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投资要点： 

➢ 市场表现： 

➢ 本周（04/07-04/11）申万光伏设备板块下跌9.56%，跑输沪深300指数6.68个百分点；

申万风电设备板块下跌8.34%，跑输沪深300指数5.47个百分点。本周光伏板块涨幅前

三个股为石英股份、合盛硅业、安彩高科。本周风电板块仅一个个股上涨，为中环海陆。 

➢ 光伏板块 

产业链4月排产上行，产业链价格松动  

1）硅料：价格维稳。本周多晶硅企业成交数量极少，大多数企业反馈下游采购需求不足，

4月订单难以落地。“430”节点即至，叠加二季度末即将到来的丰水期复产预期，行业出

货压力加深。根据4月多晶硅企业排产，对多晶硅产量预期维持在10.5万吨左右。2）硅片：

价格略降。由于抢装潮陆续结束导致硅片需求也随之减弱，硅片由供应紧张转向宽松局面。

同时，月初在新一轮订单采买中，下游低价采购心态普遍，叠加美国关税政策，市场气氛

转弱，硅片价格开始松动下行。3）电池片：价格维稳。本周光伏电池以存量订单发货为

主，新增订单较少，价格有松动迹象。下游组件厂频繁压价，且硅片价格已率先下跌，失

去成本支撑，新签电池订单价格预计走跌。4月光伏电池排产量达63-64GW，环比增长达

13%以上，叠加需求减弱，电池库存有所走高。4）组件：价格下降。本周组件价格，抢装

趋势已现颓势，后续供需矛盾可能凸显。2025年4月，中国光伏组件排产将增长17.2%左

右，行业开工率提升至58.55%。预计4月中下旬，以组件为首的全产业链价格将出现相对

明显的调整。 

建议关注：福莱特：公司作为光伏玻璃龙头，受益于规模优势及大窑炉、石英砂自供、海

外产能布局等因素，具有明显成本优势。同时公司在资金层面现金流明显改善，在手现金

充裕，预计在行业产能出清过程中龙头优势不断凸显。 

➢ 风电板块 

陆风待建规模稳步增长，关注风电板块业绩释放 

本周（截至4月11日），陆上风电机组招标约1148MW，开标约3587.4MW（包含国家电投

3057.4MW集中招标），含塔筒平均中标报价约为2097.67元/kW，不含塔筒平均中标报价

约为1878元/kW。SW风电设备板块相关企业逐步进入年报披露期，从目前已披露2024年

年报的企业来看，整机厂商整体营业收入处于上涨趋势，盈利略有承压；零部件板块受2024

年低中标价格风电机组影响，业绩承压；从部分零部件企业2025年一季度业绩预告来看，

盈利空间在风电机组中标价格回暖的支撑下有所修复，符合我们前期的预判。每年的一季

度为风电行业传统的淡季，从近期轴承、叶片等核心零部件厂商的排产情况来看，下游客

户提货需求旺盛，市场需求呈现持续增长状态，在“量增、价涨”的背景下，我们认为行

业有望淡季不淡，建议关注整机厂商盈利空间的修复，及核心零部件厂商业绩的弹性释放。 

海风方面，本周广东省海风项目启动风电机组招标，涉及规模约500MW，开标规模约

500MW，含塔筒平均中标报价约3149.76元/kW，较此前海风项目报价有所回升；广东省

三山岛海上风电项目启动输电工程建设，涉及三山岛一至四项目；浙江省海风项目建设持

续推进；江苏省海风项目公示可研及勘察设计中标候选人，涉及规模约850MW；总体来
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看，2025年第一季度，南部地区如江苏省、广东省、海南省等多地海风项目密集启动建设，

