
 

新能源板块行业周报：光伏

板块高景气有望持续 

  



 

 - 2 - 

行业回顾：双碳政策叠加平价时代来临，光伏板块迎来高景气爆发期 

回顾最近两年，光伏板块主要发生以下三个变化：1、国家大力推进双

碳政策，拉动整体板块估值股价提升，板块动态估值从 2020 年初的 32 倍

提升到了现在的 48 倍。2、度电成本下降带来平价上网使得光伏行业需求

逻辑重塑。我国光伏上网电价从 1.09 元/kWh 下降到 0.35 元/kWh。3、

2021 年下半年国家发改委发布《能耗双控目标完成情况晴雨表》，部分省

市对高耗能产业实施了限电限产措施引发周期品价格上涨。 

展望未来，我们认为双碳政策和光伏的降本是大势所趋，但未来政策

对于双碳的考核虽然确实不会像过去一刀切般激进，但大概率不会取消能

耗考核，也不会采用火电与新能源并举的方式，未来更多的会考虑火电调

峰跟电网的承受能力，更折中更均衡地发展新能源。 

新能源细分领域观点与展望 

光伏：我们最看好光伏板块未来的发展潜力，主要基于以下三点。1、

整县推进+风光大基地政策保障未来需求的确定性。2、2021 年光伏需求

受到抑制，2022 年有望反弹。3、长期来看，光伏适用性更广，潜力更大。 

风电：由于风电也已经进入了平价时代，我们认为未来风电同样会占

据比较重要位置。但由于陆上风电资源有限，风机抢装潮很难再现。因此

相对而言未来海风有可能更加有潜力。 

核电：预计未来会平稳发展。 
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传统能源：由于我国目前火电仍占比比较高，且能源消费持续保持刚

性增长态势，我国经济结构中高耗能产业比重较高，因此化石能源不可能

马上退出，火电在能源安全方面仍然起着重要的作用。我们认为未来更多

的会考虑火电调峰跟电网的承受能力，用于配合新能源的发展。随着新能

源市场的爆发，传统火电企业在获取新能源指标以及运营上有较大的比较

优势，迎来转型良机。 

行业评级及投资策略 

我们看好未来新能源事业的发展，给予电力设备行业“增持”评级。

光伏板块：我们建议关注 1、格局较好的细分环节，如光伏玻璃等。2、原

材料价格下跌后，一体化组件、支架等环节盈利修复。3、以颗粒硅为代表

的新技术落地情况。风电板块：我们建议关注 1、海上风电及其未来降本

的空间。2、风电中如轴承等国产化率较低，仍然卡脖子的环节。绿电板块：

需具体考虑公司的融资能力与可持续装机能力，结合估值情况关注。 

风险提示 

产品大幅降价风险、原材料价格大幅上升、下游需求不及预期、行业

竞争加剧风险、大盘系统性风险等。 
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