
 

辅材环节经营分化显著，头部企业经营业绩较为稳定，中小厂商经营承压，逆变器企业经营业绩亦呈

分化态势。光伏玻璃呈现信义光能与福莱特为主导的竞争格局，两家头部企业 2024 年上半年经营业绩较为

稳定，但中小厂商安彩高科、亚玛顿等利润下滑显著；EVA 胶膜环节亦呈现此特征，龙头企业福斯特业绩

较为稳定，而中小厂商海优新材、联泓新科等经营业绩下滑明显。逆变器环节龙头企业阳光电源 2024 年上

半年业绩保持增长，中小厂商同期营业收入及利润规模呈现不同程度下滑。 

光伏设备环节各细分领域市场竞争格局较为集中，验收周期滞后使得大部分设备厂商经营业绩仍有增

长，设备厂商的负债水平总体不高，但产业链扩产进度有所放缓，对设备需求或有一定影响。光伏设备环

节技术壁垒较高，各细分领域生产企业数量较少，市场竞争格局较为集中，销售毛利率总体处于较高水平且

较稳定，前期行业大规模扩产对设备需求有明显带动，且由于设备验收周期较长，其收入确认相较产品交付

具有滞后性，大部分设备厂商 2024 年上半年经营业绩仍有增长，同时光伏设备厂商的负债水平总体不高，

但行业经历大规模集中扩产后，预计未来产业链扩产进度有所放缓，对设备需求或有一定影响。 

表3 光伏辅材、设备、逆变器部分企业经营业绩（单位：亿元） 

所处环

节 
代表企业 

2024 年半年度经营情况 

营业收入 营收增速 归母净利润 
归母净利润

同比增速 

剔除预收款项后

的资产负债率 
带息债务 

辅材 

信义光能 126.87 4.92% 17.91 41.03% 39.84% 102.54 

福莱特 106.96 10.51% 14.99 38.14% 49.47% 145.72 

安彩高科 25.08 -3.98% 0.10 -68.51% 52.86% 23.68 

亚玛顿 17.51 3.81% 0.14 -65.27% 42.52% 14.09 

福斯特 107.64 1.39% 9.28 4.95% 26.37% 38.71 

海优新材 14.89 -37.98% -1.38 -304.59% 51.40% 18.40 
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联泓新科 33.13 3.31% 1.41 -56.82% 57.91% 87.03 

赛伍技术 16.52 -25.62% -0.15 -130.75% 40.83% 11.75 

逆变器 

阳光电源 310.20 8.38% 49.59 13.90% 60.93% 129.66 

固德威 31.48 -17.47% -0.24 -103.22% 58.57% 5.46 

禾迈股份 9.08 -14.78% 1.88 -46.16% 18.22% 1.61 

科士达 18.91 -32.99% 2.19 -56.24% 32.26% 0.63 

禾望电气 13.82 -10.34% 1.55 -23.64% 43.30% 9.64 

设备 

晶盛机电 101.47 20.71% 20.96 -4.97% 32.72% 21.00 

捷佳伟创 66.22 62.19% 12.26 63.15% 53.06% 4.24 

迈为股份 48.69 69.74% 4.61 8.63% 53.60% 27.26 

帝尔激光 9.06 34.40% 2.36 35.51% 32.33% 7.79 

金辰股份 12.41 8.41% 0.52 4.00% 46.02% 6.49 

奥特维 44.18 75.48% 7.69 47.19% 64.35% 21.59 

高测股份 26.46 4.96% 2.73 -61.80% 48.44% 6.59 

资料来源：公开资料，中证鹏元整理 

部分光伏企业债务隐忧较重，需保持谨慎，但同时仍可关注优质龙头及债务负担较轻企业的可转债投

资机会。受经营业绩亏损及前期扩产积累了较重债务的因素影响，光伏行业部分企业面临较重的债务隐忧，

部分上市公司可转债价格持续走低，且明显低于面值，目前行业经营“拐点”仍未显现，对于债务负担较重

的企业仍需保持谨慎；对于现金储备充裕、拥有技术优势的龙头企业，具备较强的抗弱周期能力，且部分设

备厂商债务负担较轻，账面现金储备尚可，亦可关注其可转债的投资机会。 

表4 光伏行业上市公司存续可转债情况（单位：元） 

所处环节 可转债代码 可转债名称 公司简称 收盘价 

加工设备 123121.SZ 帝尔转债 帝尔激光 107.58  

辅材 127098.SZ 欧晶转债 欧晶科技 104.70  

辅材 113661.SH 福 22 转债 福斯特 103.00  

辅材 123224.SZ 宇邦转债 宇邦新材 102.85  

辅材 113059.SH 福莱转债 福莱特 100.44  

主材 113053.SH 隆 22 转债 隆基绿能 100.38  

主材 110085.SH 通 22 转债 通威股份 97.69  

加工设备 118042.SH 奥维转债 奥特维 97.32  

加工设备 118014.SH 高测转债 高测股份 93.01  

主材 118034.SH 晶能转债 晶科能源 89.40  

主材 127089.SZ 晶澳转债 晶澳科技 82.45  

主材 118031.SH 天 23 转债 天合光能 81.96  

辅材 118008.SH 海优转债 海优新材 77.05  

主材、加工设备 110095.SH 双良转债 双良节能 74.00  

注：收盘价指 2024 年 9 月 6 日收盘价。 

资料来源：Wind，中证鹏元整理  
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