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行业相对表现 
 

表现 1M 3M 12M 

电力设备(申万) -10.5 -14.3 -35.4 

沪深 300 -3.3 -3.7 -9.9  
 

市场表现 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 

 

相关研究  
1、《电力设备行业周报：变压器出

口成绩优异，南网计划今年固定资

产投资 1730 亿》2024-06-24 

2、《电力设备行业周报：SNEC 展新

品集中亮相，特斯拉 Optimus 于明

年开始生产》2024-06-18 

3、《电力设备行业周报：多措并举

做好新能源消纳，SNEC 光伏展举办

在即》2024-06-11  
   
 

 

▌1-5 月全国电网投资增速 21.6%，高于电源投资增

速 

6 月 28 日，国家能源局发布 1—5 月份全国电力工业统计数
据。1—5 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 2578
亿元，同比增长 6.5%。电网工程完成投资 1703 亿元，同比

增长 21.6%。过去几年，电源工程投资额无论是绝对值还是

增速均高于电网工程投资额，今年以来，国家电网投资额屡

超预期，增速近年来首次反超电源侧投资。 

▌国家电网召开特高压推进大会，持续看好电力改

革推进 

6 月 27 日，国家电网有限公司在北京组织召开了特高压工程
高质量建设推进大会。会议指出，要充分认识特高压跨越式

发展的重大意义，深刻把握特高压超常规发展的形势任务，
要攻坚创新技术，实现高水平科技自立自强；要夯实产业基
础，推动中国电工装备制造水平提升；要加大要素投入，全

力以赴推进特高压工程高质量发展建设。持续推进电改进
程。 

▌投资建议 

我们看好电力改革背景下，电网建设持续超预期。主网侧特

高压“十四五”线路规划明确，2024~2025 年建设确定性
高，建议关注国电南瑞、平高电气、许继电气、思源电气、
长高电新；配网侧有望成为后续电网建设重点，电网数智化

投资占比有望提升，建议关注东方电子，四方股份，泽宇智
能，安科瑞。 

对电力设备板块维持“推荐”评级。 

 
 

▌ 风险提示 

电力市场改革不及预期风险；行业竞争加剧风险；大盘系统

性风险；推荐公司业绩不达预期风险等。 
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重点关注公司及盈利预测  

公司代码 名称 
2024-06-30 

股价 

EPS PE 
投资评级 

2023 2024E 2025E 2023 2024E 2025E 

000400.SZ 许继电气 34.41 0.99 1.20 1.58 34.76 28.68 21.78 买入 

000682.SZ 东方电子 11.04 0.40 0.52 0.62 27.60 21.23 17.81 买入 

002028.SZ 思源电气 66.90 2.01 2.70 3.31 33.28 24.78 20.21 买入 

002452.SZ 长高电新 8.28 0.28 0.49 0.60 29.57 16.90 13.80 买入 

300286.SZ 安科瑞 21.64 1.01 1.31 1.65 21.43 16.52 13.12 买入 

301179.SZ 泽宇智能 19.46 1.07 0.96 1.21 18.19 20.27 16.08 买入 

600312.SH 平高电气 19.45 0.60 0.80 1.04 32.42 24.31 18.70 买入 

600406.SH 国电南瑞 24.96 0.89 1.01 1.15 28.04 24.74 21.70 未评级 

601126.SH 四方股份 19.22 0.75 0.89 1.04 25.63 21.60 18.48 买入 
 
资料来源：Wind，华鑫证券研究（注：国电南瑞盈利预测取自万得一致预期） 
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1、 投资观点：电网投资稳健高增，持续看

好电力改革推进 

1.1、 1-5 月全国电网投资增速 21.6%，高于电源投资增

速 

6 月 28 日，国家能源局发布 1—5 月份全国电力工业统计数据。1—5 月份，全国主要

发电企业电源工程完成投资 2578 亿元，同比增长 6.5%。电网工程完成投资 1703 亿元，同

比增长 21.6%。过去几年，电源工程投资额无论是绝对值还是增速均高于电网工程投资额，

今年以来，国家电网投资额屡超预期，增速近年来首次反超电源侧投资。 

 

图表 1：电网投资额增速近年来首次超越电源侧投资（单位：亿元） 

 
资料来源：中国能源报，国家能源局，中电联，华鑫证券研究 

 

