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电新行业 2023 年年报及 2024 年一季报业绩总结   
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➢ 电新板块整体业绩表现承压。电力设备与新能源板块中我们共统计了 276 家

A 股/港股上市公司在 2023 年与 2024 年一季度的经营情况，2023 年板块共实

现营收 61878 亿元，同比增长 16.14%，归母净利润 4652 亿元，同比下降

57.81%；2024Q1 板块共实现营收 11791 亿元，同比减少 8.37%，归母净利润

581 亿元，同比减少 57.81%。 

➢ 新能源车板块：业绩处于下行期，部分环节有望盈利见底。2023 年行业需

求增速放缓，90 家上市公司合计实现营收 16461.80 亿元，同比增长 5.14%；

实现归母净利润 1203.54 亿元，同比下降 31.07%。单季度来看，2024Q1 实

现营收 3318.01 亿元，同比下降 14.27%；Q1 实现归母净利润 194.73 亿元，

同比下降 42%，主要受到原材料减值计提、产品价格下降等因素影响。 

➢ 新能源发电板块：板块业绩整体有所下滑。新能源发电板块共有 115 家上

市公司列入统计。2023 全年新能源发电板块合计实现营收 23230 亿元，同比

增长 12.75%；归母净利润 1783 亿元，同比减少 9.09%。2024Q1 新能源发电

板块合计实现营收 4456 亿元，同比减少 10.24%；归母净利润 204 亿元，同比

减少 62%。 

➢ 电力设备板块：收入保持增长，利润受结构性影响。电力设备板块共有 63

家上市公司列入统计，2023 年合计实现年营收 4443.73 亿元，同比增长 11%；

实现归母净利润 382.77 亿元，同比基本持平。单季度来看，24Q1 实现营收

903.06 亿元，同比增长 4%；实现归母净利润 64.40 亿元，同比下降 29%。 

➢ 工控板块：2023 年营收净利持续增长，24Q1 小幅下跌。工控行业共有 14

家上市公司列入统计，2023 年板块合计实现营收 639.23 亿元，同比增长

20.73%；归母净利润为 71.72 亿元，同比增长 22.11%。2024Q1 工控板块合计

实现营收 138.57，同比增长 15.82%；归母净利润 13.61，同比减少 9.19%。 

风险提示：政策不达预期、行业竞争加剧致价格超预期下降等。  

 
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 
评级 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

002028.SZ 思源电气 68.31 2.02 2.65 3.30 34 26 21 推荐 

002531.SZ 天顺风能 10.57 0.44 0.79 1.36 24 13 8 推荐 

300274.SZ 阳光电源 106.90 6.36 7.31 8.82 17 15 12 推荐 

300750.SZ 宁德时代 206.88 11.79 11.87 13.22 18 17 16 推荐 

300842.SZ 帝科股份 55.51 3.85 4.85 5.91 14 11 9 推荐 

002050.SZ 三花智控 22.41 0.81 0.97 1.16 28 23 19 推荐 

603606.SH 东方电缆 44.94 1.45 1.90 2.79 31 24 16 推荐 

688472.SH 阿特斯 12.83 0.85 1.01 1.37 15 13 9 推荐 

688408.SH 中信博 105.87 2.54 5.37 6.95 42 20 15 推荐 

688698.SH 伟创电气 28.34 1.02 1.21 1.64 28 23 17 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2024 年 5 月 7 日收盘价）   
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1 电力设备与新能源业绩总结 

1.1 电新板块整体业绩表现承压，估值处于历史较低位置 

电力设备与新能源板块中我们共统计了 276家A股/港股上市公司在 2023年

与 2024 年一季度的经营情况，2023 年板块共实现营收 61878 亿元，同比增长

16.14%，归母净利润 4652 亿元，同比下降 57.81%；2024Q1 板块共实现营收

11791 亿元，同比减少 8.37%，归母净利润 581 亿元，同比减少 57.81%。 

图1：2018-2024Q1 电新板块营收情况（亿元） 
  图2：2018-2024Q1 电新板块归母净利情况（亿元） 

 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院   资料来源：Wind，民生证券研究院 

板块整体盈利能力有所下滑。盈利能力方面，2023 年板块整体毛利率为

23.09%，同比下降 1.65pcts，净利率为 6.07%，同比下降 2.98pcts。2024Q1 板

块整体毛利率为 21.52%，同比下降 2.83Pcts，净利率为 0.96%，同比下降 7.10Pcts。 

图3：电新板块上市公司毛利率  图4：电新板块上市公司净利率 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

估值分位处于历史底部区间。复盘过去 3 年市盈率变化，目前电新板块基本

已经处于历史较低位置。我们拉取了本篇报告的 276 家电新板块公司，同时划分

成了新能源车、新能源发电、电力设备和工控四个板块。结果显示，目前整体电新

板块处于近 3 年的 22.10%分位，新能源车、新能源发电、电力设备板块处于近 3

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

0

20000

40000

60000

80000
电新板块整体营收 YOY

-100%

-50%

0%

50%

100%

150%

0
500

1000
1500
2000
2500
3000
3500
4000
4500
5000
5500
6000

电新板块整体归母净利润 YOY

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%



行业动态报告/电力设备及新能源 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 4 

 

 

 

年的 13.80%、37.50%、6.00%分位，基本处于较低估值区间。 

图5：电新板块市盈率情况（单位：倍，2021 年 5 月 6 日至 2024 年 4 月 30 日） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院整理 
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2 新能源汽车板块 2023 年报及 2024 一季报概况 

我们按照电池、三元正极、LFP 正极、负极、隔膜、电解液、结构件、零部件

等 14 大板块对主要企业进行分类汇总统计，其中电池 10 家、三元正极 10 家、

LFP 正极 7 家、负极 5 家、隔膜 5 家、电解液 9 家、零部件 4 家、结构件 7 家、

铜箔 2 家、氢燃料 4 家、设备 9 家、锂资源 5 家，共计 89 家上市公司（另有电

驱电控 7 家、两轮电动车 5 家）。 

新能源车板块业绩处于下行期，部分环节有望盈利率先见底。2023 年行业需

求增速放缓，89 家上市公司合计实现营收 16461.80 亿元，同比增长 5.14%；实

现归母净利润 1203.54 亿元，同比下降 31.07%。单季度来看，2024Q1 实现营收

3318.01 亿元，同比下降 14.27%；归母净利润 194.73 亿元，同比下降 42%。利

润同比有所下降的原因主要在于碳酸锂价格剧烈波动，中游材料厂商减值计提较

大，部分中游材料由于供给大于需求，处于盈利下行阶段。 

图6：新能源车板块年度营收情况（亿元）  图7：新能源车板块分季度营收情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

