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投资要点：

 行情回顾：申万电气设备行业上周下跌1.97%，跑输沪深300指数0.62个
百分点，在申万28个行业中排名第16名。电气设备板块周涨幅前三个股

分别为欣锐科技、吉鑫科技和中环海陆，三家公司涨幅分别达60.97%、

50.00%和28.07%。估值方面，截至2021年11月12日，电气设备板块PE
TTM为54.55倍，电气设备板块PB TTM为6.54倍。

 电气设备行业周观点：近一周，光伏产业链价格整体高位企稳，有逐渐

转而向下趋势。11月10日，中美联合宣言鼓励整合太阳能、储能和其他

更接近电力使用端的清洁能源解决方案的分布式发电政策；另外，美国

商务部拒绝对亚洲光伏制造商发起调查，有望促进国内光伏行业进一步

发展。建议关注受益于硅料价格维持高位及新增产能将逐步释放的通威

股份（600438）、大全能源（688303）；光伏一体化龙头隆基股份（601012）、
中环股份（002129）；逆变器龙头阳光电源（300274）；光伏玻璃龙头

福莱特（601865）；光伏胶膜龙头福斯特（603806）；金刚石线龙头美

畅股份（300861）。受益于海上风电抢装潮及产品优势不断增强的风电

整机龙头明阳智能（601615）、金风科技（002202）、运达股份（300772）。

 风险提示：宏观经济波动影响下游需求；产业链价格大幅上涨；行业竞

争加剧等风险；用电需求不及预期；新能源发电建设不及预期等风险。
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一、行情回顾

电气设备板块涨跌幅情况

截至 2021 年 11月 12 日，申万电气设备行业上周上涨 3.56%，跑赢沪深 300 指数 2.61

个百分点，在申万 28个行业中排名第 6名；申万电气设备板块本月至今上涨 13.40%，

跑赢沪深 300指数 12.94个百分点，在申万 28个行业中排名第 3名；申万电气设备板块

年初至今上涨 53.41%，跑赢沪深 300指数 65.07个百分点，在申万 28个行业中排名第 1

名。

图 1：申万电气设备行业年初至今行情走势（截至 2021年 11月 12日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

表 1： 申万 28个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2021年 11月 12日）

序号 代码 名称 一周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801180.SL 采掘(申万) 8.46 -4.36 -15.16

2 801740.SL 房地产(申万) 7.25 14.94 9.79

3 801710.SL 家用电器(申万) 5.07 -2.52 -5.69

4 801770.SL 轻工制造(申万) 4.86 8.54 -0.79

5 801050.SL 有色金属(申万) 4.02 0.58 39.28

6 801730.SL 电气设备(申万) 3.56 13.40 58.88

7 801790.SL 钢铁(申万) 3.38 0.07 -19.62

8 801140.SL 商业贸易(申万) 3.28 1.87 1.84

9 801080.SL 机械设备(申万) 3.18 9.52 13.84

10 801760.SL 建筑装饰(申万) 2.95 7.30 -11.46

11 801720.SL 电子(申万) 2.94 -2.64 6.68

12 801030.SL 食品饮料(申万) 2.93 -3.13 33.79

13 801040.SL 银行(申万) 2.78 -15.71 24.74

14 801750.SL 化工(申万) 2.73 5.52 -2.11
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截至 2021 年 11月 12日，申万电气设备行业的 4个子版块涨跌不一。从最近一周表现