1.2、 国家电网召开特高压推进大会，持续看好电力改

革推进 

6 月 27 日，国家电网有限公司在北京组织召开了特高压工程高质量建设推进大会。会

议指出，要充分认识特高压跨越式发展的重大意义，深刻把握特高压超常规发展的形势任

务，要攻坚创新技术，实现高水平科技自立自强；要夯实产业基础，推动中国电工装备制

造水平提升；要加大要素投入，全力以赴推进特高压工程高质量发展建设。 
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我们看好电力改革背景下，电网建设持续超预期。主网侧特高压“十四五”线路规划

明确，2024~2025 年建设确定性高，建议关注国电南瑞、平高电气、许继电气、思源电气、

长高电新；配网侧有望成为后续电网建设重点，电网数智化投资占比有望提升，建议关注

东方电子，四方股份，泽宇智能，安科瑞。 

对电力设备板块维持“推荐”评级。 

图表 2：重点关注公司及盈利预测  

公司代码 名称 
2024-07-01 

股价 

EPS PE 
投资评级 

2023 2024E 2025E 2023 2024E 2025E 

000400.SZ 许继电气 34.41 0.99 1.20 1.58 34.76 28.68 21.78 买入 

000682.SZ 东方电子 11.04 0.40 0.52 0.62 27.60 21.23 17.81 买入 

002028.SZ 思源电气 66.90 2.01 2.70 3.31 33.28 24.78 20.21 买入 

002452.SZ 长高电新 8.28 0.28 0.49 0.60 29.57 16.90 13.80 买入 

300286.SZ 安科瑞 21.64 1.01 1.31 1.65 21.43 16.52 13.12 买入 

301179.SZ 泽宇智能 19.46 1.07 0.96 1.21 18.19 20.27 16.08 买入 

600312.SH 平高电气 19.45 0.60 0.80 1.04 32.42 24.31 18.70 买入 

600406.SH 国电南瑞 24.96 0.89 1.01 1.15 28.04 24.74 21.7 未评级 

601126.SH 四方股份 19.22 0.75 0.89 1.04 25.63 21.60 18.48 买入 
 
资料来源：Wind，华鑫证券研究（注：国电南瑞盈利预测取自万得一致预期） 

 

  



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 6 

诚信、专业、稳健、高效 

 