图8：新能源车板块年度归母净利情况（亿元）  图9：新能源车板块分季度归母净利情况（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

2023 年和 2024Q1 各环节分化，静待盈利全面改善。2023 年，细分领域看，

营收增速最高的 3 个环节依次为 LFP 正极、电池、零部件，营收分别实现同比增

长 160.20%、17.80%、16.66%；归母净利润表现分化，其中结构件、电池、LFP
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正极增速居前。2024Q1，各环节业绩遭受春节和价格战等因素影响，静待盈利能

力修复；营收方面，零部件和结构件表现相对突出，分别同比增长 12.81%和 7.74%。

归母净利方面，结构件与 LFP正极维持高增速，同比增速高达 49.89%和 29.37%；

受上游原材料价格和加工费变动影响，三元正极、负极、铜箔、隔膜、电解液环节

归母净利同比下降。 

表1：新能源车子板块块营收及归母净利同比增速情况 

板块 2023 营收增速，% 24Q1 营收增速，% 2023 归母净利增速，% 24Q1 归母净利增速，% 

铜箔 2.03% -5.12% -94.69% -263.35% 

结构件 3.13% 7.74% 41.41% 49.89% 

零部件 16.66% 12.81% 15.31% 8.31% 

隔膜 6.12% -2.72% -35.27% -59.06% 

负极 -6.15% -29.06% -59.53% -57.88% 

LFP 正极 160.20% -16.34% 48.36% 29.37% 

电解液 -25.99% -14.43% -64.72% -69.14% 

三元正极材料 -18.63% -14.87% -32.38% -14.83% 

电池 17.80% -8.92% 33.97% 11.89% 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

各环节毛利率方面：2023 年，设备厂商、隔膜、零部件厂商分居前三位，分

别为 31.15%、28.63%、23.98%；2024Q1，设备厂商、零部件厂商、电池位居

前三位，毛利率分别为 31.55%、23.50%、22.91%。此外，受行业竞争加剧影响，

24Q1部分板块毛利率同比降幅较大，隔膜同比下降 8.24Pcts，铜箔下降 5.25Pcts。 

图10：新能源汽车子板块毛利率情况 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 

2.1 新能源汽车细分行业一：电池 

2023 年电池板块营收和业绩同比增长，2024Q1 业绩仍有提升。在 90 家上

市公司中，从事动力电池业务的主要有宁德时代、孚能科技、欣旺达、鹏辉能源、

国轩高科、科力远、德赛电池、珠海冠宇、蔚蓝锂芯、亿纬锂能 10 家。2023 年，
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10 家公司合计实现营收 5932.01 亿元，同比增长 17.80%。其中宁德时代营收仍

大幅领先于行业内其他企业，23 年实现营业收入 4009.17 亿元；亿纬锂能第二，

实现营收 487.84 亿元；从归母净利来看，2023 年 10 家公司实现归母净利 493.40

亿元，同比增长 33.97%。 

2024Q1 该 10 家公司合计实现营收 1208.02 亿元，同比减少 8.92%；实现

归母净利 119.21 亿元，同比增长 11.89%。 

图11：动力电池营收和归母净利情况（亿元） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

毛利率下降趋势有所放缓。自 2016 年开始，行业毛利率呈下滑趋势，主要原

因在于价格端和成本端的双重压力。2023 年受行业竞争加剧影响，行业整体价格

下滑，但成本端的碳酸锂价格压力有所缓解，因此行业平均毛利率为 15.16%，较

2022 年基本持平。从 10 家公司对比来看，2024Q1 宁德时代毛利率最高，为

26.42%。 

图12：电池主要企业毛利率情况 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

2.2 新能源汽车细分行业二：正极材料 
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三元正极企业 2023&2024Q1 营收及归母净利均有所下降，LFP 正极企业

2024Q1 归母净利同比增长。三元正极方面，上市公司主要为当升科技、容百科

技、长远锂科等 10 家企业，2023 三元正极企业实现营收 1850.27 亿元，同比下

降 18.63%；归母净利润 90.87 亿元，同比下降 32.38%。2024Q1 实现营收 385.76

亿元，同比下降 14.87%；归母净利润 20.33 亿元，同比下降 14.83% 。LFP 正极

环节，上市公司主要为德方纳米、龙蟠科技等 7 家企业，2023 年总计实现营收

3538.97 亿元，同比增长 160.20%；受原材料降价带来的库存减值等因素影响，

实现归母净利润 138.16 亿元，同比增长 48.36%。2024Q1 实现营收 744.93 亿

元，同比下降 16.34%，实现归母净利润 37.2 亿元，同比增长 29.37%。 

图13：三元正极营收和净利情况（亿元）  图14：LFP 正极营收和净利情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

2023&2024Q1 盈利水平收缩。2023 年三元正极行业平均毛利率为 13.87%，

LFP 正极材料行业平均毛利率为 9.69%。其中，三元正极 2023 毛利率 TOP3 分

别为伟明环保、当升科技、厦门钨业，毛利率分别为 47.53%、18.06%以及 16.52%；

LFP正极毛利率TOP3分别为龙佰集团、湘潭电化、华友钴业,毛利率分别为26.71%、

21.56%以及 14.11%。2024Q1，三元正极行业平均毛利率为 12.41%，LFP 正极

材料行业平均毛利率为 10.73%。其中，三元正极 2023 毛利率 TOP3 分别为伟明

环保、厦门钨业、当升科技，毛利率分别为 45.99%、16.69%以及 14.89%；LFP

正极毛利率 TOP3 分别为湘潭电化、龙佰集团、富临精工，毛利率分别为 29.31%、

28.29%以及 13.05%。 
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图15：三元正极主要企业毛利情况  图16：LFP 正极主要企业毛利情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

