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相关报告

投资要点：

 行情回顾：截至2023年3月10日，申万电力设备行业上周下跌1.54%，跑

赢沪深300指数2.42个百分点，在申万31个行业中排名第3名；申万电力

设备行业本月下跌3.34%，跑输沪深300指数0.82个百分点，在申万31个

行业中排名第17名；申万电力设备板块年初至今上涨1.58%，跑输沪深

300指数0.88个百分点，在申万31个行业中排名第17名。

 截至2023年3月10日，当周申万电力设备行业的6个子板均下跌，风电设

备板块跌幅最大，为4.80%。其他板块表现如下，光伏设备板块下跌

0.18%，电网设备板块下跌2.87%，电机II板块下跌3.42%，电池板块下

跌1.39%，其他电源设备Ⅱ板块下跌1.58%。

 在上周涨幅前十的个股里，百利电气、泽宇智能和TCL中环三家公司涨

幅在申万电力设备板块中排名前三，涨幅分别达19.77%、15.32%和

10.20%。在上周跌幅前十的个股里，起帆电缆、积成电子和石大胜华表

现较弱，分别跌14.92%、11.34%和10.07%。

 估值方面：截至2023年3月10日，电力设备板块PE(TTM)为6.60倍；子板

块方面，电机Ⅱ板块PE(TTM)为31.42倍，其他电源设备Ⅱ板块PE(TTM)

为36.13倍，光伏设备板块PE(TTM)为25.77倍，风电设备板块PE(TTM)为

27.39倍，电池板块PE(TTM)为28.29倍，电网设备板块PE(TTM)为22.42

倍。

 电力设备行业周观点：截至 2023 年 3 月 8 日当周，多晶硅致密料价格

为 23.0 万元/吨，价格环比下跌 2.61%；182 硅片/210 硅片价格环比持

平；182 电池片/210 电池片价格环比下跌 0.92%/0.92%；国内 182/210

单面单玻组件价格环比下跌 1.14%/0.57%，国内 182/210 双面双玻组件

价格环比下跌 1.41%/0.85%；182/210mm 单玻（集中式）/182/210mm 单

玻（分布式）价格环比下跌 0.58%/1.13%；3.2mm/2.0mm 光伏镀膜玻璃

价格环比持平；主要海外市场单晶组件价格周环比持平。目前电池片对

硅片采购需求旺盛，但石英坩埚的品质问题，影响了部分硅片厂商的产

出，坩埚价格也呈涨价趋势。硅片企业开工率基本在 80%以上，但受制

于坩埚品质问题导致无法达到满产状态，近期硅片供应紧张。而高品质

的石英砂进口自美国、挪威和印度等地区，可关注进口石英砂和坩埚保

供能力强的头部企业。建议关注隆基绿能（601012）、阳光电源（300274）、

晶科能源（688223）、TCL 中环（002129）、明阳智能（601615）。

 风险提示：产业链价格大幅波动导致下游需求放缓风险；新型电力系统

建设不及预期风险；市场竞争加剧风险。
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一、行情回顾

电力设备板块涨跌幅情况

截至 2023 年 3 月 10 日，申万电力设备行业上周下跌 1.54%，跑赢沪深 300 指数 2.42 个

百分点，在申万 31 个行业中排名第 3 名；申万电力设备行业本月下跌 3.34%，跑输沪深

300 指数 0.82 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 17 名；申万电力设备板块年初至今

上涨 1.58%，跑输沪深 300 指数 0.88 个百分点，在申万 31 个行业中排名第 17 名。

图 1：申万电力设备行业年初至今行情走势（截至 2023 年 3 月 10 日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

表 1： 申万 31 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2023 年 3 月 10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 801970.SL 环保 -0.69 -0.35 7.47