2、 行业动态：国家电网召开特高压推进大

会，5 月光伏新增装机同增 48% 

2.1、 行业动态 

6 月 27 日，国家电网有限公司在北京组织召开了特高压工程高质量建设推进大会。深

入贯彻落实“四个革命、一个合作”能源安全新战略，以特高压高质量建设推动新型能源

体系、新型电力系统与新型电网发展，更好保障电力供应、促进能源转型、支撑和服务中

国式现代化。当前，特高压已经进入大规模集中建设、高强度创新攻关、高质量转型升级

的发展阶段，需要凝聚共识、形成合力，全方位推动、全链条参与、全要素保障，协同推

进特高压工程建设。会议指出，要充分认识特高压跨越式发展的重大意义，深刻把握特高

压超常规发展的形势任务，要攻坚创新技术，实现高水平科技自立自强；要夯实产业基础，

推动中国电工装备制造水平提升；要加大要素投入，全力以赴推进特高压工程高质量发展

建设。 

6 月 28 日，国家能源局发布 1-5 月份全国电力工业统计数据。截至 5 月底，全国累计

发电装机容量约 30.4 亿千瓦，同比增长 14.1%。其中，太阳能发电装机容量约 6.9 亿千瓦，

同比增长 52.2%；风电装机容量约 4.6 亿千瓦，同比增长 20.5%。2023 年 5 月份光伏新增装

机量 12.9GW，2024 年 5 月份光伏新增装机量 19GW，同比增长 48%。 

6 月 28 日，国家电网有限公司（以下简称“国家电网公司”）在北京召开±800 千伏

/8 吉瓦特高压直流标准化暨面向超高海拔地区特高压直流关键技术成果发布会。当前，特

高压发展进入了以大规模集中建设、高强度创新攻关、高质量转型升级为特征的发展阶段。

会议发布了±800 千伏/8 吉瓦特高压直流标准化、面向超高海拔地区特高压直流关键技术

研究两项关键技术成果，为后续特高压工程大规模高质量建设提供技术支撑和保障。国家

电网公司已累计建成“19 交 16 直”共 35 项特高压工程，持续完善网架结构，建强电网

“大动脉”，有力促进了电力资源在全国范围内的优化配置。 

6 月 28 日上午，深铁集团与东部通航携手合作，成功在深圳北站枢纽东广场启动了中

国首个“低空+轨道”空铁联运项目。该项目标志着低空经济在交通领域的深度融合与创新

发展。该项目以深圳北站为枢纽，采用“低空+轨道”的创新模式，将直升机快速直达、灵

活机动的优势与高铁/地铁客运量大、长距离运输能力强的特点形成互补，在商务定制化出

行、城际飞行、跨境飞行、联程接驳、低空文旅、航空应急救援等领域强强联合，带来全

新的应用场景，有效激发低空领域新质生产动能，让低空经济的发展迈向更加广阔的未来。 

全国各区域 2024 年 7 月代理购电价均已公布。在连续多月峰谷价差同比下降的情况下，

7 月份，14 地峰谷价差扩大。以浙江为例，在连续 6 个月的同比价差下降后，7 月份峰谷价

差较去年同期上涨了 15.83%，达到了 1.09 元/kWh。迎峰度夏压力下，用户侧储能项目将迎

来短期内的收益上涨。光伏发电的快速发展，对我国的销售电价也产生了直接的影响。6 月，

甘肃、河南、陕西、上海等多地出台政策，调整分时电价，将白天时段调整为平段，或在

中午时段增加低谷/深谷时段。而截至目前，我国已有 18 个区域，在中午光伏大发时段，

实施谷段电价。 
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2.2、 公司动态 

锦浪科技：预计上半年净利润为 3.25 亿元—4 亿元，同比下降 36.18%—48.14%。公司

1—3 月已实现净利润 2028.62 万元，预计 4—6 月份净利润为 3.05 亿元—3.8 亿元。报告

期内业绩变化主要系光伏和储能逆变器的接单量持续向好，海外出货占比提升，随着公司

产能的提升及供应链的改善，产品出货量增长；同时新能源电力生产及户用光伏发电系统

业务也得到持续改善，4—6 月份净利润同比有所提升。 
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3、 光伏产业链跟踪：硅片 183N 尝试性回弹 