北方地区辽宁省、山东省等多地海风项目建设进程持续推进。进入二季度后，在建海风项

目规模持续增加，待建规模稳步增长，为2026年海风装机规模打下良好基础，国内海风或

将维持高景气发展，并有望由近海海风向深远海海风推进。海外海风发展势头强劲，国内

海工产品在具备海外项目成功交付经验的基础上，出口机遇或将持续走强。国内外海风需

求共振背景下，海风板块整体有望迎来密集催化。 

建议关注：大金重工：公司为海工设备龙头，欧洲反倾销税行业最低。近期披露2024年年

报，归母净利润、毛利率明显提升，出口盈利能力显著，公司产品持续受到海外客户的认

可，有望持续扩大全球市场份额，维持海工装备企业领先地位。东方电缆：公司为海缆领

先企业，产品矩阵丰富，高端海缆技术行业领先，已中标国内外多个海风项目，交付经验

丰富。根据2024年年报披露，业绩稳步增长，在手订单充沛。在国内海风高景气发展背景

下，有望维持行业领先地位。   

➢ 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 

产业链 4 月排产上行，产业链价格松动  

1）硅料：价格维稳。本周多晶硅企业成交数量极少，大多数企业反馈下游采购需求不

足，4 月订单难以落地。“430”节点即至，叠加二季度末即将到来的丰水期复产预期，行业

出货压力加深。根据 4 月多晶硅企业排产，对多晶硅产量预期维持在 10.5 万吨左右。 

2）硅片：价格略降。由于抢装潮陆续结束导致硅片需求也随之减弱，硅片由供应紧张

转向宽松局面。同时，月初在新一轮订单采买中，下游低价采购心态普遍，叠加美国关税政

策，市场气氛转弱，硅片价格开始松动下行。 

3）电池片：价格维稳。本周光伏电池以存量订单发货为主，新增订单较少，价格有松

动迹象。下游组件厂频繁压价，且硅片价格已率先下跌，失去成本支撑，新签电池订单价格

预计走跌。4 月光伏电池排产量达 63-64GW，环比增长达 13%以上，叠加需求减弱，电池

库存有所走高。 

4）组件：价格下降。本周组件价格，抢装趋势已现颓势，后续供需矛盾可能凸显。2025

年 4 月，中国光伏组件排产将增长 17.2%左右，行业开工率提升至 58.55%。预计 4 月中下

旬，以组件为首的全产业链价格将出现相对明显的调整。 

建议关注： 

福莱特：公司作为光伏玻璃龙头，受益于规模优势及大窑炉、石英砂自供、海外产能布

局等因素，具有明显成本优势。同时公司在资金层面现金流明显改善，在手现金充裕，预计

在行业产能出清过程中龙头优势不断凸显。 

 

1.2.风电板块 

陆风待建规模稳步增长，关注风电板块业绩释放 

本周（截至 4 月 11 日），风电产业链相关大宗商品价格有所回落。具体来看，环氧树

脂、中厚板、螺纹钢、聚氯乙烯、铜、铝报价分别为 13366.67 元/吨、3452 元/吨、3128.75

元/吨、4808 元/吨、74521.67 元/吨、19593.33 元/吨，周环比分别为-0.25%、1.47%、-2.43%、

-1.84%、-5.79%、-4.76%。总体来看，上游大宗商品价格 2025 年初至今呈现震荡下行趋势。 

本周（截至 4 月 11 日），陆上风电机组招标约 1148MW，开标约 3587.4MW（包含国

家电投 3057.4MW 集中招标），含塔筒平均中标报价约为 2097.67 元/kW，不含塔筒平均中

标报价约为 1878 元/kW。SW 风电设备板块相关企业逐步进入年报披露期，从目前已披露

2024 年年报的企业来看，整机厂商整体营业收入处于上涨趋势，盈利略有承压；零部件板

块受 2024 年低中标价格风电机组影响，业绩承压；从部分零部件企业 2025 年一季度业绩

预告来看，盈利空间在风电机组中标价格回暖的支撑下有所修复，符合我们前期的预判。每

年的一季度为风电行业传统的淡季，从近期轴承、叶片等核心零部件厂商的排产情况来看，

下游客户提货需求旺盛，市场需求呈现持续增长状态，在“量增、价涨”的背景下，我们认

为行业有望淡季不淡，建议关注整机厂商盈利空间的修复，及核心零部件厂商业绩的弹性释

放。 

海风方面，本周广东省海风项目启动风电机组招标，涉及规模约 500MW，开标规模约

500MW，含塔筒平均中标报价约 3149.76 元/kW，较此前海风项目报价有所回升；广东省三
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山岛海上风电项目启动输电工程建设，涉及三山岛一至四项目；浙江省海风项目建设持续推