2.3 新能源汽车细分行业三：负极材料 

负极企业 2023&2024Q1 营收均下降。负极环节主要包括璞泰来、中科电气、

贝特瑞、翔丰华、杉杉股份 5 家企业，2023 年总计实现营收 661.23 元，同比下

降 6.15%；实现归母净利润 44.55 亿元，同比下降 59.53%。2024Q1 该 5 家企

业实现总营收 117.14 亿元，同比下降 29.06%；实现总归母净利润 6.27 亿元，同

比下降 57.88%。 

图17：负极营收和净利情况（亿元） 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 

毛利率延续下滑趋势。负极材料 2023 年平均毛利率为 20.88%，同比下降

2.08pcts。 2023 行业平均毛利率排名最高的企业为璞泰来，毛利率 32.94%，排

名第二的企业为翔丰华，实现毛利率 22.12%。2024Q1 平均毛利率为 20.74%，

其中排名最高的企业为璞泰来、毛利率 31.35%，排名第二的企业为贝特瑞、毛利

率 20.99%。 
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图18：负极主要企业毛利率情况 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

2.4 新能源汽车细分行业四：隔膜 

2023&2024Q1 隔膜行业净利润大幅下滑。隔膜上市公司主要为恩捷股份、

星源材质、中材科技等 5 家企业，2023 年隔膜企业总计实现营收 454.35 亿元，

同比增长 6.12%；实现归母净利润 57.15 亿元，同比下降 35.27%。其中，中材科

技实现营收 258.89 亿元；恩捷股份实现营收 120.42 亿元。2024Q1 该 5 家企业

总计实现营收 84.02 亿元，同比下降 2.72%；实现归母净利润 5.68 亿元，同比下

降 59.06%。 

图19：隔膜营收和净利情况（亿元） 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 

毛利率水平略有下滑。隔膜 2023 年行业平均毛利率为 28.50%，同比下降

5.36pcts。2024Q1 行业平均毛利率 21.66%，其中毛利率最高的企业为星源材质，

24Q1 毛利率为 35.99%，其次为美联新材，毛利率 19.56%。 
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图20：隔膜主要企业毛利率情况 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

2.5 新能源汽车细分行业五：电解液 

2023 年业绩大幅下滑，有望率先盈利见底。电解液行业共统计了天赐材料、

新宙邦、江苏国泰、多氟多、天际股份等 9 家上市公司。从行业整体看，2023 年

电解液 9 家企业实现总营收 886.98 亿元，同比减少 25.99%；实现归母净利 43.00

亿元，同比减少 64.72%。2024Q1 电解液行业实现总营收 176.72 元，同比下降

14.43%；实现归母净利润 4.31 亿元，同比下降 69.14%。 

图21：电解液营收和净利情况（亿元） 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院 

电解液行业毛利率从 2016 年开始持续下降，主要源于电解液核心材料六氟磷

酸锂价格的大幅度下降。而由于电解液采用原材料+加工费模式，短期内可以完全

传导六氟磷酸锂、VC 等添加剂涨价压力，2023 年电解液行业平均毛利率为

16.39%，同比下降 9.17pcts，领先企业毛利率均不同程度有所下降，其中天赐材

料 2023 年毛利率下降到 25.92%。2024Q1，电解液行业平价毛利率为 13.02%，

其中天赐材料下降到 19.53%。  
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图22：电解液主要企业毛利率情况 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 

2.6 新能源汽车细分行业六：铜箔 

铜箔主要企业 2024Q1 转亏。铜箔行业主要统计了两家上市公司，诺德股份

和嘉元科技。2023 年铜箔行业总收入为 95.41 亿元，同比增长 2.03%，其中诺德

股份实现营收 45.72 亿元，同比下降 2.92%；嘉元科技实现营收 49.69 亿元，同

比增长 7.06%；2023 年铜箔行业实现归母净利润 0.46 亿元，同比下降 94.69%。

2024Q1 铜箔行业总收入为 19.79 亿元，归母净利润亏损 1.42 亿元。 

图23：诺德股份和嘉元科技营收情况（亿元）  图24：诺德股份和嘉元科技归母净利情况（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

毛利率下降明显。2023 年由于行业需求增速放缓，盈利承压，毛利率略有下

滑。其中，诺德股份毛利率下降至 10.40%，嘉元科技毛利率降至 5.83%。2024Q1

来看，诺德股份毛利率为 5.15%，嘉元科技毛利率为 0.09%，毛利率下降明显。 
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图25：诺德股份和嘉元科技毛利率情况 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院 
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3 新能源发电板块 2023 年报及 2024 一季报概况 

板块业绩整体有所下滑。新能源发电板块共有120家上市公司列入统计。2023

全年新能源发电板块合计实现营收 23230 亿元，同比增长 12.75%；归母净利润

1783 亿元，同比减少 9.09%。2024Q1 新能源发电板块合计实现营收 4456 亿元，

同比减少 10.24%；归母净利润 204 亿元，同比减少 62%。 

图26：新能源发电板块营收情况（亿元）  图27：新能源发电板块归母净利情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

盈利能力下滑。2023全年新能源发电板块毛利率/净利率分别 20.66%/6.87%，

同比分别下降 1.85/3.44Pcts；2024Q1 新能源发电板块毛利率/净利率分别

18.46%/3.97%，同比分别下降 3.77/5.83Pcts。 

图28：新能源发电毛利率情况  图29：新能源发电净利率情况 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

3.1 新能源发电细分行业一：光伏 

24Q1 板块收入与利润同比双降。光伏行业共有 65 家上市公司列入统计，从

统计结果来看 2023 全年实现营业收入 13588.45 亿元，同比增加 11.31%，实现

归母净利润 988.99 亿元，同比减少 33.96%；2024Q1 实现营业收入 2586.8 亿

元，同比减少 13.29%，实现归母净利润 46.47 亿元，同比减少 87.03%。 
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图30：光伏行业主要企业营收情况（亿元）  图31：光伏行业主要企业归母净利情况（亿元） 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

