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纵轴：相对值（%） 

 

 

股票 股票 目标 P/E (x) 

名称 评级 价格 2026E 2027E 

上能电气-A 跑赢行业 36.50 25.6 20.6 

通威股份-A 跑赢行业 22.55 N.M. 27.2 

帝科股份-A 跑赢行业 130.00 38.9 23.4 

聚和材料-A 跑赢行业 100.00 45.6 36.0 

中信博-A 跑赢行业 56.00 12.2 9.9 

禾迈股份-A 跑赢行业 115.00 56.7 31.6 

锦浪科技-A 跑赢行业 113.80 24.2 19.7 

晶科能源-A 跑赢行业 9.00 486.7 25.4 

阿特斯-A 跑赢行业 19.00 17.0 11.4 

中金一级行业：工业、公用事业 

资料来源：Wind，彭博资讯，中金公司研究部 

 

    

更多作者及其他信息请见文末披露页 

   行业动态   

 行业近况 

上周板块表现跑输大盘：2026 年 6 月 15 日至 6 月 18 日，4 个
交易日，光伏产业指数+2.2%，沪深 300 指数+4.6%。 

评论 

光伏原材料成本进一步下降，关注组件稳价及三季度盈利改善。
上周产业链价格走势分化，组件集中式项目成交均价稳定在 0.72

元/W附近，银价自 5 月中旬回落约 20%，银浆等辅材成本压力
边际缓解，硅料致密料续跌至 33 元/千克。我们维持组件盈利于
三季度迈向转正的判断——头部企业新签订单已覆盖成本上升、
低价订单于二季度末基本消化、高功率组件和银包铜组件出货量
提升，部分头部企业或率先接近盈亏平衡。后续重点关注三季度
地面电站招标放量节奏及组件稳价程度。 

碳酸锂价格有所回落，关注国内招标及开工及海外能源转型持续
性。电池级碳酸锂自 5 月中旬约 20 万元/吨高点持续回落，本周
初进一步跌破 15.7 万元/吨，锂价回落将直接缓解大储环节的毛
利压力，且有望改善国内项目的开工情况以及国内装机不及预期
的担忧。另外，上周国家能源局新版《分布式电源接入电力系统
承载力评估导则》正式实施，储能配置由"可选"转向"优选"，国
内储能政策进一步边际优化，持续关注国内招标情况。海外地缘
政治波动影响海外户储预期，但我们认为海外能源转型趋势不
减，适宜逢低关注。 

建议关注：1）光伏目前仍处于位置较低的标的，如龙头组件企
业晶科能源；2）储能静待基本面催化，关注阿特斯、上能电气
等；3）户储关注锦浪科技、禾迈股份；4）部分有望兑现业绩的
辅材公司如中信博等。 

估值与建议 

我们维持相关公司盈利预测、评级和目标价不变。 

风险 

光伏需求不及预期，技术进步不及预期，贸易政策风险。  
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市场行情：光伏指数跑输大盘 

上周光伏指数跑输大盘：2026 年 6 月 15 日至 6 月 18 日，4 个交易日，光伏产业

指数+2.2%，沪深 300 指数+4.6%。 

图表 1：上周 4 个交易日涨跌幅（2026.6.15-6.18） 

 

资料来源：Wind，中金公司研究部 

图表 2：光伏指数 2024 年 9 月以来表现及上周涨跌幅异动公司 

 
注：右侧列示为涨幅前三和跌幅前三 

资料来源：Wind，中金公司研究部 

 

 

 