2 801770.SL 通信 -1.51 2.62 21.72

3 801730.SL 电力设备 -1.54 -3.34 1.58

4 801150.SL 医药生物 -1.57 -2.63 2.82

5 801750.SL 计算机 -1.62 1.72 21.26

6 801740.SL 国防军工 -1.97 0.28 8.14

7 801080.SL 电子 -2.42 -0.97 8.05

8 801160.SL 公用事业 -2.43 -1.07 2.20

9 801170.SL 交通运输 -2.45 -0.35 1.13

10 801720.SL 建筑装饰 -2.83 2.85 11.21

11 801760.SL 传媒 -2.88 1.98 11.60

12 801210.SL 社会服务 -3.17 -1.89 0.46

13 801890.SL 机械设备 -3.29 -2.41 10.64

14 801960.SL 石油石化 -3.33 -1.08 8.88
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截至 2023 年 3 月 10 日，当周申万电力设备行业的 6个子板均下跌，风电设备板块跌幅

最大，为 4.80%。其他板块表现如下，光伏设备板块下跌 0.18%，电网设备板块下跌 2.87%，

电机 II 板块下跌 3.42%，电池板块下跌 1.39%，其他电源设备Ⅱ板块下跌 1.58%。

从本月初至今表现来看，风电设备板块跌幅最大，为 5.84%。其他板块表现如下，光伏

设备板块下跌 3.40%，电网设备板块下跌 3.98%，电机 II 板块下跌 5.69%，电池板块下

跌 2.70%，其他电源设备Ⅱ板块下跌 1.82%。

从年初至今表现来看，电机 II 板块涨幅最大，为 11.67%。其他板块表现如下，光伏设

备板块上涨 2.91%，电网设备板块上涨 6.68%，风电设备板块上涨 1.02%，电池板块下跌

1.92%，其他电源设备Ⅱ板块上涨 2.61%。

在上周涨幅前十的个股里，百利电气、泽宇智能和 TCL 中环三家公司涨幅在申万电力设

备板块中排名前三，涨幅分别达 19.77%、15.32%和 10.20%。在本月初至今表现上看，

15 801050.SL 有色金属 -3.46 -3.67 6.50

16 801130.SL 纺织服饰 -3.76 -4.20 5.02

17 801010.SL 农林牧渔 -3.76 -4.27 -0.55

18 801230.SL 综合 -3.78 -3.14 -3.02

19 801030.SL 基础化工 -3.87 -4.18 6.22

20 801040.SL 钢铁 -3.94 -2.55 9.30

21 801780.SL 银行 -4.14 -1.91 -2.49

22 801950.SL 煤炭 -4.26 -3.73 4.20

23 801200.SL 商贸零售 -4.56 -4.49 -7.99

24 801120.SL 食品饮料 -4.59 -4.45 1.53

25 801180.SL 房地产 -4.91 -4.78 -3.24

26 801140.SL 轻工制造 -4.96 -5.20 6.19

27 801980.SL 美容护理 -5.49 -6.30 -3.32

28 801110.SL 家用电器 -5.64 -4.03 4.25

29 801790.SL 非银金融 -6.05 -3.80 2.06

30 801880.SL 汽车 -6.24 -6.84 2.62

31 801710.SL 建筑材料 -7.22 -4.71 3.89

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 2： 申万电力设备行业各子版块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2023 年 3 月 10 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 801735.SL 光伏设备 -0.18 -3.40 2.91

2 801737.SL 电池 -1.39 -2.70 -1.92

3 801733.SL 其他电源设备Ⅱ -1.58 -1.82 2.61

4 801738.SL 电网设备 -2.87 -3.98 6.68

5 801731.SL 电机Ⅱ -3.42 -5.69 11.67

6 801736.SL 风电设备 -4.80 -5.84 1.02

资料来源：iFinD、东莞证券研究所
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涨幅前十的个股里，*ST 天成、湘电股份和佳电股份表现最突出，涨幅分别达 10.90%、

5.50%和 3.80%。从年初至今表现上看，通合科技、通达动力和三变科技表现最突出，涨

幅分别达 79.59%、72.05%和 61.13%。

在上周跌幅前十的个股里，起帆电缆、积成电子和石大胜华表现较弱，分别跌 14.92%、

11.34%和 10.07%。在本月初至今表现上看，积成电子、江苏雷利和起帆电缆表现较弱，

分别跌 17.36%、17.20%和 17.15%。从年初至今表现上看，东方电缆、亿纬锂能和维科

技术表现较弱，分别跌 25.65%、21.80%和 20.79%。

二、板块估值情况

2.1 电力设备及子板块估值情况

表 3： 申万电力设备行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2023 年 3 月 10 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