来看，电气自动化设备板块涨幅最大，为 5.34%。其他板块表现如下，电源设备板块上

涨 3.30%，高低压设备板块上涨 4.02%，电机板块上涨 1.25%。

从本月初至今表现来看，电源设备板块涨幅最大，为 16.39%。其他板块表现如下，电气

自动化设备板块上涨 8.22%，高低压设备板块上涨 6.22%，电机板块上涨 0.06%。

从年初至今表现来看，电机板块涨幅最大，为 69.87%。其他板块表现如下，电源设备板

块上涨 67.02%，高低压设备板块上涨 45.99%，电气自动化设备板块上涨 32.08%。

在上周涨幅前十的个股里，中来股份、中利集团和三友联众三家公司涨幅在申万电气设

备板块中排名前三，涨幅分别达 53.69%、27.79%和 27.04%。在本月初至今表现上看，

涨幅前十的个股里，欣锐科技、中来股份和吉鑫科技表现最突出，涨幅分别达 84.02%、

79.38%和 79.08%。从年初至今表现上看，江特电机、*ST天成和运达股份排前三，涨幅

分别达 434.32%、237.82%和 235.35%。

15 801890.SL 通信(申万) 2.27 3.01 11.04

16 801170.SL 纺织服装(申万) 2.21 -2.57 -3.85

17 801110.SL 公用事业(申万) 1.71 2.20 -22.48

18 801780.SL 计算机(申万) 1.58 2.02 -1.94

19 801010.SL 农林牧渔(申万) 1.51 9.11 -6.00

20 801880.SL 休闲服务(申万) 1.22 13.90 21.25

21 801130.SL 综合(申万) 0.84 0.85 -1.82

22 801150.SL 非银金融(申万) 0.82 -4.61 -9.97

23 801210.SL 传媒(申万) 0.64 -6.84 -14.78

24 801230.SL 建筑材料(申万) 0.61 -0.19 9.71

25 801160.SL 国防军工(申万) 0.50 -11.39 16.77

26 801200.SL 医药生物(申万) 0.17 0.30 -6.98

27 801020.SL 汽车(申万) -2.13 -19.55 28.91

28 801120.SL 交通运输(申万) -3.66 -1.25 -13.58

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 2： 申万电气设备行业各子版块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2021年 11月 12日）

序号 代码 名称 一周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801732.SL 电气自动化设备 5.34 8.22 32.08

2 801734.SL 高低压设备 4.02 6.22 45.99

3 801733.SL 电源设备 3.30 16.39 67.02

4 801731.SL 电机 1.25 0.06 69.87

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 3： 申万电气设备行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2021年 11月 12日）

上周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十

代码 名称 上周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

300393.SZ 中来股份 53.69 300745.SZ 欣锐科技 84.02 002176.SZ 江特电机 434.32

002309.SZ 中利集团 27.79 300393.SZ 中来股份 79.38 600112.SH *ST 天成 237.82
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在上周跌幅前十的个股里，运达股份、新强联和天顺风能表现较弱，跌幅分别达 17.29%、

8.54%和 8.25%。在本月初至今表现上看，平高电气、中国西电和北京科锐跌幅较大，

分别为 21.88%、21.72%和 21.44%。从年初至今表现上看，信捷电气，红相股份和 ST

森源跌幅较大，跌幅分别达 48.10%、44.19%和 42.00%。

二、板块估值情况

2.1 电气设备及子板块估值情况

300932.SZ 三友联众 27.04 601218.SH 吉鑫科技 79.08 300772.SZ 运达股份 235.35

603396.SH 金辰股份 25.48 603606.SH 东方电缆 67.99 300745.SZ 欣锐科技 218.70

300069.SZ 金利华电 24.15 603063.SH 禾望电气 62.85 603396.SH 金辰股份 216.96

300491.SZ 通合科技 20.94 300438.SZ 鹏辉能源 60.95 600241.SH ST 时万 211.49

603212.SH 赛伍技术 18.63 600732.SH 爱旭股份 55.27 601126.SH 四方股份 207.53

300438.SZ 鹏辉能源 18.61 300118.SZ 东方日升 53.61 600577.SH 精达股份 207.12

603320.SH 迪贝电气 18.02 301040.SZ 中环海陆 51.27 001208.SZ 华菱线缆 205.21

300118.SZ 东方日升 17.55 002706.SZ 良信股份 45.25 300593.SZ 新雷能 204.75

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 4： 申万电气设备行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2021年 11月 12日）