进；江苏省海风项目公示可研及勘察设计中标候选人，涉及规模约 850MW；总体来看，2025

年第一季度，南部地区如江苏省、广东省、海南省等多地海风项目密集启动建设，北方地区

辽宁省、山东省等多地海风项目建设进程持续推进。进入二季度后，在建海风项目规模持续

增加，待建规模稳步增长，为 2026 年海风装机规模打下良好基础，国内海风或将维持高景

气发展，并有望由近海海风向深远海海风推进。海外海风发展势头强劲，国内海工产品在具

备海外项目成功交付经验的基础上，出口机遇或将持续走强。国内外海风需求共振背景下，

海风板块整体有望迎来密集催化。 

国家能源局数据显示，2024 年全国风电新增装机规模 79.82GW，其中陆上风电

75.79GW，海上风电 4.04GW。结合不同项目的建设周期，陆风项目约 1~1.5 年、海风项目

约 2 年，我们保守预计 2025 年陆风项目新增装机规模可达 95GW；2025 年为“十四五”

收官之年，我们预计海风项目建设周期有望受到政策端推动而缩短，沿海省市可能出现海风

“抢装潮”，我们保守预计 2025 年海风项目新增装机规模可达 15GW。根据以上数据比对，

我们认为 2025 年为风电装机大年确定性走强，整机厂商提前锁定产能，零部件需求量有望

高增，相关厂商具备一定的议价能力，大宗商品价格的波动为厂商提供了议价基础。市场需

求不减背景下，建议关注业绩有望回暖的整机企业、弹性较大的核心零部件企业。 

建议关注： 

大金重工：公司为海工设备龙头，欧洲反倾销税行业最低。近期披露 2024 年年报，归

母净利润、毛利率明显提升，出口盈利能力显著，公司产品持续受到海外客户的认可，有望

持续扩大全球市场份额，维持海工装备企业领先地位。 

东方电缆：公司为海缆领先企业，产品矩阵丰富，高端海缆技术行业领先，已中标国内

外多个海风项目，交付经验丰富。根据 2024 年年报披露，业绩稳步增长，在手订单充沛。

在国内海风高景气发展背景下，有望维持行业领先地位。 

图1  关注标的池估值表 20250411（单位：亿元） 

 

资料来源：Wind 一致预期，东海证券研究所（注：24 年利润 E 中蓝色标注为年报数据） 
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2.行情回顾 

本周（04/07-04/11）申万光伏设备板块下跌 9.56%，跑输沪深 300 指数 6.68 个百分点；

申万风电设备板块下跌 8.34%，跑输沪深 300 指数 5.47 个百分点。本周光伏板块涨幅前三

个股为石英股份、合盛硅业、安彩高科。本周风电板块仅一个个股上涨，为中环海陆。 

图2  申万行业二级板块涨跌幅及估值（截至 2025/04/11） 

 

资料来源：Wind，东海证券研究所 

 

图3  本周光伏设备板块涨跌幅前三个股（%）  图4  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  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安彩高科、欧晶科技、固德威、恒润股份、