毛利率略有下滑，资产负债率整体上行。由于光伏行业发展迅速，新进入者较

多，行业竞争有所加剧，2023 全年毛利率与净利率分别为 20.52%/7.82%，同比

分别下滑 3.58/4.53Pcts；2024Q1 全年毛利率与净利率分别为 16.17%/2.82%，

同比分别下滑 5.97/8.39Pcts。而从资产负债率来看，2023 全年标的企业平均资

产负债率为 53.02%，与 2022 年全年相比上涨 2.24Pcts；2024Q1 标的企业平均

资产负债率为 52.77%，与 2023 年全年相比上涨 2.56Pcts。 

图32：光伏行业毛利率情况  图33：光伏行业资产负债率情况 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.1 硅料 

硅料价格进入下行通道，各企业盈利能力均有所下滑。硅料行业主要统计大全

能源、通威股份两家企业。2023 全年硅料行业总营收 1554.33 亿元，同比下降

10.34%；归母净利润 193.37 亿元，同比下降 56.88%；平均毛利率与净利率分别

为33.39%/24.20%，同比下降23.11/18.06Pcts。2024Q1硅料行业总营收225.52

亿元，同比下降 40.81%；归母净利润-4.56 亿元，同比下降 103.96%；平均毛利

率与净利率分别为 12.96%/3.89%，同比下降 44.70/42.54Pcts。 
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图34：2016-2024Q1 硅料企业营收情况  图35：2016-2024Q1 硅料企业归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

图36：2016-2024Q1 硅料企业毛利率情况 
 

图37：2016-2024Q1 硅料企业净利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.2 硅片 

硅片价格持续下跌，营收利润均受影响。硅片行业主要统计 TCL 中环、京运

通、弘元绿能、隆基绿能、双良节能五家企业。2023 全年五家硅片环节标的实现

总营收 2341.54 亿元，同比减少 4.27%；实现归母净利润 166.46 亿元，同比减

少 36.08%。2023 全年硅片行业平均毛利率与净利率分别为 16.35%/5.98%。

2024Q1 五家硅片环节标的实现总营收 355.14 亿元，同比减少 38.38%；实现归

母净利润-41.30 亿元，同比减少 156.02%。2024Q1 硅片行业平均毛利率与净利

率分别为 2.69%/-13.70%。硅片行业表现下行趋势主要是由于上游原材料成本下

行传导，我们预计随着硅片企业陆续减产，库存水平下降，价格有望抬升。 
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图38：2016-2024Q1 硅片企业营收与归母净利润情
况 

 图39：2016-2024Q1 硅料企业平均毛利率与净利率 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.3 电池片 

2023 年与 2024Q1 电池片业绩总体承压。电池片行业选取通威股份、钧达

股份、爱旭股份三家企业，2023 全年电池片行业实现总营收 1849.31 亿元，同比

下降 2.20%；实现归母净利润 151.46 亿元，同比下降 47.36%。2024Q1 电池片

行业实现总营收 587.11 亿元，同比增长 30.59%；实现归母净利润-8.58 亿元，

同比下降 108.89%。 

图40：2020-2024Q1 电池片企业营收情况（亿元）  图41：2020-2024Q1 电池片企业归母净利润情况（亿
元） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.4 组件 

组件行业主要统计了中来股份、东方日升、天合光能、晶科能源、晶澳科技、

隆基绿能、阿特斯。2023 全年组件行业实现总营收 5420.23 亿元，同比增长

29.59%；实现归母净利润 355.56 亿元，同比增长 16.72%。2024Q1 组件行业实
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现总营收 908.03 亿元，同比下降 109.25%；实现归母净利润-10.15 亿元，同比

下降 109.25%。2023 全年组件行业平均净利率 6.15%，同比提升 3.31Pcts。 

图42：2016-2024Q1 组件环节营收与归母净利润情
况 

 图43：2016-2024Q1 组件企业净利率 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.5 金刚线 

盈利能力有所下滑。金刚线行业主要统计了美畅股份、高测股份、岱勒新材、

三超新材、东尼电子、恒星科技。2023 全年金刚线行业实现总营收 132.86 亿元，

同比增长 29.53%；实现归母净利润 27.54 亿元，同比增长 55.92%。2024Q1 金

刚线行业实现总营收 132.86 亿元，同比增长 29.53%；实现归母净利润 27.54 亿

元，同比增长 55.92%。盈利能力方面，受到硅片行业盈利下行，价格压力传导影

响，金刚线环节毛利率有所下滑，2024 年 Q1 金刚线行业平均毛利率为 23.09%，

与 2023 年全年相比下降 7.53%。 
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图44：2016-2024Q1 金刚线环节营收与归母净利润
情况 

 图45：2016-2024Q1 金刚线企业毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

   

3.1.6 胶膜 

胶膜行业主要统计了福斯特、海优新材、鹿山新材、上海天洋、赛伍技术五家

企业。2023 全年胶膜行业实现总营收 359.02 亿元，同比上升 11.00%；实现归母

净利润 15.45 亿元，同比下降 15.04%；平均毛利率 9.09%。2024Q1 胶膜行业实

现总营收 79.29 亿元，同比下降 5.02%；实现归母净利润 5.62 亿元，同比上升

44.50%；平均毛利率 11.45% 

图46：2016-2024Q1 胶膜环节营收与归母净利润情
况 

 图47：2016-2024Q1 胶膜企业毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 
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3.1.7 逆变器 

逆变器行业主要统计了锦浪科技、阳光电源、上能电气、禾迈股份、固德威、

德业股份、昱能科技七家企业。2023 全年逆变器行业实现总营收 1015.62 亿元，

同比增长 63.74%；实现归母净利润 138.80 亿元，同比增长 78.07%；平均毛利

率 32.86%。2024Q1 逆变器行业实现总营收 184.91 亿元，同比下降 6.02%；实

现归母净利润 26.79 亿元，同比下降 13.23%；平均毛利率 32.89%。 

图48：2018-2024Q1 逆变器环节营收与归母净利润
情况 

 图49：2018-2024Q1 逆变器企业毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.8 焊带 

龙头加速产品迭代，坐享高景气。焊带行业主要统计宇邦新材、同享科技、威

腾电气三家企业。2023 年焊带行业实现总营收 77.85 亿元，同比增长 59.06%；

实现归母净利润 3.92 亿元，同比增长 77.87%。23 年平均毛利率 13.33%，随着

光伏电池技术的持续突破，SMBB 焊带与低温焊带等新品占比或将提升，焊带环

节盈利能力有望持续向好。24Q1焊带行业实现营收 19.81亿元，同比增长 40.73%；

实现归母净利润 1.03 亿元，同比增长 45.46%。 
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图50：2016-2024Q1 焊带环节营收与归母净利润情
况 

