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[Table_Title] 电气设备 电源设备 

光伏电站建设有望提速，持续高增长可期—阳光电源（300274）

公司点评 

 
 [Table_Summary]  事件：2 月 27 日，公司发布《关于签订 3GW 光伏发电项目战略

合作协议的公告》，公告指出，公司和珈伟股份、江苏振发控股集团

有限公司、上海谷欣资产管理有限公司共同进行国内外电站项目开发、

建设、市场开拓，力争在 2016 年内合作完成 3GW 电站的开发及建设。 

点评： 

行业进入装机规模化“新常态”，光伏电站快速扩张。根据 BP

数据预测，如果 2020 年全球光伏发电达到 5%的渗透率，那么从

2016-2020 年的 5 年间的年均新增装机需求就有近 5 倍的增长空间。

我们在 2016 投资者策略报告《新能源行业 2016 年投资策略：风光不

与旧时同》上指出，2015 年是光伏装机规模化元年，光伏行业将进入

装机规模化“新常态”， “十三五”期间光伏装机新增容量将是“十二五”

期间累计装机容量的 3 倍多，光伏行业发展进入快车道。2015 年公司

进一步拓展光伏电站业务，截至中报披露，已备案的电站规模达

290MW。本次公司公告说力争在 2016 年内合作完成 3GW 电站的开发

及建设，有利于公司从光伏逆变器等上游向光伏电站运营等下游延伸

产业链。 

逆变器龙头，成本内化使得盈利能力得到进一步提升。2015 年是

光伏装机大年，达 15GW，同比增长近 50%，有利于光伏逆变器的出

货。在逆变器等上游制造业价格和毛利不断下降的背景下，公司将通

过 3GW 电站开发建设和运营使上游成本内化有利于盈利能力进一步

提升。 

光伏产业链进一步下移，布局能源互联网，高增长将会持续。 公

司借助光伏逆变器的技术优势，在储能电池、电站运营、新能源汽车、

充电桩和微电网等方面提前布局能源互联网，光伏产业链进一步向下

延伸，积极推进光伏产业链各业务多元化发展。公司 2015 年成立阳光

电动力科技，根据规划，2016 和 2017 年收入分别是 1.25 亿和 2.4 亿，

毛利分别是 0.4 亿和 0.72 亿，2020 年毛利将是 2016 年的 4 倍多。同

时，近期，证监会已经核准定增申请，将增发 1.2 亿股和募集 33 亿元

用于电站建设、逆变器配套项目和新能源汽车等，将进一步布局能源

互联网，高增长将会持续。 
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[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 658/457 

总市值/流通(百万元) 12,560/8,715 

12 个月最高/最低(元) 51.20/16.73 
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盈利预测。在光伏行业支持性政策不断释放和技术进步的背景

下，，公司电站规模不断扩大，又进军能源互联网和新能源汽车领域，

有望迎来爆发式增长。预测公司 2015-2017 年 EPS 分别为 0.69，1.08

和 1.40，给予“买入”评级。 

风险提示 

公司光伏电站运营和新能源汽车业务达预期，新能源政策有所变

化。 

 

 

 

 

 

 2014 2015E 2016E 2017E 

营业收入(百万元) 3062.25 5027.75 7321.56 8761.90 
净利润(百万元） 283.29 453.50 707.92 923.12 
摊薄每股收益(元) 0.43 0.69 1.08 1.40 

 

 

                  资料来源：Wind，太平洋证券 
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1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 
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