静观 7 月组件需求落地 

硅料：硅料价格终于在连续三个月快速下跌之后来到筑底区间，国产硅料不论是块料

还是颗粒硅的价格区间均跌至底部，块料主流价格区间维持每公斤 37-40 元范围，均价每

公斤 39 元，环比变动 0%；颗粒硅主流价格区间维持每公斤 36-37 元范围，均价每公斤 

37 元，环比变动 0%；块料与颗粒硅主流价格价差缩小至每公斤 2 元左右，达到有追踪记

录以来的最小价差，并且预估短期内难以扭转目前局面。 

预计七月供给端新增供应量将环比继续下跌，跌幅有可能环比扩大，但是硅料需求环

节在七月是否得以维持当前开工水平和用料需求规模，仍需时间观察，毕竟硅片环节目前

盈利情况已经相当恶化，因此对于未来一个月硅料供给端库存规模的预估，目前难以恢复

乐观情景。 

临近二季度末尾，与前期预判观点相似，InfoLink 预计三季度内将有更多、更大规模

的硅料减产/停产市况发生，并且硅料环节的存量产能将与增量产能之间的矛盾已经箭在弦

上，意味着真正的产能清退将在下半年逐步残酷开启。 硅片：近期 182N 硅片在细分规格

上的差异严重影响价格走势，大倒角对角线 247mm 尺寸硅片由于需求持续收缩，价格崩塌

下行严重，本周价格探低到每片 1.6-1.7 元人民币左右，相比上周出现每片一毛的下滑，

跌幅高达 5-12%；小倒角对角线 256mm 的硅片也连带牵连下行，落在每片 1.7-1.75 元人

民币的水位。 

硅片：硅片环节近期供需关系相对平稳，库存仍在缓慢的消纳，同时适逢年中财报结

算前，厂家未针对定价作出过多调整，整体市场价格走势平稳直到月末。此外，观察个别

专业企业由于自身供需角度而调整定价策略，183N 型硅片报价上调至每片 1.15 元人民币，

然而截至本周三尚未观察到实际成交。 

本周硅片价格维持，P 型硅片中 M10, G12 尺寸成交落在每片 1.25 与 1.7 元人民币，

M10 部分的低价水位修正回升。N 型硅片价格 M10, G12, G12R 尺寸成交价格落在每片 

1.08-1.1、1.6-1.65 与 1.35-1.4 元人民币左右。 

展望后势，预期七月初将是一个关键时间点，厂家的尝试性涨价最终落地与否，除了

看电池厂的接受程度外，头部企业的跟涨与否也影响着硅片的价格走势，然而基于当前硅

片环节库存仍在与电池厂采购力道疲软下，整体价格走势难有大幅的起伏。 

尺寸方面，六月份硅片厂家批量的切换生产 N 型 210 系列产品（210RN/210N），然

而另一方面电池厂的切换速度稍慢，该规格硅片库存水位仍在上升，后续可能将面临生产

压力。  

电池片：本周电池片价格在大尺寸 210N 型系列（210RN/210N）出现小幅下行，与 

183N 溢价的收窄也影响到了电池厂针对大尺寸的推进意愿，预计三季度将有一批从 PERC 

改造 210N 型的产线出片，届时有望进一步推进 210N 型系列电池供应，然实际导入情况

也须视组件厂家而定。 

其余价格部分，P 型 M10, G12 尺寸维持每瓦 0.3 元人民币。在 N 型电池片部分，

M10 TOPCon 电池片均价价格也维持每瓦 0.3 元人民币，低价甚至出现跌破每瓦 0.28 元
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人民币。至于 G12R, G12 TOPCon 电池片当前价格则下探到每瓦 0.31, 0.32 元人民币不

等。而 HJT（G12）电池片高效部分则维持每瓦 0.45-0.55 元人民币都有出现。 

时至年中六月末，电池厂家更多关注组件环节排产与终端需求走向，尽管排产尚未明

朗，市场仍笼罩悲观氛围。 

 组件：国内项目仍旧观望，价格混乱，分销商抛货价格持续探低，部分中后段厂家交

付价格已低于 0.8 元人民币，整体价格仍有下探趋势。本周 TOPCon 组件价格大约落于 

0.78-0.90 元人民币，项目价格开始朝向 0.8-0.85 元人民币。低价抢单、低效产品价格

快速下探，每瓦 0.74-0.78 元人民币的价格也可看见，且已有厂家非抛货低效产品的执行

价格至 0.78 元人民币，因此本周低价开始列示该价格。 

而其余规格，182 PERC 双玻组件价格区间约每瓦 0.76-0.85 元人民币，国内项目减

少较多，价格开始逐渐低于 0.8 元人民币以下。HJT 组件近期并无太多项目交付，价格维

稳约在每瓦 0.93-1.07 元人民币之间，均价已靠拢 1-1.05 元人民币的区间、并朝向 

0.96-1 元的价位前进，大项目价格也可见低于 1 元的价格。 

海外市场部分，欧洲市场受传统能源价格下探影响收益、部分集中项目推迟至明年，

需求相较一季度减弱影响，价格仍有下探趋势，TOPCon 价格区域分化明显，欧洲及澳洲区

域价格仍有分别 0.09-0.125 欧元及 0.11-0.13 美元的执行价位，然而巴西、中东市场价

格分别约 0.085-0.12 美元及 0.1-0.13 美元的区间，拉美 0.09-0.11 美元，部分厂家为

争抢订单价格下滑至 0.09 美元的水平。PERC 价格执行约每瓦 0.09-0.10 美元。HJT 部

分约每瓦 0.13-0.14 美元的水平。 

展望七月，组件排产仍备受承压，订单的不确定性影响排产或将出现下修，且七至八

月欧洲暑期假期来临，拉货力道开始减缓，需求支撑性仅剩国内及中东市场等地，需等待

新标案执行落地情况而定。价格策略来看，厂家分化仍较严峻，一线厂家大多僵持价格在 

0.8 元以上，0.8 以下的订单选择延后发货、重新谈价。但中后段厂家价格探底已有 0.78 

的执行价位。价格混乱仍将持续。 

  



证券研究报告  
 
 

请阅读最后一页重要免责声明 10 

诚信、专业、稳健、高效 

 

图表 3：光伏产业链价格情况 

  
资料来源：PVInfoLink，华鑫证券研究 
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本周 EVA 粒子价格不变。国内企业主动降价意向不强，然需求偏弱，贸易商出货阻力