 图51：2016-2024Q1 焊带企业毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.9 接线盒 

接线盒行业主要统计通灵股份、快可电子两家企业。2023 全年接线盒行业实

现总营收 28.25 亿元，同比增长 20.31%；实现归母净利润 3.59 亿元，同比增长

53.19%；平均毛利率 23.12%。2024Q1 接线盒行业实现总营收 6.66 亿元，同比

增长 5.21%；实现归母净利润 0.76 亿元，同比下降 0.07%；平均毛利率 19.42%。 

图52：2016-2024Q1 接线盒环节营收与归母净利润
情况 

 图53：2016-2024Q1 接线盒企业毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.10 玻璃 

营收稳步增长，归母净利由降转升。玻璃行业主要统计福莱特、南玻 A、安彩

高科、亚玛顿、金晶科技五家企业。2023 全年玻璃行业实现总营收 565.13 亿元，

同比增长 24.39%；实现归母净利润 49.41 亿元，同比增长 5.65%。2024Q1 玻璃

行业实现总营收 136.42 亿元，同比增长 2.03%；实现归母净利润 12.65 亿元，同

比增长 23.85%。 
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图54：2016-2024Q1 玻璃环节营收与归母净利润情
况 

 图55：2016-2024Q1 玻璃企业毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.1.11 银浆 

银浆行业主要统计帝科股份、聚和材料两家企业。2023 全年银浆行业实现总

营收 198.93 亿元，同比增长 93.69%；实现归母净利润 8.28 亿元，同比增长

121.34%。2024Q1 银浆行业实现总营收 65.98 亿元，同比增长 98.01%；实现归

母净利润 2.52 亿元，同比增长 19.70%。 

图56：2018-2024Q1 银浆环节营收与归母情况  图57：2018-2024Q1 银浆企业毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

3.1.12 支架 

支架行业主要统计中信博、振江股份、清源股份、意华股份四家企业。2023

全年支架行业实现总营收 172.27 亿元，同比增长 31.91%；实现归母净利润 8.20

亿元，同比增长 67.95%。2024Q1 支架行业实现总营收 46.89 亿元，同比下降

72.78%；实现归母净利润 3.15 亿元，同比下降 61.59%。其中中信博得益于海外

市场的持续发力，2023 年全年与 2024 年 Q1 业绩表现亮眼，2023 年中信博实

现营业收入 63.90 亿元，同比增长 72.59%，实现归母净利润 3.45 亿元，同比增
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长 676.58%；2024Q1 实现营业收入 18.14 亿元，同比增长 122.47%，实现归母

净利润 1.54 亿元，同比增长 297.18%。 

图58：2018-2024Q1 中信博营收与归母情况  图59：2018-2024Q1 支架企业毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

3.2 新能源发电细分行业二：风电 

风电行业共有 30 家上市公司，主机厂 5 家、铸锻件 9 家、塔筒管桩 6 家、海

缆 7 家、叶片模具 3 家列入统计。从统计结果看，行业在 2023 年实现营收 4132.55

亿元，同比增长 6.64%；实现归母净利润 167.79 亿元，同比下降 24.82%。  

图60：风电主要企业年度营收情况（亿元） 
  图61：风电主要企业年度归母净利润情况（亿元） 

 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院   资料来源：Wind，民生证券研究院 

需求端有所改善，Q4 营收环比上升。分季度来看，2023Q4 风电行业实现营

业收入 1247 亿元，同比增长 0.97%、环比增长 17.19%，实现归母净利润 14.49

亿元，同比下降 61.72%；2024Q1 实现营业收入 772 亿元，同比增长 4.60%，

实现归母净利润 34.31 亿元，同比下降 29.04%。总体来看，随着 2023 年末加紧

交付，行业需求端的压力或得以释放，量利有望修复。 
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图62：风电主要企业分季度营收情况（亿元）  图63：风电主要企业分季度归母净利润情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

毛利率有所改善，资产负债率保持稳定。毛利率方面，风电行业 2023 算术

平均法下毛利率约为 17.01%，较去年同期上升 0.03pct；2024Q1 毛利率为

17.52%，得益于产业链降本举措和原材料价格同比降低等因素，毛利率有一定

改善。资产负债率自 2020 年后趋于稳定，2023 年及 2024Q1 分别为 49.81%、

49.54%。 

图64：风电行业毛利率情况  图65：风电行业资产负债率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

3.2.1 主机厂 

主机环节共有电气风电、运达股份、金风科技、明阳智能和三一重能 5 家公

司纳入统计。2023 年合计营收为 1220.96 亿元，同比增长 2.63%，归母净利为

28.53 亿元，同比下降 63.26%；2024Q1 合计营收为 180.04 亿元，同比增长

22.35%，归母净利为 7.61 亿元，同比下降 45.54%。业绩下降主要原因在于仍处

于低价订单消化周期，且大型化迭代较快导致规模效应无法充分体现等。  
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图66：主机厂营收和归母净利情况（亿元）  图67：主机厂毛利率情况 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.2.2 铸锻件 

铸锻件主要有振江股份、广大特材、日月股份、恒润股份、新强联、宏德股份、

金雷股份、通裕重工、海锅股份 9 家公司纳入统计。2023 年合计营收为 266.67

亿元，同比增长 4.09%，归母净利为 18.35 亿元，同比增长 8.32%；2024Q1 合

计营收为54.56亿元，同比减少11.96%，归母净利为1.48亿元，同比下降72.67%。

虽然下游厂商的降本压力对零部件供应商有一定影响，但钢材等原材料价格下降

使成本端得以有效缓解，部分企业呈现毛利率增长的态势。 

图68：铸锻件营收和归母净利情况（亿元）  图69：铸锻件毛利率情况 

 

 