涨幅异动公司 近5日涨跌幅

金博股份 76.3%

博迁新材 30.7%

美畅股份 30.5%

创维集团 -12.0%

赛伍技术 -13.4%

仕净科技 -17.1%

光伏产业指数
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周度市场行情：主产业连报价下跌 

图表 3：光伏产业链价格变动汇总（2026.6.15-6.18） 

 
资料来源：Solarzoom，卓创资讯，中金公司研究部 

► 硅料：上周硅料报价下跌。根据 Solarzoom，单晶硅料报价 33 元/千克，环

比-1 元/千克；N 型用料报价 34 元/千克，环比-1 元/千克；颗粒硅报价 34 元/

千克，环比-1 元/千克。 

► 硅片：上周硅片报价下跌。根据 Solarzoom，N 型 182 硅片报价 0.90 元/

片，环比持平；N 型 210 硅片报价 1.20 元/片，环比持平。 

► 电池组件：上周电池报价下跌。根据 Solarzoom，TOPCon 182 电池报价

0.3 元/W，环比-0.010 元/W；TOPCon 182 组件报价 0.77 元/W，持平。 

► 玻璃：上周光伏玻璃价格持平。根据卓创资讯，本周 2.0mm 镀膜面板主流订

单价格 8.0-8.5 元/平，环比持平；3.2mm 镀膜主流订单价格 15-15.5 元/平方

米，环比持平。 

► 胶膜：上周胶膜价格持平。根据 Solarzoom，EVA 胶膜报价 6.45 元/平方

米，环比持平；POE 胶膜报价 9.02 元/平方米，环比持平。 

► 银浆：上周银浆价格持平。根据 Solarzoom，正银价格 17090 元/千克，环比

持平，背银价格 9100 元/千克，环比-1200 元/千克。 

 

 

返回目录 N型硅料 颗粒硅
N型单晶

182硅片

N型单晶

210硅片

N型

TOPCon电

池

N型组件 玻璃 EVA胶膜 POE胶膜 正面银浆

（报价，含税）
人民币/千

克

人民币/千

克
人民币/片 人民币/片 人民币/片 人民币/片

人民币/平

方米

人民币/平

方米

人民币/平

方米

人民币/千

克

本周报价 34.00 34.00 0.90 1.18 0.30 0.77 15.18 6.45 9.02 17090

上周报价 35.00 35.00 0.90 1.20 0.31 0.77 15.18 6.45 9.02 15770

周报价环比 -3% -3% 0% -2% -3% 0% 0% 0% 0% 8%

周报价同比 -6% n.m. 2% -2% 30% 13% -18% 19% 19% 86%

年初至今 -38% -36% -36% -31% -25% 4% -16% 19% 19% -2%

本月均价 34.67 34.67 0.90 1.19 0.31 0.77 15.19 6.45 9.02 16987

上月均价 35.00 35.00 0.92 1.22 0.34 0.81 15.25 6.48 9.04 19481

月环比 -1% -1% -2% -2% -8% -4% 0% 0% 0% -13%

本季均价 35.08 35.00 0.93 1.23 0.34 0.81 15.56 6.48 9.04 18740

上季均价 54.00 52.42 1.23 1.51 0.43 0.84 17.59 5.48 7.70 21580

季环比 -35% -33% -25% -19% -22% -4% -11% 18% 17% -13%
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图表 4：多晶硅价格走势 图表 5：硅片价格走势 

  

资料来源：Solarzoom，中金公司研究部 资料来源：Solarzoom，中金公司研究部 

图表 6：电池价格走势 图表 7：组件价格走势 

  

资料来源：Solarzoom，中金公司研究部 资料来源：Solarzoom，中金公司研究部 

图表 8：光伏玻璃价格走势 图表 9：光伏胶膜价格走势 

 

 

资料来源：卓创资讯，中金公司研究部 资料来源：Solarzoom，中金公司研究部 
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图表 10：可比公司估值表 

公司名称 股票代码 交易货币 
收盘价 

06-22 

市值（百
万元） 

财报货币 

净利润 

（财报货币 百万） 
市净率 市盈率 

2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E 

硅料 

大全能源* 688303.SH CNY 19.89 42,668 CNY -342 1,065 1.1 1.1 N.M. 40.1 

大全新能源 DQ.US USD 13.90 10,064 USD -62 58 0.3 0.3 N.M. 24.1 

新特能源 01799.HK HKD 4.06 8,346 CNY -323 307 0.3 0.3 N.M. 26.8 

平均值    20,360  -242 477 0.6 0.6 N.M. 30.3 

硅片（独立供应商） 

京运通 601908.SH CNY 3.17 9,553 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

弘元绿能 603185.SH CNY 17.35 14,894 CNY 1,010 1,410 1.1 1.0 14.9 10.6 

平均值    12,223  1,010 1,410 1.1 1.0 14.9 10.6 

电池（独立供应商） 

通威股份* 600438.SH CNY 13.00 58,526 CNY -2,922 2,154 1.6 1.5 N.M. 27.2 

爱旭股份* 600732.SH CNY 13.11 27,757 CNY 356 1,133 5.1 4.2 78.1 24.5 

钧达股份 002865.SZ CNY 63.06 19,814 CNY 572 1,022 4.9 4.1 41.6 23.2 

上海港湾 605598.SH CNY 36.00 8,828 CNY 126 161 4.7 4.4 54.5 43.8 

钧达股份 02865.HK HKD 23.60 19,814 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