上周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十

代码 名称 上周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

300772.SZ 运达股份 -17.29 600312.SH 平高电气 -21.88 603416.SH 信捷电气 -48.10

300850.SZ 新强联 -8.54 601179.SH 中国西电 -21.72 300427.SZ 红相股份 -44.19

002531.SZ 天顺风能 -8.25 002350.SZ 北京科锐 -21.44 002358.SZ ST 森源 -42.00

300443.SZ 金雷股份 -7.80 603861.SH 白云电器 -20.84 300356.SZ ST 光一 -38.72

002090.SZ 金智科技 -7.25 600202.SH 哈空调 -17.91 002560.SZ 通达股份 -33.29

300477.SZ 合纵科技 -6.61 002184.SZ 海得控制 -17.30 300907.SZ 康平科技 -31.77

300693.SZ 盛弘股份 -6.36 300153.SZ 科泰电源 -16.75 002058.SZ *ST 威尔 -29.02

603333.SH 尚纬股份 -6.13 600517.SH 国网英大 -16.40 600416.SH 湘电股份 -23.31

603218.SH 日月股份 -5.63 300477.SZ 合纵科技 -16.26 301023.SZ 江南奕帆 -22.99

300129.SZ 泰胜风能 -5.48 605066.SH 天正电气 -15.47 002801.SZ 微光股份 -19.13

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 5： 申万电气设备板块及光伏设备子板块估值情况（截至 2021年 11月 12日）

代码 板块名称
截至日估

值（倍）

近一年

平均值

（倍）

近一年最

大值（倍）

近一年

最小值

（倍）

当前估值距近

一年平均值差

距

当前估值距近一

年最大值差距

当前估值距近一

年最小值差距

801730.SL 电气设备(申万) 54.55 43.51 54.65 34.13 25.36% -0.18% 59.82%

801731.SL 电机 70.36 55.01 48.49 27.07 27.92% 45.09% 159.88%

801733.SL 电源设备 46.65 35.33 71.79 39.29 32.04% -35.01% 18.73%

801732.SL 电气自动化设备 39.28 34.00 39.54 27.47 15.55% -0.65% 43.00%

801734.SL 高低压设备 28.73 25.80 33.05 20.81 11.35% -13.08% 38.04%
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图 2：申万电气设备板块近一年市盈率水平（截至 2021年 11月 12日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

图 3：申万电机板块近一年市盈率水平（截至 2021年 11月 12

日）

图 4：申万电源设备板块近一年市盈率水平（截至 2021 年 11

月 12日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，东莞证券研究所

图 5：申万电气自动化设备板块近一年市盈率水平（截至 2021

年 11月 12日）

图 6：申万高低压设备板块近一年市盈率水平（截至 2021年 11

月 12日）

资料来源：iFinD、东莞证券研究所
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资料来源：iFinD，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，东莞证券研究所

2.2 光伏产业链价格情况

截至 2021 年 11月 10日，根据硅业分会，单晶复投料、单晶致密料和单晶菜花料价格

分别为 27.22 万元/吨、26.99 万元/吨和 26.72 万元/吨，环比分别上涨 0.15%、0.11%和

0.07%；硅片价格环比持平；166单晶电池片价格环比下跌 0.89%至 1.11元/W；组件部

分，182和 210组件价格均环比下跌 1.43%至 2.07元/W；3.2mm/2.0mm 光伏玻璃价格环

比下跌 6.67%和 6.52%至 28元/㎡和 21.5元/㎡；印度和美国组件价格分别环比上涨 1.82%

和 6.78%至 0.280美元/W和 0.378美元/W。

图 7：多晶硅价格（截至 2021年 11月 10日） 图 8：硅片价格（截至 2021年 11月 10日）

资料来源：硅业分会，东莞证券研究所 资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所

图 9：电池片价格（截至 2021年 11月 10日） 图 10：组件价格（截至 2021年 11月 10日）
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资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所 资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所

