
 

电力设备及新能源行业周报：

主辅材价格强势 电网结构

机会明确 
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1）光伏方面，需求回暖驱动产业链价格迎来阶段性回升，预计下半年

有望维持高景气度，2021/2022 年全球光伏装机有望达 155/210GW，看

好逆变器及辅材等环节的盈利增长，以及电池组件环节的盈利修复弹性，

并建议积极关注电池技术迭代带来的设备端机会。风电方面，行业装机景

气度和新增招标规模超预期，风机大型化进度提速且供应链管控能力强化，

盈利有望维持稳定，随着原材料成本逐步回落，预计板块估值有望持续修

复。2）“双碳目标”下的新型电力系统建设全面推进，“源网荷储”中源

与荷关注“双高”渗透比例提升，储能发展前景广阔，电网升级建设需求

不断扩大，建议持续关注行业业态升级与国产化替代进程中优质国产龙头

的成长机遇。 

新能源：光伏主辅材价格保持强势，风电估值有望持续修复。光伏：

海外光伏市场需求旺盛，国内装机进入旺季，能耗双控下，增加企业自配

分布式项目的装机意愿，中游厂商目前仍维持较高开工率，尤其是供需格

局紧张的硅料、EVA 粒子等环节价格维持高位，光伏玻璃、胶膜等辅材亦

价格迎来阶段性回升。综合考虑下游装机节奏以及成本端影响，我们预计

2021 年全球装机有望达 155GW；在“整县光伏”和大基地项目建设加速

预期下，预计 2022 年装机有望达 210GW 左右。在需求增长加速下，硅

料作为光伏供给持续趋紧环节，预计价格将保持高位震荡且 2022 年均价

有望超预期，持续看好具备产品成本优势以及出货增长弹性的硅料龙头。

风电：风电行业景气度超预期，且上半年国内风电招标规模超 30GW，预

计全年将达 50GW，为 2022 年行业装机增长奠定坚实基础。同时，受益
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于风机设计优化，大兆瓦机型推广加速，叠加伴随零部件价格回落，风电

成本下降进度超预期，平价项目收益率有望稳定在 6%-8%，催化需求持续

增长。 

预计“十四五”期间国内风电年均装机有望超 50GW，年复合增速近

15%，风电龙头公司凭借技术、规模和成本等优势，成长性有望进一步强

化，目前仍普遍被低估，看好行业估值修复机会，以及新龙头增长潜能。 

电气设备：国网投资望超预期，结构化趋势明显，中国电气装备集团

正式成立。 

年初“达沃斯”议程对话会与 9 月“2021 能源电力转型国际论坛”

上，国网董事长辛保安均表示未来 5 年国网将年均投入超 700 亿美元（合

计超 3500 亿美元），推动电网升级服务“双碳”建设，加速电网升级转型，

构建新型电力系统。 

首先，需明确此投资计划总量虽基本与“十三五”相当，但目前表态

多以此为基础投资目标，我们认为建设新型电力系统为电网升级提出了更

为紧迫的要求，电网投资存在进一步超预期的空间和必要性。此外，我们

继续维持新型电力系统建设下电网投资将呈现高度结构化的判断，大电网

架配套的特高压、跨区域调度和抽蓄建设，核心区域配电网的扩容、保护

性和数字化建设，有望成为下一阶段电网投资的主要方向。上周，中国电

气装备集团亦正式成立，靴子落地情况下建议关注许继电气的中长期配置

价值。 



 

 - 4 - 

风险因素：新能源装机增长不及预期，行业竞争加剧，产业链配套能

力受限，产品价格大幅下降，支持政策落地不及预期等，电网投资不及预

期，特高压核准节奏不及预期，宏观经济景气度不及预期，工业景气度不

及预期，用电增速放缓，国产替代不及预期，原材料价格大幅上涨。 

投资策略：1）在碳中和目标下，“十四五”期间风光装机中枢有望进

一步上行，光伏领域中建议重点关注受益供需格局持续紧张的硅料龙头通

威股份、大全能源、新特能源、特变电工，持续强化技术、成本及规模优

势的一体化龙头隆基股份、晶澳科技、晶科能源，逆变器环节锦浪科技、

德业股份等，胶膜环节龙头福斯特，碳/碳热场优质供应商金博股份及组件

串焊机龙头奥特维；风电领域重点关注受益于海上风电发展而成长性强化

的明阳智能、日月股份、东方电缆等。2）新能源汽车板块：持续推荐盈利

加速改善的充电网运营独角兽特锐德；3）电气设备板块： 

电网领域重点推荐受益电网结构化投资明显的国网系科技类龙头国电

南瑞，建议关注许继电气、思源电气、宏力达；制造业全年预期向好，有

望带动工控规模进一步扩大，重点推荐国产工控龙头汇川技术、电力电子

平台型企业麦格米特；我们预计 2021 年全年用电量同比增速近 7%，重点

推荐具备持续成长空间的国产低压电器龙头正泰电器、良信股份，以及电

力 EPCO 服务商苏文电能。 
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