 
资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.2.3 塔筒/管桩 

塔筒/管桩环节有天顺风能、大金重工、海力风电、润邦股份、天能重工、泰

胜风能 6 家公司纳入统计。2023 年合计营收为 299.68 亿元，同比增长 15.44%，

归母净利为 17.32 亿元，同比下降 5.92%；2024Q1 合计营收为 42.30 亿元，同
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比减少 18.66%，归母净利为 4.35 亿元，同比下降 19.50%。 

图70：塔筒管桩营收和归母净利情况（亿元）  图71：塔筒管桩毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.2.4 海缆 

海缆环节共有东方电缆、中天科技、亨通光电、汉缆股份、起帆电缆、宝胜股

份和太阳电缆 7 家公司纳入统计。2023 年合计营收为 1903.46 亿元，同比增长

6.45%，归母净利为 76.61 亿元，同比增长 8.36%；2024Q1 合计营收为 407.7

亿元，同比增加 3.74%，归母净利为 17.47 亿元，同比减少 4.10%。 

图72：海缆公司营收和归母净利情况（亿元）  图73：海缆公司毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

 

3.2.5 叶片模具 

  叶片模具环节共有中材科技、双一科技和时代新材 3 家公司纳入统计。2023

年合计营收为 441.77 亿元，同比增长 15.72%，归母净利为 26.98 亿元，同比减
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少 31.68%；2024Q1 合计营收为 87.66 亿元，同比增加 4.36%，归母净利为 3.39

亿元，同比下降 36.44%。 

图74：叶片模具公司营收和归母净利情况（亿元）  图75：叶片模具公司毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，民生证券研究院  资料来源：Wind，民生证券研究院 

3.3 新能源发电细分行业三：储能 

储能板块收入及利润持续增长。储能行业共有 25 家公司列入统计，从统计结

果看，2023 年储能板块实现营收 6444 亿元，同比增长 27%；实现归母净利润

648亿元，同比增长42%。2024Q1储能板块实现营收1264亿元，同比下降11%；

实现归母净利润 145 亿元，同比下降 3%。  

图76：储能主要企业营收情况（亿元）  图77：储能主要企业归母净利情况（亿元） 

 

 

 
资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

毛利率有所回升，资产负债率略有下降。毛利率方面，储能行业平均毛利率在

2016 年-2020 年波动平缓，维持在 30%以上；2020 年后毛利率开始下滑，2021

年为 26.71%，2022 年下降至 25.57%。2023 年储能行业整体毛利率小幅上行至

26.48%。从资产负债率来看，储能行业资产负债率略有下降，2023 年行业而平均

资产负债率为 51.29%，同比下降 0.47pct。 
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图78：储能行业毛利率情况   图79：储能行业资产负债率情况 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 
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4 电力设备板块 2023 年报及 2024 一季报概况 

2023 年电力设备板块公司业绩保持增长。电力设备板块共有 63 家上市公司

列入统计，本文选取特高压、智能化、输配电、电表 4 个行业进行分析。2023 年

板块合计实现年营收 4443.73 亿元，同比增长 11%；实现归母净利润 382.77 亿

元，同比基本持平。单季度来看，24Q1 实现营收 903.06 亿元，同比增长 4%；

实现归母净利润 64.40 亿元，同比下降 29%。 

图80：电力设备板块营收情况（亿元）  图81：电力设备板块归母净利润情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

盈利能力方面，2023 年板块整体毛利率稳定，净利率略有回升。2023 年毛

利率为 27.94%，同比下降 0.43pct；净利率为 7.71%，同比上升 0.44pct。24Q1

毛利率/净利率分别为 27.62%/4.53%。 

图82：电力设备板块销售毛利率（算术平均）  图83：电力设备板块销售净利率（算术平均） 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

细分行业方面，2023 年收入增速排名前三的行业分别为电表、充电桩&UPS、

输配电设备，增速分别为 27.36%、26.04%、25.00%。2024Q1 收入排名前三的

行业分别为电表、输配电设备、综合能源服务，增速分别为 32.21%、17.44%、

17.04%。 
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表2：电力设备板块细分领域营收情况 

  23 年营收（亿元） 同比变动 24Q1 营收（亿元） 同比变动 

特高压 1520.6472 6.52% 340.029 -8.05% 

配网智能化 1098.1198 10.04% 186.2879 15.08% 

电缆与附件 747.0695 6.19% 157.4139 13.76% 

充电桩、UPS 384.606 26.04% 64.2856 -10.17% 

输配电设备 352.4948 25.00% 72.8974 17.44% 

电表 263.3839 27.36% 64.0252 32.21% 

综合能源服务 77.4106 20.42% 18.1258 17.04% 
 

资料来源：IFind, 民生证券研究院 

从归母净利润情况来看，2023 年归母净利润增速排名前三的行业分别为综合

能源服务、充电桩&UPS、电表，增速分别为 156.64%、71.68%、50.12%。2024Q1

归母净利润电表和输配电设备两个行业实现正增长，分别同比增长 19.55%、

32.49%。 

表3：电力设备块细分领域归母情况 

  23 年归母净利（亿元） 同比变动 24Q1 归母净利（亿元） 同比变动 

特高压 133.7626 -23.80% 26.9585 -48.51% 

配网智能化 109.4548 3.70% 11.174 -4.39% 

电缆与附件 25.7095 2.85% 4.8302 -17.74% 

充电桩、UPS 29.1104 71.68% 3.8628 -34.66% 

输配电设备 33.7796 24.26% 6.7671 32.49% 

电表 48.8005 50.12% 9.8452 19.55% 

综合能源服务 2.154 156.64% 0.967 -14.31% 
 

资料来源：IFind, 民生证券研究院 

 

 

4.1 电力设备板块细分行业一：特高压 

受益特高压建设进度加速，特高压行业业绩保持稳定增长。特高压行业主要包

括 6 家上市公司（中国西电、特变电工、平高电气、许继电气、长高集团、保变电
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气）。2023 年实现总营收 1502.65 亿元，同比增长 5.66%；归母净利润 133.76 亿

元，同比下降 24.08%。24Q1 特高压行业共计实现营收 340.01 亿元，同比下降

8.98%；归母净利润 26.96 亿元，同比下降 48.76%。 

图84：特高压行业年度营收和归母净利润（亿元）  图85：特高压行业分季度营收和归母净利润（亿元） 

 