图 11：海外组件价格（截至 2021年 11月 10日） 图 12：光伏玻璃价格（截至 2021年 11月 10日）

资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所 资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所

三、产业新闻

1. 11月 10日，国家能源局印发《国家能源局综合司关于强化市场监管 有效发挥市场

机制作用 促进今冬明春电力供应保障的通知》，文件要求：充分发挥电力中长期

交易稳定作用，更好发挥电力辅助服务市场调节作用，有效发挥紧急状态下跨省跨

区支援作用，加强市场交易秩序监管，加强并网燃煤自备电厂监管，加强电网企业

代理购电监管。

2. 日前，中共淄博市委办公室 淄博市人民政府办公室关于印发《淄博市实施减碳降

碳十大行动工作方案》的通知，通知强调：从淄博实际出发，把大力发展光伏发电

作为优化能源结构的重中之重，组织实施重大光伏项目，大力发展分布式光伏发电

和集中式复合光伏发电，创新开发合作模式，提升并网消纳能力，显著扩大光伏发

电规模。到 2025年，全市各类光伏项目新增装机规模达到 400万千瓦以上。

3. 日前，宁夏自治区人民政府办公厅关于印发宁夏回族自治区开发区总体发展“十四

五”规划的通知，通知在涉及清洁清洁能源产业集群强调，力争到 2025年，能源

清洁低碳转型深入推进，可再生能源装机超过 4500万千瓦，占电力装机比重超过

55%，可再生能源占新增电力装机比重达到 80%左右，占新增发电量比重超过 50%；

非化石能源占一次能源消费比重达到 14%（不含水电）；可再生能源电力在区内消

纳和外送电比重均达到 30%以上；光伏制造产业居行业领先水平，风电制造产业能
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够支持区内及周边资源开发，培育形成氢能、储能产业链，高标准建设国家新能源