华民股份，主力净流出前五为阳光电源、隆基绿能、TCL 中环、通威股份、天合光能。 

表1  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 

600207.SH 安彩高科 5052.78 光伏辅材 300274.SZ 阳光电源 -132258.91 逆变器 

001269.SZ 欧晶科技 3809.30 光伏辅材 601012.SH 隆基绿能 -65166.90 光伏电池组件 

688390.SH 固德威 2340.36 逆变器 002129.SZ TCL 中环 -41957.02 硅料硅片 

603985.SH 恒润股份 1799.68 风电零部件 600438.SH 通威股份 -30822.57 硅料硅片 

300345.SZ 华民股份 1438.54 硅料硅片 688599.SH 天合光能 -25264.07 光伏电池组件 

600537.SH 亿晶光电 1352.56 光伏电池组件 603507.SH 振江股份 -23852.73 风电零部件 

688349.SH 三一重能 214.22 风电整机 300827.SZ 上能电气 -19938.65 逆变器 

301168.SZ 通灵股份 131.11 光伏电池组件 603063.SH 禾望电气 -18905.26 风电零部件 

301456.SZ 盘古智能 -218.52 风电零部件 002202.SZ 金风科技 -18000.54 风电整机 

301040.SZ 中环海陆 -222.59 风电零部件 300763.SZ 锦浪科技 -17666.54 逆变器 

资料来源：Wind，东海证券研究所 
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3.行业动态 

3.1.行业新闻 

表2  本周行业新闻 

标题 新闻内容 

云南省发改委发布云南省

2025 年度省级重大项目清单

和“重中之重”项目清单 

云南省 2025 年度重大项目清单共计 1775 个项目，其中能源工业项目 275 个。能源工

业项目中包括风电项目 18 个，规模共计 2.782GW。云南省 2025 年度省级“重中之

重”项目清单共计 76 个，其中能源工业项目 11 个。能源工业项目中包括风电项目 3

个，规模共计 1.01GW。 

南方电网投资建设运营的乌

兹别克斯坦风电项目投产 

由中国南方电网公司参与投资建设运营的乌兹别克斯坦巴什和赞克尔迪风电项目正式投

产，投产时间较原计划提前约两个月，成为了中亚地区已建成规模最大的风电项目。目

前，该项目已全面接入乌兹别克斯坦国家电网，每年可为当地提供约 30 亿千瓦时清洁

电力，减少二氧化碳排放 160 万吨。该风电项目位于布哈拉州克孜勒库姆沙漠南部，

总装机容量 102.7 万千瓦。 

资料来源：同花顺，Wind，东海证券研究所 

 

3.2.公司要闻 

表3  本周行业公司要闻 

公司名称 要闻内容 

一道新能 据上海市市场监管局公示信息，衢州工业控股集团有限公司拟通过股权收购及表决权委托协议控股一道新

能源科技股份有限公司。根据《衢州工业控股集团有限公司收购一道新能源科技股份有限公司股权案》披

露，衢州工控下属子公司已与北京睿汇海纳科技产业基金签署协议，收购一道新能源 17.46%的股份，并计

划通过表决权委托协议取得刘勇及其一致行动人持有的表决权。交易完成后，衢州工控将持有一道新能源

不少于 34.05%的表决权，成为其实际控制人。 

奥特维 近日，奥特维智能成功斩获某土耳其公司离线电池充电方案、自动化模组 Pack 产线及自动入箱集装箱组

装方案项目订单。此次项目中，奥特维智能凭借行业 Top 级的高自动化产线、系统性的技术方案、全方

位的服务及丰富的海外项目经验，成功获得项目订单。 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

3.3.上市公司公告 

表4  本周上市公司重要公告 

公告时间 证券简称 公告内容 

04/09 运达股份 公司于 2025 年 4 月 8 日召开第五届董事会第二十八次会议审议通过了《关于投资建设洞头 2

号海上风电项目的议案》《关于投资建设苍南 6 号海上风电项目的议案》《关于投资建设绥滨县

运达 200MW 风电项目的议案》《关于投资建设临渭区管路 20 万千瓦风电项目的议案》，公司拟

投资建设洞头 2 号海上风电项目、苍南 6 号海上风电项目、绥滨县运达 200MW 风电项目和临

渭区管路 20 万千瓦风电项目。上述项目总投资额分别为 24.52 亿元、26.01 亿元、10.61 亿元、

11.77 亿元。 

04/10 天合光能 公司近日与全球钙钛矿/晶硅太阳电池技术领军企业OxfordPhotovoltaicsLtd.正式达成独家专利

许可协议，通过此次合作，公司获得了在中国内地研发、制造、销售、许诺销售、使用、分销

基于牛津光伏钙钛矿电池技术和钙钛矿/钙钛矿叠层技术及钙钛矿/晶体硅叠层电池技术的光伏

产品的独家许可，以及向本土制造商进行再许可的独家权利。 

04/12 爱旭股份 公司控股子公司浙江爱旭与百色市人民政府、创维光伏签订《投资协议》，拟共同发起设立合资

公司，投资建设创维-爱旭（百色）光伏 ABC 电池西南基地项目。浙江爱旭拟与拟成立的合资
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公司签署《技术咨询服务协议》，由浙江爱旭为合资公司投资建设的 ABC 电池及组件产能项目