平均值    26,948  -467 1,117 4.1 3.6 38.5 29.7 

组件 

晶科能源* 688223.SH CNY 5.15 52,887 CNY 109 2,084 2.1 1.9 486.7 25.4 

天合光能* 688599.SH CNY 14.63 34,272 CNY -31 2,053 1.6 1.5 N.M. 16.7 

阿特斯* 688472.SH CNY 11.55 42,078 CNY 2,477 3,694 1.6 1.5 17.0 11.4 

协鑫集成* 002506.SZ CNY 3.11 18,194 CNY 1,075 1,335 4.2 3.2 16.9 13.6 

东方日升 300118.SZ CNY 13.38 19,364 CNY -1,018 659 2.5 2.3 N.M. 24.6 

平均值    33,359  522 1,965 2.4 2.1 N.M. 18.3 

逆变器 

锦浪科技* 300763.SZ CNY 95.62 38,063 CNY 1,576 1,937 3.6 3.1 24.2 19.7 

上能电气* 300827.SZ CNY 31.10 17,313 CNY 675 842 3.6 3.1 25.6 20.6 

禾迈股份* 688032.SH CNY 87.70 10,881 CNY 192 344 1.8 1.7 56.7 31.6 

正泰电源* 002150.SZ CNY 26.82 9,679 CNY 456 609 3.7 3.1 21.2 15.9 

昱能科技* 688348.SH CNY 37.00 5,782 CNY 211 271 1.6 1.5 27.4 21.3 

艾罗能源* 688717.SH CNY 92.14 14,742 CNY 909 1,373 2.8 2.4 16.2 10.7 

平均值    16,077  670 896 2.9 2.5 28.6 20.0 

辅材 

中天火箭 003009.SZ CNY 59.89 9,540 CNY 69 140 5.3 5.0 129.8 64.9 

美畅股份 300861.SZ CNY 25.40 12,644 CNY 298 312 1.9 1.8 43.1 40.4 

欧晶科技 001269.SZ CNY 23.31 4,083 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

帝科股份* 300842.SZ CNY 92.39 13,422 CNY 345 573 7.0 5.3 38.9 23.4 

苏州固锝* 002079.SZ CNY 13.98 12,701 CNY 153 174 3.5 3.3 73.9 65.2 

聚和材料* 688503.SH CNY 97.92 23,700 CNY 519 659 4.4 4.0 45.6 36.0 

鑫铂股份 003038.SZ CNY 12.44 3,544 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

乐凯胶片 600135.SH CNY 8.83 6,024 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

中来股份 300393.SZ CNY 8.03 10,761 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

明冠新材 688560.SH CNY 13.39 3,345 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

回天新材 300041.SZ CNY 15.25 6,496 CNY 331 429 2.1 1.9 19.4 15.0 

中信博* 688408.SH CNY 29.93 6,557 CNY 539 662 1.4 1.3 12.2 9.9 

清源股份 603628.SH CNY 9.94 3,439 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

意华股份 002897.SZ CNY 94.10 11,244 CNY 494 639 N.M. N.M. 23.0 17.8 

通灵股份* 301168.SZ CNY 46.12 5,534 CNY 95 106 2.5 2.4 58.1 52.1 

威腾电气 688226.SH CNY 44.62 10,042 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

平均值    11,160  337 410 3.9 3.1 53.3 36.1 

胶膜 

赛伍技术* 603212.SH CNY 13.03 5,701 CNY 152 158 2.2 2.1 37.6 36.1 

海优新材* 688680.SH CNY 45.12 4,402 CNY -121 4 4.4 4.4 N.M. N.M. 

平均值    5,051  15 81 3.3 3.2 0.6 572.8 
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信义光能* 00968.HK HKD 2.26 17,868 CNY 2,041 2,432 0.6 0.5 8.7 7.2 

彩虹电子 00438.HK HKD 1.30 265 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

安彩高科 600207.SH CNY 6.12 6,167 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

亚玛顿 002623.SZ CNY 16.92 4,109 CNY 67 416 1.4 1.2 61.2 10.0 

海南发展 002163.SZ CNY 9.05 10,196 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

旗滨集团* 601636.SH CNY 8.37 24,764 CNY 624 1,043 1.6 1.6 39.7 23.7 

福莱特* 601865.SH CNY 10.84 25,397 CNY 1,009 1,497 1.1 1.0 25.2 17.0 

平均值    12,681  935 1,347 1.2 1.1 33.7 14.5 

开发运营 

山高新能源 01250.HK HKD 1.19 2,972 CNY 292 318 N.M. N.M. N.M. N.M. 