综合示范区。

4. 11月 11日，国家主席应邀在北京以视频方式向亚太经合组织工商领导人峰会发表

题为《坚持可持续发展 共建亚太命运共同体》的主旨演讲。国家主席指出，中国

将推进全面绿色转型，为亚太及全球生态文明建设作出贡献。中国将积极推进生态

文明建设，坚持绿水青山就是金山银山，深化水土流失综合治理，打好污染防治攻

坚战。中国将坚定实施应对气候变化国家战略。中国已经制定《2030年前碳达峰行

动方案》，加速构建“1+N”政策体系。“1”是中国实现碳达峰、碳中和的指导思

想和顶层设计，“N”是重点领域和行业实施方案，包括能源绿色转型行动、工业

领域碳达峰行动、交通运输绿色低碳行动、循环经济降碳行动等。中国将统筹低碳

转型和民生需要，处理好发展同减排关系，如期实现碳达峰、碳中和目标。

5. 11月 10日，中国和美国在联合国气候变化格拉斯哥大会期间发布《中美关于在 21

世纪 20年代强化气候行动的格拉斯哥联合宣言》。双方赞赏迄今为止开展的工作，

承诺继续共同努力，并与各方一道，加强《巴黎协定》的实施。在共同但有区别的

责任和各自能力原则、考虑各国国情的基础上，采取强化的气候行动，有效应对气

候危机。双方同意建立“21世纪 20年代强化气候行动工作组”，推动两国气候变

化合作和多边进程。为减少二氧化碳排放，两国计划：1. 支持有效整合高占比、低

成本、间歇性可再生能源的政策；2. 鼓励有效平衡跨越广阔地域电力供需的输电政

策；3. 鼓励整合太阳能、储能和其他更接近电力使用端的清洁能源解决方案的分布

式发电政策；4. 减少电力浪费的能效政策和标准。

6. 11月 9日，国家发改委、生态环境部等十部门联合发布《“十四五”全国清洁生产

推行方案》，《方案》提出主要目标：到 2025年，清洁生产推行制度体系基本建

立，工业领域清洁生产全面推行，农业、服务业、建筑业、交通运输业等领域清洁

生产进一步深化，清洁生产整体水平大幅提升，能源资源利用效率显著提高，重点

行业主要污染物和二氧化碳排放强度明显降低，清洁生产产业不断壮大。

7. 11月 7日，中共中央 国务院发布《关于深入打好污染防治攻坚战的意见》，意见

指出：推动能源清洁低碳转型。在保障能源安全的前提下，加快煤炭减量步伐，实

施可再生能源替代行动。“十四五”时期，严控煤炭消费增长，非化石能源消费比

重提高到 20%左右，京津冀及周边地区、长三角地区煤炭消费量分别下降 10%、5%

左右，汾渭平原煤炭消费量实现负增长。原则上不再新增自备燃煤机组，支持自备

燃煤机组实施清洁能源替代，鼓励自备电厂转为公用电厂。坚持“增气减煤”同步，

新增天然气优先保障居民生活和清洁取暖需求。提高电能占终端能源消费比重。重

点区域的平原地区散煤基本清零。有序扩大清洁取暖试点城市范围，稳步提升北方

地区清洁取暖水平。

8. 近日，云南省林业和草原局、云南省能源局联合印发《关于进一步规范光伏复合项

目使用林草地有关事项的通知》，引导云南省光伏项目节约集约使用林地和健康发

展。该通知适用范围包括纳入各级可再生能源发展“十四五”规划的光伏复合项目。

其中对光伏复合项目的选址要求，禁止在国家公园、自然保护区、森林公园、风景
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名胜区、草原公园等各类自然保护地，世界自然遗产地，野生动物重要栖息地，珍