提供技术咨询服务，技术咨询服务费合计为 2.00 亿元（不含增值税金额，且不含人工费、差旅

费等）。 

资料来源：各公司公告，东海证券研究所 

 

 

4.行业数据跟踪 

4.1.光伏行业价格跟踪 

图5  硅料价格走势（元/千克）  图6  硅片价格走势（元/片） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所 

  

图7  电池片价格走势（元/W）  图8  国内组件价格走势（元/W） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：cbc 金属网、PVInfoLink，东海证券研究所 
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图9  海外单晶组件价格走势（美元/W）  图10  开方线（元/米） 

 

 

 

资料来源：PVInfoLink，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 

 

图11  光伏玻璃价格走势（元/平方米）  图12  银浆价格走势（元/公斤） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 

 

图13  EVA 价格走势（元/平方米）  图14  金刚线（元/米） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 
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图15  坩埚（元/个）  图16  石墨热场（元/套） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 

 

图17  双面铝（元/千克）  图18  铝边框（元/套） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 

 

图19  接线盒（元/个）  图20  焊带（元/千克） 

 

 

 

资料来源：Solarzoom，东海证券研究所  资料来源：Solarzoom，东海证券研究所 
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图21  光伏产业链价格情况汇总 

 

资料来源：PVInfoLink，百川盈孚，cbc 金属网，Solarzoom，Pvinsights，东海证券研究所 

 

4.2.风电行业价格跟踪 

 

图22  现货价：环氧树脂（单位：元/吨）  图23  参考价：中厚板（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 

图24  现货价：螺纹钢（单位：元/吨）  图25  现货价：聚氯乙烯（单位：元/吨） 
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图28  风电产业链价格情况汇总 

 

资料来源：同花顺，东海证券研究所 

 

 

5.风险提示 

（1）全球宏观经济波动风险：下半年全球经济衰退压力可能对新能源需求端造成一定

不利影响； 

（2）上游原材料价格波动风险：行业相关原材料价格若发生不利变动，将对下游企业

盈利能力产生较大影响； 

（3）风光装机不及预期风险：全球风光装机量不及预期，将对相关企业盈利能力造成

不利影响。 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 

图26  现货价：铜（单位：元/吨）  图27  现货价：铝（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所  资料来源：同花顺、生意社、东海证券研究所 
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一、评级说明 

 评级 说明 

市场指数评级 

看多 未来 6 个月内沪深 300 指数上升幅度达到或超过 20% 

看平 未来 6 个月内沪深 300 指数波动幅度在-20%—20%之间 

看空 未来 6 个月内沪深 300 指数下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级 

超配 未来 6 个月内行业指数相对强于沪深 300 指数达到或超过 10% 

标配 未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 指数在-10%—10%之间 

低配 未来 6 个月内行业指数相对弱于沪深 300 指数达到或超过 10% 

公司股票评级 

买入 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数达到或超过 15% 

增持 未来 6 个月内股价相对强于沪深 300 指数在 5%—15%之间 

中性 未来 6 个月内股价相对沪深 300 指数在-5%—5%之间 

减持 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数 5%—15%之间 

卖出 未来 6 个月内股价相对弱于沪深 300 指数达到或超过 15% 

二、分析师声明： 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，具备专业胜任能力，保证以专业严谨的研究方法和分析逻

辑，采用合法合规的数据信息，审慎提出研究结论，独立、客观地出具本报告。 

本报告中准确反映了署名分析师的个人研究观点和结论，不受任何第三方的授意或影响，其薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其

在本报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

署名分析师本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在任何利益关系。 

三、免责声明： 

本报告基于本公司研究所及研究人员认为合法合规的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅

反映研究人员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载

资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究

报告及评论文章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提

供多种金融服务。 

本报告仅供“东海证券股份有限公司”客户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读和参考。在任何情况下，本报告中的信息和意见均不构成对任何机

构和个人的投资建议，任何形式的保证证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，本公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容

所引致的任何损失负任何责任。本公司客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

四、资质声明： 

东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券

相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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