 

 
资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

毛利率整体维持稳定水平，梯队差距明显。利润率方面，2023 年特高压行业

平均毛利率 22.16%，较上年下降 1.66Pcts;，24Q1 平均毛利率 23.10%。其中，

长高电新、平高电气、特变电工等毛利率排名靠前，24Q1 毛利率分别为 35.33%、

25.22%、23.37%。 

图86：特高压行业主要企业毛利率情况 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院 
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4.2 电力设备板块细分行业二：智能化 

跟随电网投资增长，电网智能化行业实现稳健增长。智能化行业共有 21 家公

司列入统计。2023 年行业共实现营收 1098.12 亿元，同比增长 10.04%；归母净

利润实现 109.45 亿元，同比增长 3.71%。2024Q1 智能化行业共计实现营收

186.29 亿元，同比增长 15.08%；归母净利润 11.17 亿元，同比下降 4.33%。 

图87：智能化行业分年度营收和归母净利润（亿元）  图88：智能化行业分季度营收和归母净利润（亿元） 

 

 

 
资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

行业毛利率水平企稳，稳定在 30%以上水平。2023 年行业平均毛利率为

31.80%，同比减少0.36pct；其中，毛利率TOP3的公司分别为杭州柯林（59.38%）、

远光软件（57.21%）、科汇股份（47.89%）。2024Q1 平均毛利率为 32.20%，同

比减少 0.31pct；其中，毛利率 TOP3 公司分别为杭州柯林（75.93%）、远光软件

（60.96%）、亿嘉和（49.61%）。 

图89：智能化行业年度平均毛利率  图90：智能化行业分季度平均毛利率 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 
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4.3 电力设备板块细分行业三：输配电设备 

输配电设备行业业绩实现高速增长。输配电板块共有 9 家公司列入统计。2023

年行业共实现营收 352.49 亿元，同比增长 25%；归母净利润实现 33.78 亿元，

同比增长 24.26%。2024Q1 共计实现营收 72.90 亿元，同比增长 17.44%；归母

净利润 6.77 亿元，同比增长 32.43%。 

图91：输配电设备行业分年度营收和归母净利润（亿
元） 

 图92：输配电设备行业分季度营收和归母净利润（亿
元） 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

行业毛利率水平企稳，稳定在 23%以上水平。2023 年行业平均毛利率为

23.15%，同比减少0.58pct；其中，毛利率TOP3的公司分别为新特电气（33.45%）、

思源电气（29.50%）、万控智造（24.84%）。2024Q1 平均毛利率为 22.89%，同

比下降 0.03pct；其中，毛利率 TOP3 公司分别为新特电气（32.53%）、思源电气

（30.70%）、金盘科技（25.39%）。 

图93：输配电行业年度平均毛利率  图94：输配电行业分季度平均毛利率 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 
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4.4 电力设备板块细分行业四：电表 

电表行业业绩保持高速增长。电表行业主要包括 6 家上市公司（迦南智能、

海兴电力、安科瑞、三星医疗、炬华科技、林洋能源）。2023 年实现总营收 263.38

亿元，同比增长 27.36%；归母净利润 48.80 亿元，同比增长 50.12%。2024Q1

电表行业共计实现营收 64.03 亿元，同比增长 32.20%；归母净利润 9.85 亿元，

同比增长 19.48%。 

图95：电表行业年度营收和归母净利润（亿元）  图96：电表行业分季度营收和归母净利润（亿元） 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

毛利率整体维持稳定水平，梯队差距明显。利润率方面，2023 年电表行业平

均毛利率 37.35%，较上年增长 0.55pct。行业毛利率较为稳定，其中安科瑞、炬

华科技、海兴电力毛利率较高，2023 年毛利率分别为 46.39%、44.83%、41.90%。 

图97：电表行业主要企业毛利率情况 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院 
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5 工控板块 2023 年报及 2024 一季报概况 

5.1 工控板块细分行业一：工控 

2023年营收净利持续增长，24Q1小幅下跌。工控行业统计了包括汇川技术、

鸣志电器、伟创电气等在内的 14 家上市公司。2023 年行业合计实现营收 639.23

亿元，同比增长 20.73%；归母净利润为 71.72 亿元，同比增长 22.11%。2024Q1

工控行业合计实现营收 138.57，同比增长 15.82%；归母净利润 13.61，同比减少

9.19%。分公司来看，龙头企业在营收与增速方面拉开与行业平均水平的差距，

2023 年营收同比增速 TOP3 企业依次为伟创电气（+44.03%）、禾望电气

（+33.56%）、汇川技术（+32.21%）。 

图98：工控行业年度营收和归母净利润（亿元）  图99：工控行业分季度营收和归母净利润（亿元） 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

毛利率呈现回暖趋势。近年来行业平均毛利率水平的波动下行趋势逐渐企稳，

2023 年平均毛利率为 34.58%，同比上升 1.33pcts；24Q1 毛利率提升至 35.87%，

同比上升 1.72pcts。2023 年毛利率 TOP3 企业依次为维宏股份（60.14%）、蓝海

华腾（39.01%）、雷赛智能（38.25%）；2024Q1 毛利率 TOP3 企业依次为维宏股

份（59.36%）、禾望电气（43.96%）、伟创电气（40.10%）。 
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图100：工控行业年度平均毛利率  图101：工控行业分季度平均毛利率 

 

 

 
资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

 

5.2 工控板块细分行业二：低压电器 

行业稳定增长，龙头拉开身位。低压电器行业共统计了 6 家上市公司（公牛

集团、正泰电器、众业达、天正电气、宏发股份、良信电器）。2023 年行业实现营

收 1052.54亿元，同比增长 16.29%；归母净利润为 98.76亿元，同比增长 7.10%。

2024Q1 低压行业实现营收 270.85 亿元，同比增长 2.39%；归母净利润 26.21 亿

元，同比增长 1.93%。 

图102：低压电器行业年度营收和归母净利润（亿元）  图103：低压电器行业分季度营收和归母净利润（亿元） 

 

 

 