600468.SH 百利电气 19.77 600468.SH 百利电气 19.22 300491.SZ 通合科技 67.73

301179.SZ 泽宇智能 15.32 301179.SZ 泽宇智能 12.03 002112.SZ 三变科技 65.95

002129.SZ TCL 中环 10.20 002129.SZ TCL 中环 10.68 002576.SZ 通达动力 65.51

002857.SZ 三晖电气 8.19 600112.SH *ST 天成 7.98 300490.SZ 华自科技 52.91

300316.SZ 晶盛机电 7.18 600290.SH ST 华仪 7.55 301179.SZ 泽宇智能 50.25

600869.SH 远东股份 5.80 002857.SZ 三晖电气 7.11 300340.SZ 科恒股份 50.10

300842.SZ 帝科股份 5.59 600875.SH 东方电气 5.78 002882.SZ 金龙羽 48.19

300341.SZ 麦克奥迪 5.22 002850.SZ 科达利 5.59 002560.SZ 通达股份 43.40

002335.SZ 科华数据 5.11 300341.SZ 麦克奥迪 3.97 300423.SZ 昇辉科技 40.09

600290.SH ST 华仪 5.07 001208.SZ 华菱线缆 3.16 600537.SH 亿晶光电 37.63

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 4： 申万电力设备行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2023 年 3 月 10 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

605222.SH 起帆电缆 -14.92 002339.SZ 积成电子 -17.36 603606.SH 东方电缆 -25.65

002339.SZ 积成电子 -11.34 300660.SZ 江苏雷利 -17.20 300014.SZ 亿纬锂能 -21.80

603026.SH 石大胜华 -10.07 605222.SH 起帆电缆 -17.15 600152.SH 维科技术 -20.79

600416.SH 湘电股份 -8.61 603050.SH 科林电气 -14.26 300438.SZ 鹏辉能源 -19.53

002350.SZ 北京科锐 -8.06 002350.SZ 北京科锐 -13.94 002518.SZ 科士达 -19.44

002882.SZ 金龙羽 -8.00 300360.SZ 炬华科技 -13.91 301168.SZ 通灵股份 -17.09

300776.SZ 帝尔激光 -7.74 002623.SZ 亚玛顿 -13.46 300763.SZ 锦浪科技 -16.63

000682.SZ 东方电子 -7.73 300776.SZ 帝尔激光 -12.11 300751.SZ 迈为股份 -16.50

600475.SH 华光环能 -7.49 603728.SH 鸣志电器 -11.60 603212.SH 赛伍技术 -15.24

300360.SZ 炬华科技 -7.42 002812.SZ 恩捷股份 -11.43 002812.SZ 恩捷股份 -15.23

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 5： 申万电力设备板块及光伏设备子板块估值情况（截至 2023 年 3 月 10 日）
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图 2：申万电力设备板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 3 月 10日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

图 3：申万电机Ⅱ板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 3 月 10

日）

图 4：申万其他电源设备Ⅱ板块近一年市盈率水平（截至 2023

年 3 月 10 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：申万光伏设备板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 3 月

10 日）

图 6：申万风电设备板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 3 月

10 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 电力设备(申万) 26.60 34.93 56.69 25.99 -23.84% -53.08% 2.36%