依旧较大，市场缺乏有效利好提振的背景下，不排除个别做空商家低价出货，或对市场成

交价格形成制约。综合来说，下周 EVA 市场难有乐观表现，价格或延续弱势整理态势为主。 

本周背板 PET 价格上涨，涨幅 1.7%。受自驾游需求回暖预期影响，国际油价偏强运行，

提升 PX 成本端支撑。国际原油行情震荡，对 PTA 成本指引尚不明朗。现阶段乙二醇成本及

供需端方向指引较少，月末现货市场交投气氛相对谨慎，预计短期乙二醇现货或维持区间

震荡运行。 

本周边框铝材价格下降，降幅 0.9%。宏观面消息偏弱，业者心态谨慎。基本面，供应

端保持高负荷开工，铝锭库存有所增加。下游需求平淡，主要下游开工维持低负荷开工，

现货需求偏弱。预计下周铝价或窄幅反弹。 

本周电缆电解铜价格下降，降幅 0.3%。5 月精炼铜（电解铜）产量 108.9 万吨，同比

增长 0.6%。半年度节点，部分贸易商停止拿货，需求多来自于下游终端。美联储理事鲍曼

又放鹰：通胀存在多重上行风险，预计今年不会降息，必要时仍愿支持加息。预计短期价

格偏弱下跌。 

本周支架热卷价格下降，降幅 0.9%。下周来看，钢价结算接近尾声，而 7 月份完全进

入需求淡季，市场对其预期偏弱，且市场心态整体不佳，预计下周热卷市场或弱势运行为

主。 

本周光伏玻璃价格不变。光伏玻璃供应量稳中有增，厂家库存持续增加情况下，部分

让利出货，成交重心松动。下周来看，下月新单价格商谈阶段，预计市场偏弱运行，部分

价格仍有下行空间。 
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图表 4：光伏辅材价格情况 

 
资料来源：索比咨询，华鑫证券研究 
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4、 上周市场表现：电力设备板块跌幅 1.26%，

排名第 18 名 

上周市场回顾：电力设备板块下跌 3.62%（上上周下跌 2.93%），涨幅排名第 27 名

（共 28 个一级子行业），跑输上证综指 2.60 个百分点，跑输沪深 300 指数 2.65 个百分点，

其中光伏板块下跌 6.00 个百分点。 

 

图表 5：上周（6.24-6.28）申万行业表现 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 

 

上周行业（申万电力设备）成分股中，周涨跌幅前五名分别为温州宏丰（+32.17%）、

凯中精密（+16.08%）、和顺电气（ +11.25%）、金利华电（ +10.00%）以及泽宇智能

（+9.33%），周涨跌幅倒数后五名分别为清源股份（-11.22%）、大全能源（-12.75%）、

*ST 中程（-15.17%）、ST 航高（-17.78%）以及*ST 天成（-22.55%）。 

 

图表 6：申万电力设备子板块中涨幅前十  图表 7：申万电力设备子板块中跌幅前八 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究  资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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图表 8：行业平均估值 

 
资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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5、 储能市场数据跟踪 

根据寻熵研究院和储能与电力市场的追踪统计，5 月国内储能市场共计完成了 61 项储

能招投标，涉及储能系统、EPC（含设备）和直流侧，总规模为 3.08GW/11GWh，其中直流侧

规模 2.88GWh。  

价格方面： 

2 小时储能系统报价区间为 0.57-0.85 元/Wh，平均报价为 0.66 元/Wh，同比下降

41.6%，环比下降 21.4%。 

1 小时储能系统报价区间为 0.92-1.00 元/Wh，平均报价为 0.96 元/Wh。 

2 小时储能 EPC 报价区间为 0.72-2.41 元/Wh，平均报价为 1.36 元/Wh。 

4 小时储能 EPC 报价区间为 0.62-1.33 元/Wh，平均报价为 0.98 元/Wh。 
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6、 风险提示 

（1）电力市场改革进展不及预期风险 

（2）行业竞争加剧风险 

（3）大盘系统性风险 

（4）推荐公司业绩不达预期风险 
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▌ 新材料、电力设备组介绍 
 
傅鸿浩：所长助理、碳中和组长，电力设备首席分析师，中国科学院工学硕

士，央企战略与 6 年新能源研究经验。 

杜飞：碳中和组成员，中山大学理学学士，香港中文大学理学硕士，负责有色

及新材料研究工作。曾就职于江铜集团金瑞期货，具备 3 年有色金属期货研究

经验。 

臧天律：金融工程硕士，CFA、FRM 持证人。上海交通大学金融本科，4 年金融

行业研究经验，覆盖光伏、储能领域。 
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地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推
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