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核心观点： 

 光伏投资仍在增加，未来供需压力大 

 美国启动302调查，贸易风险增强 

 2030年风电发电量占比22%，风机价格下行趋缓 

投资要点： 

[Table_Summary] 
 光伏投资火热，未来供需将面临压力 

今年火爆的光伏市场吸引了不少新增资本进入行业，包括上游多晶硅和中

下游电池及组件。电池及组件环节扩产周期较快，一般一年左右即可完成

投建，随后便可达产。产能的增加将为明年的供需状况增加压力，光伏市

场需求端补贴仍在不断下调，届时如果没有新增市场补充，供过于求将不

可避免，电池组件价格压力较大。 

 美国启动 302 调查，贸易风险增强 

基于政治诱因，美国对华新兴能源产业启动 302 调查，贸易保护主义正在

抬头。作为下一个潜在的大规模启动的光伏装机市场，美国的调查结果对

中国企业意义重大，我们认为调查过程更多的是政治博弈，但企业受影响

将会很大，尤其是在国内市场还没有启动迹象的情况下。 

 湘电研发 5MW 直驱型风机，风机大型化趋势不可避免 

 2030 年风电将提供 22%电量，风机价格下降趋缓 

GWEC 报告显示 2030 年风能发电将为全球提供 22%的电力需求，未来

20 年风机价格下降的速度将趋缓，即使到 2030 年风机价格仍将在 1000

欧元/KW 以上，价格维稳有利于保障风机质量，延长风电场正常运营时间

和发电量。 

 投资建议及公司推荐 

近期大盘股上涨幅度较大，但新能源板块股票除核电外，上涨幅度并不太

大，我们近期看好百利电气（600468.SH）、海通集团（600537.SH）。 

 催化剂：新兴能源产业振兴规划细则出台 
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1、行业动态 

 Solarbuzz 最新数据显示，三季度光伏生产设备消费额已达 29 亿美元以上 

据市场调研公司 Solarbuzz 所公布的最新数据显示，第三季度晶硅及薄膜生产领

域内的资本设备支出额再创新高。生产设备消费额达到了 29 亿美元以上，并在

季度内新增了逾 1GW 的产能，来自中国大陆和台湾的制造商占新增总量的 80%，

新增产能中晶硅电池生产线占 95%，其他薄膜组件技术类型仅占 5%。光伏产业

的市场需求仍受到各市场增长的驱动，包括德国等关键市场、中国和美国等新兴

市场和许多由于刺激政策而蓄势待发的新市场。Solarbuzz 称主要的晶硅生产工

具类型（包括蚀刻、扩散、钝化沉积和印刷等）在本季度内均分别实现了超过 1.2

亿美元的市场份额。而晶硅电池和薄膜组件领域内产能扩张仍在继续，并预计将

持续至 2010 年第四季度。整个产业在下一季度将再次新增 1.3GW 的产能。 

点评： 

今年光伏装机需求量大幅超预期，全年全球装机量预计超过 12GW，太阳能发电

技术的广阔前景以及光伏企业的高利润率吸引了不少新增资本进入光伏市场，由

于中国大陆和台湾生产成本优势明显，两岸厂商扩产非常积极，新进入者也逐渐

增加，光伏电池及组件的生产线建设周期较短，短期资本的蜂拥而入，将导致未

来的供需失衡，届时如果需求端放缓，整个行业可能面临洗牌。 

 德国前 8 月新增装机容量占全球一半左右，仍是光伏装机主力 

根据德国贸易投资署发布的新闻公告，2010 年 1-8 月，德国新增光伏装机容量

4.8GW，远超 2009 年全年的 3.8GW，德国今年新增的太阳能光伏装机容量已接

近全球装机容量的一半。 

点评： 

德国今年开始下调光伏发电上网电价，由此引发的抢装行情导致德国装机量飙升，

但市场人士对明年的市场却有担忧。我们认为德国下调光伏补贴，并不是为了限

制光伏装机，而是考虑到组件成本的下降，系统安装商获得超额投资收益率，因

此适度下调补贴，促进光伏市场的良性发展。而且目前德国光伏发电在总电力的

比重并不高，并且有很多州的光伏安装系统未普及，德国光伏安装量仍具上升空

间，但光伏装机增速会适度放缓。 

 美正式启动对华新能源调查 

继宣布展开针对中国绿色技术交易和投资政策的 301 调查后，当地时间 10 月 20
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日，美国贸易代表办公室通知，正式开始作为 301 调查的一部分——302 调查。

此次调查源于美钢铁工人联合会对中国清洁能源相关政策的指责，认为中国政府

对太阳能、风能、新型电池以及新能源汽车行业提供了不公平补贴，违反了 WTO

相关规定。 

点评： 

对新兴行业以补贴的方式促使其发展几乎是一个新产业发展初期的必然做法，现

在全球范围大多数发达国家具有类似政策，此次的调查明显与美国的政治大选相

关，但由于欧洲相关补贴下调的情况下，美国市场显得尤为重要，因此，调查结

果虽是虽受政治博弈影响，但对中国新能源产品能否占领美国市场至关重要。 

 