稀濒危和极小种群野生植物重要原生境，天然林保护重点区域、基本草原以及生态

保护红线内建设。

9. 近日，江苏省公布 2021 年度海上风电项目竞争性配置工作细则。细则要求：申报

企业应承诺项目核准、开工、建成及并网时间做了严格规定，承诺在竞争性配置结

束后（省发展改革委印发文件确定中选企业之 日起计算）一年内取得核准支持性

文件；核准后，一年内开工建设，未开工的，收回开发权；开工后，一年半内完成

50%风机吊装、两年内全容量并网，未全容量并网的，每逾期一个季度，项目全部

机组上网电价降低 0.01元/千瓦时。

10. 近日，在《联合国气候变化框架公约》第二十六次缔约方会议（COP26）即将召开

之际，全球风能理事会（GWEC）及全球风能行业 90余家企业及机构联合签署了

《全球风能宣言》，呼吁各国政府积极采取行动，推动能源转型，以实现零碳目标。

四、公司公告

1. 2021年 11月 14日，中利集团公告，披露关于公司控股股东所持部分股份拟被司法

拍卖暨可能被动减持的提示性公告，本次被拍卖的股份为公司控股股东王柏兴所持

公司 6,399.97万股股份，占公司总股本的 7.34%。本次拍卖不会导致公司控股股东

和实际控制人发生变化。

2. 2021年 11月 14日，福莱特公告，披露福莱特玻璃集团股份有限公司关于中国证券

监督管理委员会受理公开发行 A股可转债申请公告，福莱特玻璃集团股份有限公司

（以下简称“公司”）于近日收到了中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证

监会”）出具的《中国证监会行政许可申请受理单》（213043号）。中国证监会依

法对公司提交的《福莱特玻璃集团股份有限公司上市公司发行可转换为股票的公司

债券核准》行政许可申请材料进行了审查，认为该申请材料齐全，符合法定形式，

决定对该行政许可申请予以受理。

3. 2021年 11月 13日，赛伍技术公告，披露 2021年限制性股票激励计划（草案）摘

要公告。本激励计划拟授予的限制性股票数量 500万股，占本激励计划草案公告时

公司股本总额 40,001.00万股的 1.25%。其中首次授予 479.20 万股，占本激励计划

草案公告时公司股本总额 40,001.00 万股的 1.198%；预留 20.80万股，占本激励计

划草案公告时公司股本总额 40,001.00万股的 0.052%，预留部分占本次拟授予权益

总额 4.16%。

4. 2021年 11月 13日，许继电气公告，披露关于控股股东非公开发行可交换公司债券

进入换股期的提示性公告。可交换公司债券换股期：“21许继 EB”换股期限自 2021

年 11月 19日至 2023年 5月 17日。

5. 2021年 11月 13日，爱旭股份公告，披露关于签订重大采购合同的公告。2022年 1

月 1日-至 2024年 12月 31日期间，公司拟向江苏美科太阳能科技股份有限公司（以
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下简称“江苏美科”）采购单晶硅片 160,000万片（上下浮动不超过 20%）。

6. 2021年 11月 11日，宏发股份公告，披露宏发科技股份有限公司（以下简称“公司”）

第九届董事会第十八次会议于 2021 年 11月 10 日召开，会议审议通过了《关于使

用部分闲置募集资金临时补充流动资金的议案》，同意公司拟使用不超过 10,000万

元闲置募集资金临时补充流动资金，用于公司主营业务相关的经营活动等，使用期

限自董事会审议通过之日起不超过十二个月，到期归还至募集资金专用账户。

7. 2021年 11月 11日，中科电气公告，披露向特定对象发行股票并在创业板上市募集

说明书（修订稿）。本次向特定对象发行股票的发行数量按照募集资金总额除以发

行价格确定，同时本次发行数量不超过本次发行前公司总股本的 30%，即不超过

192,709,747股（含本数）。

8. 2021年 11月 9日，通光线缆公告，披露关于向不特定对象发行可转换公司债券预

案披露的提示性公告。江苏通光电子线缆股份有限公司（以下简称“公司”）于 2021

年 11月 8 日召开第五届董事会第十次会议，审议通过了关于公司向不特定对象发

行可转换公司债券的相关议案。

9. 2021年 11月 9日，中国宝安公告，披露关于持股 5%以上股东减持计划实施进展的

公告。截至 2021年 11月 9日，富安公司减持本公司股份数量较预披露减持计划数

量已过半。

10. 2021年 11月 8日，金风科技公告，披露关于股东部分股份解除质押的公告。截至

2021年 10月 20日，风能公司本次非公开发行可交换公司债券已全部完成换股，累

计换股 84,038,651股（其中 2021年 5月 7日至 2021年 10月 20日，风能公司完成

换股 14,356,939股）。换股完成后，风能公司“新疆风能有限责任公司可交换私募

债质押专户”剩余股份为 3,643,061股。

五、电气设备板块本周观点

投资建议：维持推荐评级。近一周，光伏产业链价格整体高位企稳，有逐渐转而向下趋

势。11月 10日，中美联合宣言鼓励整合太阳能、储能和其他更接近电力使用端的清洁

能源解决方案的分布式发电政策；另外，美国商务部拒绝对亚洲光伏制造商发起调查，

有望促进国内光伏行业进一步发展。建议关注受益于硅料价格维持高位及新增产能将逐

步释放的通威股份（600438）、大全能源（688303）；光伏一体化龙头隆基股份（601012）、

中环股份（002129）；逆变器龙头阳光电源（300274）；光伏玻璃龙头福莱特（601865）；

光伏胶膜龙头福斯特（603806）；金刚石线龙头美畅股份（300861）。受益于海上风电

抢装潮及产品优势不断增强的风电整机龙头明阳智能（601615）、金风科技（002202）、

运达股份（300772）。

六、风险提示

政策变动；宏观经济波动影响下游需求；产业链价格大幅上涨；行业竞争加剧等风险；
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用电需求不及预期；新能源发电建设不及预期等风险。
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