801731.SL 电机Ⅱ 31.42 33.39 53.97 26.30 -5.89% -41.78% 19.48%

801733.SL 其他电源设备Ⅱ 36.13 32.83 40.04 20.41 10.04% -9.76% 77.05%

801735.SL 光伏设备 25.77 37.75 56.80 22.99 -31.75% -54.64% 12.09%

801736.SL 风电设备 27.39 26.34 31.19 16.47 4.00% -12.19% 66.26%

801737.SL 电池 28.29 43.22 98.57 28.29 -34.54% -71.30% 0.00%

801738.SL 电网设备 22.42 24.02 33.16 19.11 -6.68% -32.39% 17.30%

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

图 7：申万电池板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 3 月 10

日）

图 8：申万电网设备板块近一年市盈率水平（截至 2023 年 3 月

10 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

2.2 光伏产业链价格情况

截至 2023 年 3 月 8 日当周，根据 InfoLink Consulting，多晶硅致密料价格为 23.0 万

元/吨，价格环比下跌 2.61%；182 硅片/210 硅片价格环比持平；182 电池片/210 电池片

价格环比下跌 0.92%/0.92%；国内 182/210 单面单玻组件价格环比下跌 1.14%/0.57%，

国内 182/210 双面双玻组件价格环比下跌 1.41%/0.85%；182/210mm 单玻（集中式）

/182/210mm 单玻（分布式）价格环比下跌 0.58%/1.13%；3.2mm/2.0mm 光伏镀膜玻璃价

格环比持平；印度本土产/美国/澳洲/欧洲单晶组件价格环比持平。

图 9：多晶硅致密料价格（截至 2023 年 3 月 8日） 图 10：硅片价格（截至 2023 年 3 月 8日）
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资料来源：InfoLink Consulting，东莞证券研究所 资料来源：InfoLink Consulting，东莞证券研究所

图 11：电池片价格（截至 2023 年 3 月 8日） 图 12：组件价格（截至 2023 年 3 月 8日）

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

图 13：海外组件价格（截至 2023 年 3 月 8日） 图 14：光伏镀膜玻璃价格（截至 2023 年 3 月 8日）

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

三、产业新闻

1. 3 月 10 日，湖北人民政府办公厅关于印发《2023 年全省“稳预期、扩内需、促消

费”工作方案》（以下简称《方案》）的通知。《方案》指出，创全国要素市场化

配置综合改革试点，推动供销、投资审批制度和电力制度改革，进一步从政策、舆

论等方面鼓励支持民营经济和民营企业发展壮大。加强基建投资。推动流域综合治

理、交通、能源、水利、新基建和市政基础设施投资达到 7000 亿元，加大停车场、

充电桩、城乡流通体系、“一老一小”等消费基础设施投资力度。省级安排专项资

金对投资运行和项目建设成效显著地方予以奖励。积极稳妥推出一批基础设施领域
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不动产信托基金（REITs）、政府和社会资本合作（PPP）等项目，对投资额 1 亿元