2、公司动态 

 光伏投资热潮不退，扩产及新进公司仍在增加 

日本德山公司于 2010 年 10 月 16 日宣布，将在马来西亚建设世界规模级大型多

晶硅联合装臵，该计划分五个阶段投资，第二阶段将使规模翻一番多，投资总额

约 65 亿日元（7.697 亿美元）。该项目第一阶段涉及建设 6000 吨/年多晶硅装臵，

采用德山公司蒸气转液体沉积（VLD）法技术，此技术生产的 VLD 硅太阳能电池

的光电转换效率与来自半导体硅制造的太阳能电池相同，预计于 2013 年建成，

第二阶段涉及多晶硅能力翻一倍多，时间视全球多晶硅市场而定。 

First Solar 拟在越南和美国新建两处生产基地，这两座工厂将各拥有四条生产线，

总计可为公司增加 500MW 产能，并预计于 2012 年完成。 

汉能集团于 10月 13日下午在海口签订汉能集团海南光伏产业研发制造基地合作

框架协议，根据协议，汉能集团承诺在未来 5 年内，在海南海口投资 175 亿元人

民币以上建设 1000MW 薄膜太阳能电池制造项目、1000MW 太阳能示范电站或

其他太阳能发电项目、清洁能源研发中心、技术培训中心等项目。 

江苏宏宝及全资子公司江苏宏宝铸造有限公司拟与江苏港洋实业股份有限公司、

张家港市金科创业投资有限公司、朱礼君等 5 个股东，分别出资 9275 万元、5600

万元、1750 万元和 875 万元（合计 1.75 亿元）设立江苏宏宝光电有限公司，投

资建设 300MW 太阳能晶体硅片及 100MW 组件项目。 

10 月 18 日，中国科技发展集团有限公司在生产基地招商局漳州开发区宣布

300MW 晶硅光伏组件产能扩充计划，2011 年底将晶硅光伏组件产能提高至
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150MW，到 2012 年之前将晶硅光伏组件产能扩产至 300MW。 

点评： 

光伏产业今年的火热行情不仅促使下游企业积极扩产，也吸引不少新增资本进入

市场，上游企业也在下半年多晶硅价格屡创新高后着手扩产计划。我们认为下游

产业链的进入壁垒较低，但目前行业毛利率却高达 30%以上，这从长期来看必然

是不可维持的，新进入者的蜂拥而入必然导致行业竞争加剧，利润率下降，最后

行业将面临洗牌。 

 光伏技术创新不断，转换效率还在提高 

肖特太阳能（Schott Solar）宣布其已为多晶硅太阳能电池的生产研发出一项技术，

该技术可将肖特旗下 Champion 多晶硅组件的效率提至 17.6%。公司启用拥有不

同绝缘层的钝化背表面，该结构可实现在使用传统丝网印刷制造触点的同时使用

电池局部触点，此类电池可在将太阳能电池组装成组件时降低其光电损失。据悉，

肖特太阳能组件效率已得到欧洲太阳能测试机构的证实。 

河南中光集团致力于研究聚光光伏发电技术，目前已完成关键技术的攻关，转化

率可达 26%，聚光光伏发电技术因转化效率高、成本低、环保等优势，其应用正

逐渐推广。 

点评： 

世界上已商业化并开始规模化推广应用的太阳能发电技术主要有 4 种：硅基太阳

电池、薄膜太阳电池、太阳能聚光光伏发电和太阳能聚光光热发电。从目前来看，

硅基太阳电池仍是主流，但光伏发电成本仍远高于传统能源发电成本，要降低发

电成本，一方面可以通过改善生产工艺，另一方面即是提高光电转化效率。鉴于

聚光光伏发电技术效率高、成本低及环保等优势，不少研究机构比较青睐聚光光

伏技术，散热问题、追踪器的精确定位问题是其需攻克的关键技术。 

 我国首台 5MW 海上风机在湘电股份下线 

10 月 21 日，我国首台 5MW 永磁直驱海上风力发电机在湘电股份成功下线，科

技还授予湘电股份“海上风力发电技术与检测国家重点实验室”牌匾。此次研发

的 5MW 永磁直驱海上风力发电机，攻克了海上风力发电机组整机集成技术、专

有单主轴承同步永磁发电机设计技术、海上风力发电机组冷却及防腐防潮设计技

术，大功率高叶尖线速度的复合材料等难关，均具有结构简单、运行可靠、单位

功率对应质量最轻、便于维护等显著特点。 

点评： 
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海上风机向直驱大功率型发展是必然，湘电股份依托其拥有的长久的研发制造海

上机电装备的历史，较为完备的海洋装备技术研发人才队伍，成功研制出 5MW

直驱型海上风机，将为公司在海上风电市场奠定强大的竞争优势。根据公司计划，

今年底中国和欧洲市场各装一台，2011 年开始批量供应海内外市场。 

 GWEC 预计 2030 年风能可提供 22%的电力需求，但风机成本仍需 1000 欧

元/KW 以上 

《全球风能展望 2010》预计到 2020 年风能可为全球提供 12%的电力需求，到

2030 年可达到 22%，未来 20 年，风机制造成本将不会出现大幅下降，按最乐观

预测，风机成本到 2030 年仍需 1000 欧元/KW 以上。GWEC 认为亚洲、欧洲和

北美是全球三大风电市场，北美市场全球第一，亚洲则会在 2015 年超越欧洲。

在正常情景下，GWEC 预计 2020 年中国拥有 2 亿千瓦装机容量，这是一个保守

估计，现实可能达到 2.5 亿千瓦。 

点评： 

前几年国内风电累计装机量连续翻番，风电装备制造商数量剧增，市场竞争愈演

愈烈，风机价格不断创新低，风能作为可再生能源，将是未来主要的能源之一，

随着装机量增速的放缓，国内企业将面临洗牌，未来价格竞争将削弱，质量竞争

将成主要竞争手段，这不仅有利于风电行业的发展，也有利于保障风电场的建设

质量。 
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