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产业链价格表现：3月受益抢装需求，光伏各产业链价格均小幅上涨。截止3/26，

硅料致密块料、颗粒块料价格分别为 40 元/kg、38 元/kg，较 2 月底分别上涨

2.6%、2.7%，考虑 4 月硅片厂家排产小幅增长的同时，硅料排产也同比增长，

预计硅料价格持稳为主。硅片 M10N、G12N 规格价格分别为 1.20、1.55 元/

片，上涨 1.7%、0%，4 月需求支撑下价格仍乐观，但抢装过后，价格或有所

回落。电池片 M10N、G12N 价格分别为 0.305、0.300 元/w，上涨 5.2%、1.7%，

上下游价格上涨带动电池片涨幅。组件 perc、topcon 价格分别为 0.65、0.74

元/w，上涨 0%、6.5%，topcon 组件涨势预计已逼近高点。 

出口数据：InfoLink 海关数据显示，2025 年 1 月中国共出口约 22.26GW 的光

伏组件，与 2024年 1月的 21.91GW 相比上升 2%；2月则出口约 16.26GW 的

光伏组件，与去年二月的 21.19GW 相比下降 23%。截至今年 2 月底，中国

1-2 月共出口约 38.52 GW 的光伏组件，同比去年 43.11 GW 下降 11%。受

抢装影响，企业策略性调整优先满足中国国内市场需求，预计 3-4 月中国出口

海外量体或将进一步下降，影响今年上半年整体海外拉货动能。 

重点政策：新政推动抢装，带动 3 月排产提升。1 月 17 日，国家能源局正式

印发《分布式光伏发电开发建设管理办法》。2 月 9 日，国家发改委与能源局

联合印发《关于深化新能源上网电价市场化改革促进新能源高质量发展的通

知》。为了让存量项目平稳过渡，这两项政策分别以 4 月 30 日和 5 月 31 日为

时间节点，对光伏项目进行了“新老划段”：1）“430”抢全额，4 月 30 日及

以前完成并网，并低于 20MW 的光伏电站，依然可以全额上网；5 月 1 日及以

后完成并网的项目，6MW 以下的户用项目可以全额上网，工商业项目全部自

发自用，余电上网；6MW 以上的大型工商业项目原则上全部自发自用。2）“531”

抢电价，5 月 31 日之前并网的老项目可以继续执行现行保障性政策，5 月 31

日之后，增量项目的发电量全部进入市场交易，通过竞价形成电价，并建立“新

能源可持续发展价格结算机制”，不再享受国家补贴。集中式电站项目因建设

周期长、前期筹备工作复杂等因素，预期带来的增幅相对有限“抢装潮”多在

分布式光伏项目。受益抢装潮，预计 3 月各环节排产将持续复苏，根据 lifolink

的调研数据，预计 3 月硅料、硅片、电池组件排产将分别环比上升约

6%-7%/3%/22%/24%不等，电池片，组件环节生产复苏明显。 

投资策略：新政策驱动了“531”光伏抢装，使得当前产业链的价格略有上涨，

边际上将带来产业链上下游各环节的利润修复。但由于抢装是下半年的需求前

置，新政实施后，电价的不确定性叠加整体上网均价的下降预期，或使得下半

年分布式项目投资意愿大幅下降，且当前来看，整体产业链仍处于产能过剩的

大格局之下，在需求没有大幅增长的背景下，落后产能出清尚待时日，产业链

利润修复的力度和持续性仍有待观察。我们认为，技术迭代快的电池片和高启

停成本的硅料环节，尾部产能有望加速出清，随着行业供给侧自律力度加码，

优势辅材龙头也将受益。相关标的通威股份、通灵股份、宇邦新材、福斯特等。 

风险提示：需求端增长不及预期、行业竞争加剧超预期、公司成本/盈利改善不

及预期、海外政策/地缘政治影响超预期。 

未来 3-6 个月行业大事： 

无 
 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 239 5.28% 

行业市值(亿元) 47600.22 4.97% 

流通市值(亿元) 42147.34 5.42% 

行业平均市盈率 44.4 / 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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附录： 