协鑫新能源 00451.HK HKD 0.74 1,308 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

京能清洁能源 00579.HK HKD 2.03 15,897 CNY 3,040 3,118 0.4 0.4 5.3 5.2 

兴业太阳能 00750.HK HKD 0.23 538 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

林洋能源* 601222.SH CNY 5.85 11,941 CNY 846 1,061 0.8 0.7 14.1 11.3 

信义能源* 03868.HK HKD 0.95 6,996 CNY 957 952 0.5 0.5 7.3 7.2 

三峡能源 600905.SH CNY 4.04 116,220 CNY 6,597 7,339 1.2 1.2 17.6 15.9 

芯能科技* 603105.SH CNY 7.33 3,665 CNY 220 241 1.5 1.5 16.7 15.2 

创维集团* 00751.HK HKD 4.41 7,212 CNY 811 918 0.4 0.3 8.9 7.7 

平均值    19,027  1,675 1,993 1.1 0.8 15.3 10.4 

生产设备 

晶盛机电* 300316.SZ CNY 57.30 75,036 CNY 922 1,052 4.2 4.0 81.4 71.3 

捷佳伟创* 300724.SZ CNY 73.10 25,460 CNY 1,971 2,158 1.7 1.5 12.9 11.8 

迈为股份* 300751.SZ CNY 222.90 62,167 CNY 870 1,317 7.2 6.4 71.6 47.3 

北方华创* 002371.SZ CNY 745.00 540,000 CNY 7,175 10,999 12.2 9.9 75.3 49.1 

奥特维 688516.SH CNY 57.89 17,602 CNY 625 754 4.3 3.7 28.0 24.5 

金辰股份 603396.SH CNY 28.15 4,070 CNY n.a. n.a. N.M. N.M. N.M. N.M. 

高测股份* 688556.SH CNY 12.42 10,318 CNY 164 287 2.5 2.3 62.8 35.9 

西部超导* 688122.SH CNY 59.55 38,688 CNY 1,203 1,383 5.2 4.9 32.2 28.0 

平均值    96,668  1,847 2,565 5.3 4.7 52.0 38.3 

福莱特玻璃* 06865.HK HKD 6.77 13,709 CNY 1,009 1,497 0.6 0.5 13.6 9.0 

注：标*公司为中金覆盖，采用中金预测数据；其余使用市场一致预期 

资料来源：Wind，彭博资讯，公司公告，中金公司研究部 
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汇亚大厦 29 层    

邮编：200120    

电话：(86-21) 5879-6226    

传真：(86-21) 5888-8976 

深圳   

中国国际金融股份有限公司深圳分公司   

深圳市南山区科苑南路 2801 号 

中金大厦 17-21 层 

邮编：518048 

电话：(86-755) 8319 5000    

传真：(86-755) 8319-9229 

香港 

中国国际金融（国际）有限公司   

香港中环港景街 1 号    
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电话：(852) 2872-2000    

传真：(852) 2872-2100 

东京 

中国国际金融日本株式会社 

〒100-0005 東京都千代田区丸の内３丁目２番３号 

丸の内二重橋ビル２１階    

Tel: (+813) 3201 6388    

Fax: (+813) 3201 6389  

纽约 

CICC US Securities, Inc  

280 Park Ave, 32nd Floor,  

New York, NY 10017, USA    

Tel: (+1-646) 7948 800    

Fax: (+1-646) 7948 801  

新加坡 

China International Capital Corporation (Singapore) 

Pte. Limited    

6 Battery Road, #33-01    

Singapore 049909    

Tel: (+65) 6572 1999    

Fax: (+65) 6327 1718 

伦敦 

China International Capital Corporation (UK) 

Limited  

25th Floor, 125 Old Broad Street    

London EC2N 1AR, United Kingdom    

Tel: (+44-20) 7367 5718    

Fax: (+44-20) 7367 5719 

法兰克福 

China International Capital Corporation (Europe) 

GmbH    

Neue Mainzer Straße 52-58, 60311  

Frankfurt a.M, Germany   

Tel: (+49-69) 24437 3560   
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