资料来源：IFind，民生证券研究院  资料来源：IFind，民生证券研究院 

行业毛利率回升，头部企业优势凸显。从毛利率上看，2023 年行业平均毛利

率水平为 28.44%，较上年同比上升 1.51pcts；行业 TOP3 格局稳定，公牛集团、

宏发股份、良信股份 2023 年毛利率分别为 43.20%/36.89%/32.45%。 
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图104：低压电器主要企业毛利率情况 

 
资料来源：IFind，民生证券研究院 
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6 投资建议 

6.1 新能源汽车 

电动车是长达 10 年的黄金赛道，我们维持 24 年国内 1150 万辆电动车销量

预期，增速超 20%，重点关注三条主线： 

主线 1：长期竞争格局向好，且短期有边际变化的环节。重点关注：电池环节

的【宁德时代】、隔膜环节的【恩捷股份】、热管理的【三花智控】、高压直流的【宏

发股份】、薄膜电容【法拉电子】，建议关注【中熔电气】等。 

主线 2：4680 技术迭代，带动产业链升级。4680 目前可以做到 210 Wh/kg，

后续若体系上使用高镍 91 系和硅基负极，系统能量密度有可能接近 270Wh/kg，

并可以极大程度解决高镍系热管理难题。重点关注：大圆柱外壳的【科达利】、【斯

莱克】和其他结构件标的；高镍正极的【容百科技】、【当升科技】、【芳源股份】、

【长远锂科】、【华友钴业】、【振华新材】、【中伟股份】、【格林美】；布局 LiFSI 的

【天赐材料】、【新宙邦】和碳纳米管领域的相关标的。 

主线 3：新技术带来高弹性。重点关注：复合集流体【宝明科技】、【元琛科技】；

硅碳负极的【元力股份】等。 

 

6.2 新能源发电 

6.2.1 光伏 

海内外需求预期旺盛，产业链技术迭代加速，强调差异化优势，各厂家有望通

过持续研发打造差异化优势，在提升效率的同时持续扩张下游应用场景。建议关注

三条主线： 

1）关注直接面向终端业主，不受主链供给问题影响且受益于产业链价格下行

带来的需求增长的支架环节【中信博】【振江股份】【意华股份】【清源股份】等，

逆变器【通润装备】【阳光电源】【德业股份】等； 

2）关注受益电池迭代及需求量增的辅材【宇邦新材】【威腾电气】【同享科技】

【帝科股份】【聚和材料】等；有望受益于组件排产起量的【福斯特】【福莱特】等。 

3）主链中建议关注 N 型新技术领先及现金流稳健、具有自身α与成本优势的

企业，建议关注【协鑫科技】【阿特斯】【晶澳科技】【晶科能源】【天合光能】【隆

基绿能】【通威股份】【仕净科技】【爱旭股份】【钧达股份】等。。 
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6.2.2 风电 

看好海风&出海相关高成长性的环节，以及受益于全行业景气度、或实现量利

修复的环节： 

1）海风，弹性环节管桩（关注天顺风能、海力风电、泰胜风能等）；海缆（关

注东方电缆、起帆电缆、宝胜股份等）；关注大兆瓦关键零部件（广大特材、日月

股份、金雷股份、盘古智能）等，以及深远海/漂浮式相关（亚星锚链等）； 

2）出口相关：关注铸锻件（日月股份、恒润股份、金雷股份、宏德股份）、管

桩（大金重工、天顺风能）、海缆（东方电缆）等； 

3）估值低、在手订单饱满、大型化叠加供应链管理优势突出的主机厂，关注

明阳智能、三一重能、运达股份等。 

 

6.2.3 储能 

储能需求向上，关注储能三大场景下的投资机会。 

场景一：大储的核心在于商业模式，关注【阳光电源】【南都电源】【南网科技】

【金盘科技】【科陆电子】【威腾电气】【科华数据】【永福股份】【英维克】【青鸟消

防】； 

场景二：工商业侧储能，关注【苏文电能】【华自科技】【金冠电气】【金冠股

份】【泽宇智能】等； 

场景三：户储的核心在于产品，关注【科士达】【派能科技】【鹏辉能源】【德

业股份】等。 

 

6.3 电力设备与工控 

6.3.1 电力设备 

主线一：分布式能源实现用户侧就地消纳，关注 EPCO 模式服务商【苏文电

能】、【泽宇智能】，分布式能源运营商【芯能科技】，新能源微电网【金智科技】；

建议关注虚拟电厂【安科瑞】、【东方电子】、【恒实科技】，功率及负荷预测【国能

日新】。 

主线二：特高压作为解决新能源消纳的主要措施之一，相关公司未来有望受益

于电网投资上升带来的业绩弹性，推荐【平高电气】、【许继电气】等。 

主线三：配网智能化提升消纳效率，智能化、数字化为新型电力系统发展的必

由之路，是“十四五”电网重点投资环节，关注【国电南瑞】、【四方股份】、【思源

电气】、【威胜信息】、【海兴电力】、【良信股份】等。 
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6.3.2 工控及机器人 

人形机器人大时代来临，站在当前产业化初期，优先关注确定性&价值量。 

思路一：确定性高的 Tesla 主线，参与 Tesla 机器人产品前期设计研发，定位

一级供应商，关注 Tier 1【鸣志电器】【三花智控】【拓普集团】，以及供应 Tier 1

的间接供应商【绿的谐波】【五洲新春】【斯菱股份】； 

思路二：考虑人形机器人后续降本需求，国产供应链厂商具备量产性价比，且

多数企业正在陆续与国内机器人本体厂接触，有望受益后续大规模量产。建议关注

（减速器）【中大力德】【精锻科技】；（丝杠）【鼎智科技】【恒立液压】【贝斯特】；

（电机）【伟创电气】【儒竞科技】；（传感器）【柯力传感】等； 

思路三：国内领先的内资工控企业有望受益，关注【汇川技术】【禾川科技】

【雷赛智能】【麦格米特】等。 
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7 风险提示 

政策不达预期：各主要国家对新能源行业的支持力度若不及预期，则新兴产业

增长将放缓； 

行业竞争加剧致价格超预期下降：若行业参与者数量增多，竞争加剧下，价格

可能超预期下降。 
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