及以上的当年新入库、落地 PPP 项目，省级给予一次性奖励。

2. 3 月 8 日，国家能源局山东监管办公室发布关于征求《山东省电力并网运行管理实

施细则(2023 年修订版)》《山东省电力辅助服务管理实施细则(2023 年修订版)》

规范性文件意见的通知。根据以上文件，5MW/2 小时以上的独立储能电站可以提供

电力辅助服务并参与费用分摊。对新能源配储提出了要求：新能源电站应严格按照

项目接入批复方案的要求配建或租赁储能装置。场站实际配建或租赁储能容量不足

的，按照未完成储能容量对应新能源容量规模的 2 倍停运其并网发电容量，直至满

足接入批复方案要求为止。因电网安全或调峰等原因需要而限制新能源电站出力时，

电力调度机构可通知该新能源电站将全部机组停运。

3. 近日，儋州市发展和改革委员会发布 2022 年度工作总结及 2023 年工作计划。提到，

全力推动能源结构优化，按照国家、省能源规划及年度能源工作的要求，大力发展

海上风电和光伏等可再生能源和清洁能源。积极配合省发改委开展海上风电项目前

期工作，推进大型集中式光伏项目落地建设，大力发展分布式光伏，提升清洁能源

上网电量比例，进一步挖掘电网节能潜力，优化用能结构。

4. 3 月 8 日，浙江省能源局新能源处副处长宁德军一行赴温州市开展专题调研。温州

市发展改革委副主任汪浩，市能源局、苍南县发改局、国网温州供电公司发展策划

部负责人陪同调研。调研组一行在市行政中心和苍南县行政中心分别召开座谈会，

听取温州市关于核电、海上风电、滩涂光伏、抽水蓄能等重大新能源项目的发展规

划情况及相关项目电网接入方案的汇报。宁德军对温州市在新能源发展规划及电力

设施布局规划中的务实性、前瞻性予以充分肯定。宁德军指出，温州具有得天独厚

的可再生能源资源禀赋，一方面要利用好先天优势，加快“核风光水蓄氢储”新能

源产业全链条发展，另一方面要强化协同、统筹考虑电网配套设施整体布局，确保

新能源产能全额送出、消纳，助推能源绿色低碳发展转型。

5. 近日，广东省河源市人民政府发布关于印发《河源市能源发展“十四五”规划》的

通知。《规划》中提到重点任务，光伏相关内容包括：大力推动光伏发电有序开发。

编制河源市光伏发电产业发展规划，进一步规范光伏发电开发建设，引导光伏行业

健康发展，推动光伏发电项目有序开发、加快投产。鼓励各类社会主体投资建设分

布式光伏发电系统，积极推广屋顶分布式光伏发电系统，推广光伏建筑一体化建设。

重点支持光伏与农业、林业、渔业融合发展，打造渔光互补、农光互补示范区。加

快推进东源、龙川两个国家试点县整县屋顶分布式光伏开发建设。“十四五”期间

全市新增光伏发电装机容量约 300 万千瓦。

四、公司公告

1. 3 月 11 日，晶科能源发布关于自愿披露间接控股股东 2022 年第四季度及全年业绩

以及 2023 年第一季度及 2023 年全年出货量预测的公告称，2022 年四季度总出货量

达 16,802 兆瓦（包括 16,020 兆瓦太阳能组件，782 兆瓦电池片及硅片），环比增
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长 54.8%，同比增长 73.3%。2022 年四季度收入达 304.1 亿元人民币（44.1 亿美元），

环比增长 55.8%，同比增长 85.5%。环比和同比增长是主要由于太阳能组件出货量

的增长。2022 年度出货量达 46,580 兆瓦（包括 44,520 兆瓦太阳能组件，2,060 兆

瓦电池片及硅片），同比增长 84.5%。2022 年总收入达 835.3 亿元人民币（121.1

亿美元），同比增长 104.6%，主要是由于太阳能组件出货量的增长。晶科能源控股

2023 年第一季度预计组件出货量在 11 吉瓦到 13 吉瓦之间，2023 年全年预计组件

出货量在 60 吉瓦至 70 吉瓦之间。

2. 3 月 11 日，双杰电气发布公司 2022 年向特定对象发行 A 股股票之募集说明书（注

册稿）称，本次向特定对象发行股票募集资金总额不超过 27,000.00 万元（含发行

费用），扣除发行费用后，募集资金拟于偿还有息债务和补充流动资金。

3. 3 月 11 日，智洋创新发布关于自愿披露对外投资设立全资孙公司的公告称，基于公

司的整体战略发展规划和实际经营需求，为进一步优化公司资源配置完善整体产业

布局及人才布局，驰昊电力使用自有资金 2,000 万元人民币在广州市投资设立全资

子公司盛智数字，以盛智数字为主要实施主体进一步推动公司的业务发展。

4. 3 月 11 日，东方电缆发布关于增聘高级管理人员的公告称，聘任宋幼忠先生为公司

副总裁。

5. 3 月 11 日，钧达股份发布 2022 年度业绩快报称，2022 年公司实现营业收入 115.97

亿元，同比增长 305.01%；营业利润 8.91 亿元，同比增长 983.84%。

五、电力设备板块本周观点

投资建议：维持推荐评级。截至 2023 年 3 月 8 日当周，多晶硅致密料价格为 23.0 万元

/吨，价格环比下跌 2.61%；182 硅片/210 硅片价格环比持平；182 电池片/210 电池片价

格环比下跌 0.92%/0.92%；国内 182/210 单面单玻组件价格环比下跌 1.14%/0.57%，国

内 182/210 双面双玻组件价格环比下跌 1.41%/0.85%；182/210mm 单玻（集中式）

/182/210mm 单玻（分布式）价格环比下跌 0.58%/1.13%；3.2mm/2.0mm 光伏镀膜玻璃价

格环比持平；主要海外市场单晶组件价格周环比持平。目前电池片对硅片采购需求旺盛，

但石英坩埚的品质问题，影响了部分硅片厂商的产出，坩埚价格也呈涨价趋势。硅片企

业开工率基本在 80%以上，但受制于坩埚品质问题导致无法达到满产状态，近期硅片供

应紧张。而高品质的石英砂进口自美国、挪威和印度等地区，可关注进口石英砂和坩埚

保供能力强的头部企业。建议关注隆基绿能（601012）、阳光电源（300274）、晶科能

源（688223）、TCL 中环（002129）、明阳智能（601615）。

表 6： 建议关注标的理由

代码 名称 建议关注标的推荐理由

601012 隆基绿能

1、公司预计 2022 年年度实现归属于母公司所有者的净利润 145 亿元到 155 亿元，同比增加

60%到 71%；预计 2022 年年度实现归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润 140 亿元