1. 产业链价格：3 月各环节价格小幅回升 

3 月受益抢装需求，光伏各产业链价格均小幅上涨。截止 3/26，硅料致密块料、颗粒块料价格分别为 40 元

/kg、38 元/kg，较 2 月底分别上涨 2.6%、2.7%，考虑 4 月硅片厂家排产小幅增长的同时，硅料排产也同比

增长，预计硅料价格持稳为主。硅片 M10N、G12N 规格价格分别为 1.20、1.55 元/片，上涨 1.7%、0%，4

月需求支撑下价格仍乐观，但抢装过后，价格或有所回落。电池片 M10N、G12N 价格分别为 0.305、0.300

元/w，上涨 5.2%、1.7%，上下游价格上涨带动电池片涨幅。组件 perc、topcon 价格分别为 0.65、0.74 元/w，

上涨 0%、6.5%，topcon 组件涨势预计已逼近高点。 

图1：多晶硅致密块料与颗粒料价格  图2：硅片近一年价格变化趋势 

 

 

 

资料来源：infolink，东兴证券研究所  资料来源：infolink，东兴证券研究所 

 

图3：近一年电池片价格变化趋势  图4：近一年组件价格变化趋势 

 

 

 

资料来源：infolink，东兴证券研究所  资料来源：infolink，东兴证券研究所 
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2. 出口数据：25 年 1-2 月组件出口同比下降 

InfoLink 海关数据显示，2025 年 1 月中国共出口约 22.26GW 的光伏组件，与 2024 年 1 月的 21.91GW 相

比上升 2%；2 月则出口约 16.26GW 的光伏组件，与去年二月的 21.19GW 相比下降 23%。截至今年 2 月

底，中国 1-2 月共出口约 38.52 GW 的光伏组件，同比去年 43.11 GW 下降 11%。受抢装影响，企业策略

性调整优先满足中国国内市场需求，预计 3-4 月中国出口海外量体或将进一步下降，影响今年上半年整体海

外拉货动能。 

图5：2024-2025 年中国组件月度出口数据  图6：2024-2025 年中国组件出口欧洲月度数据 

 

 

 

资料来源：infolink，东兴证券研究所  资料来源：infolink，东兴证券研究所 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 
电力设备及新能源行业：格局、技术、应用三重驱动，储能行业迈向新周期—《新

型储能制造业高质量发展行动方案》点评 
2025-03-05 

行业普通报告 
电力设备及新能源行业：新能源上网电价市场化改革落地，绿电行业有望加快实现

高质量发展 
2025-02-10 

行业普通报告 电力设备及新能源行业：零碳园区有望催化光-储-氢应用需求释放 2025-01-16 

行业深度报告 锂电行业 2025 年投资展望：基本面企稳回暖，新技术应用进程提速 2025-01-02 

行业深度报告 2024 年锂电板块中期策略：基本面有望迎来改善，关注出海与固态电池应用进程 2024-08-05 

行业深度报告 光伏 2024 年下半年投资展望——0bb 技术加速导入，光伏辅材持续迭代 2024-07-29 

行业普通报告 电力设备及新能源行业：节能降碳方案推出，锂电行业供需两侧有望迎来量利改善 2024-06-12 

行业深度报告 
价格下跌业绩承压，行业优胜劣汰正当时—光伏行业 23 年年报及 24 年一季报综述

PPT 
2024-05-14 

行业普通报告 
电力设备及新能源行业：固态电池技术加速落地，关注产品端降本趋势与锂电应用

边界延伸 
2024-04-03 

公司普通报告 
国轩高科（002074.SZ）：储能贡献利润增量，出海+新产品双轨齐发力—2024 年半

年报点评 
2024-09-23 

公司普通报告 
国轩高科（002074.SZ）：发布全固态电池等重磅新品，产品矩阵扩容有望拓展优化

客户结构 
2024-05-21 

公司普通报告 
海兴电力（603556.SH）：海外智能配用电业务高增，全年业绩超预期—2023 年年

报业绩点评 
2024-04-19 

 
资料来源：东兴证券研究所 
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