到 151 亿元，同比增加 59%到 71%，全年业绩有望保持高增。

2、2022 年以来公司预收货款增加，应付票据结算量加大，销售回款情况明显好转，2022 年前

三季度经营现金流量净额达 205.01 亿元，同比增长 338.23%，现金流情况改善明显，公司经
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营能力显著增强。并且，公司提前预判了硅料的下行趋势，存货采取了灵活的管理策略并处于

较低水平，硅片库存处于较低的水平。

300274 阳光电源

1、公司预计 2022 年年度实现营业总收入 390-420 亿元，同比增长：62%-74%；预计归属于母

公司所有者的净利润 32 亿元到 38 亿元，同比增加 102%到 140%；预计 2022 年年度实现归属于

母公司所有者的扣除非经常性损益的净利润 30 亿元到 36 亿元，同比增加 125%到 170%，全年

业绩保持高增。

2、公司为国内最早涉足储能领域的企业之一，储能系统业务足迹遍布中、美、英、德、日等

多个国家和地区，2021 年公司储能系统全球发货 3GWh、储能变流器全球发货 2.5GW，均位居

中国企业第一。

3、光伏逆变器方面，公司 2022 年与全球客户建立良好合作关系，连续签约数个 GW 级逆变器

订单，有利于光伏逆变器业务未来的快速发展。

688223 晶科能源

1、公司预计 2022 年年度实现归母净利润为 26.6 亿元到 29.6 亿元，同比增加 133.05%到

159.33%。2022 年全年组件出货 44GW 以上，超额完成目标。其中 N型组件全年 N型出货超 10GW。

四季度出货增量主要来自于中国区市场。得益于新增产能陆续达产和 N型持续提效降本，公司

克服美国滞港费等短期影响，盈利水平持续稳中向好。

2、公司是国内一体化光伏组件龙头之一，截至 2022 年 9 月底，公司 N 型 TOPCon 电池产能一

期 16GW 已实现满产，量产转化效率已达 25%；二期 19GW 已开始规划建设。12 月，公司 N 型

TOPCon 实验室电池转化效率创新高，达到 26.4%。公司 22 年年底硅片、电池、组件各环节已

投产产能分别为 65GW、55GW、70GW，随着组件市场尤其是高效 N型产品的需求日益增长，公

司将继续优化产能一体化结构。

002129 TCL 中环

1、公司 2022 年度预计实现归属于上市公司股东的净利润 66 亿元～71 亿元，同比增长

63.79%～76.20%，公司业绩大幅增长。

2、公司先进产能加速提升，产品结构优化，G12 战略产品成本与市场优势显著。持续推动技

术创新与制造方式变革，G12 技术平台与工业 4.0 生产线深度融合，提升了公司生产制造效率、

工艺技术水平和满足客户高质量、差异化、柔性化需求的能力，较大程度保障公司盈利能力。

601615 明阳智能

1、公司 2022 年前三季度实现营业总收入 216.64 亿元，同比增长 17.17%；实现归属于上市公

司股东的净利润 35.65 亿元，同比增长 60.65%，公司 2022 年前三季度业绩保持稳定增长趋势。

2、公司 2022 年上半年风电机组新增订单达到 9.14GW，同比增长 104.06%；根据 WoodMac 的统

计，公司 2022 年上半年新签订单规模位居行业第一，新签订单市占率超过了 20%。公司新签

订单大增，印证下游需求旺盛，有望保障公司未来业绩的增长。

3、海外方面，公司正在积极扩展以海上风电市场为主的海外业务，已经在以西班牙、意大利、

英国为代表的欧洲地区，以越南、日本、韩国为代表的亚洲地区开展深入布局，并逐步实现订

单获取，2022 年上半年，公司共计新签订海外订单 262MW。

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

六、风险提示

产业链价格大幅波动导致下游需求放缓风险；新型电力系统建设不及预期风险；市场竞

争加剧风险。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研
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