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电新行业 2025Q2 基金持仓分析     

底已现，势待起 
 

 2025 年 07 月 22 日 

 

➢ 电新板块总体持仓占比环比下降。根据基金的披露规则，一季报和三季报

披露前十大重仓股，半年报和年报披露全部持仓，故持仓总市值存在差异，因此

我们主要选取相同的数据口径即前十大重仓股进行趋势分析。从中信一级行业分

类来看，截至 2025Q2 中信电新行业基金持仓比重为 8.39%，环比-0.81Pcts，

同比-0.66Pcts；中信电新行业市值在总市值中的比重为 5.12%，环比-0.17Pcts，

同比+0.01Pcts。 

考虑到行业分类的一些误差，我们针对电新行业的 306 只自选股进行统计，结果

显示截至 2025Q2，306 只电新自选股基金持仓占比为 10.43%，环比-1.44Pcts，

同比-0.96Pcts；电新自选股市值在 A 股总市值的比重为 7.36%，环比-0.44Pcts，

同比+0.03Pcts。 

➢ 电新子板块持仓分析：子板块基金持仓占比均环比下滑。以我们自选股分

类标准测算，截至 25Q2，电力设备与新能源板块基金持仓占比为 10.43%，环

比-1.44Pcts，同比-0.96Pcts。分板块看，新能源汽车板块基金持仓占比为 7.50%，

环比-1.14Pcts，同比+0.27Pcts；其中，宁德时代仍位列新能源车基金持仓 TOP 

1，持仓市值达到 1426.57 亿元，占基金总持仓比重为 4.63%；比亚迪紧随其后，

占基金总持仓比重为 1.03%。新能源发电板块在基金总持仓中的占比为 1.74%，

环比-0.09%，同比-1.32%，主要持仓个股为阳光电源（基金总持仓占比为

0.58%）。电力设备与工控板块在基金总持仓中的占比为 1.23%，环比-0.27Pcts，

同比-0.59Pcts，主要持仓个股为汇川技术（基金总持仓占比为 0.55%）。 

➢ 投资建议：受政策、技术、需求三大因素的影响，电新各细分板块的起步时

间和发展阶段各有不同，行业渗透率水平亦不同，使得各环节景气度及其业绩空

间增量预期存在差异。结合行业基本面及基金持仓变化复盘，我们重点推荐新能

源车相关标的【宁德时代】【中科电气】【厦钨新能】等；电力设备与工控板块相

关标的【许继电气】【法拉电子】等；风光储相关标的【东方电缆】【明阳智能】

【大金重工】【阳光电源】【爱旭股份】等。 

➢ 风险提示：政策推进不达预期、行业竞争加剧致价格超预期下降、原材

料价格波动、技术进步不及预期、海外经营风险等。   
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 
2024A 2025E 2026E 2024A 2025E 2026E 

300750.SZ 宁德时代 286.66 11.58 15.19 18.28 25 19 16 推荐 

300035.SZ 中科电气 17.04 0.44 0.96 1.26 39 18 14 推荐 

688778.SH 厦钨新能 49.90 1.18 1.83 2.26 42 27 22 推荐 

603063.SH 禾望电气 30.05 1.00 1.37 1.66 30 22 18 推荐 

603606.SH 东方电缆 49.26 1.47 2.35 3.33 34 21 15 推荐 

601615.SH 明阳智能 11.60 0.15 0.89 1.41 77 13 8 推荐 

002487.SZ 大金重工 32.47 0.74 1.47 1.95 44 22 17 推荐 

600563.SH 法拉电子 115.10 4.62 6.26 7.84 25 18 15 推荐 

000400.SZ 许继电气 24.81 1.10 1.46 1.77 23 17 14 推荐 

300274.SZ 阳光电源 74.13 5.32 6.39 7.21 14 12 10 推荐 

600732.SH 爱旭股份 14.88 -2.91 0.11 0.81 - 135 18 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测;（注：股价为 2025 年 7 月 22 日收盘价）   
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1 电新板块总体持仓占比环比下降 

根据基金的披露规则，一季报和三季报披露前十大重仓股，半年报和年报披露

全部持仓，故持仓总市值存在差异，因此我们主要选取相同的数据口径即前十大重

仓股进行趋势分析。从中信一级行业分类来看，截至 2025Q2 中信电新行业基金

持仓比重为 8.39%，环比-0.81Pcts，同比-0.66Pcts；中信电新行业市值在总市值

中的比重为 5.12%，环比-0.17Pcts，同比+0.01Pcts。 

考虑到行业分类的一些误差，我们针对电新行业的 306 只自选股进行统计，

结果显示截至 2025Q2，306 只电新自选股基金持仓占比为 10.43%，环比-

1.44Pcts，同比-0.96Pcts；电新自选股市值在 A 股总市值的比重为 7.36%，环比

-0.44Pcts，同比+0.03Pcts。 

图1：24Q1-25Q2 中信电新行业板块持仓占比情况  图2：24Q1-25Q2 电新自选股持仓占比情况 

 

 

 

资料来源：wind，民生证券研究院  资料来源：wind，民生证券研究院 

持仓市值有所下降，集中度环比提升。截至 2025Q2，电新自选股持仓市值约

为 3213.64 亿元，与 25Q1 相比环比持仓市值下降 10.61%。从持仓市值前十的

公司来看，宁德时代仍为电新板块第一重仓股，比亚迪、阳光电源、汇川技术和亿

纬锂能位列第 2-5 位，持仓市值前五标的与 25Q1 相同。集中度方面，2025Q1 持

仓集中度环比小幅下降，TOP10 持仓市值比重占电新行业公司比重为 75.98%，

环比-1.45Pct。 
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表1：2025Q2 电新行业持仓市值前二十 

代码 名称 
持有基金

数 

持股总量(万

股) 

季报持仓变

动(万股) 

持股占流通股

比(%) 

25Q2 基金持股总

市值(亿元) 

25Q1 基金持股总

市值(亿元) 

持股总市值变

动比例 

持仓市值在总

市值中占比 

300750.SZ 宁德时代 1774 56560.64 (1469.86) 14.49% 1426.57 1467.82 -2.81% 44.39% 

002594.SZ 比亚迪 555 9554.23 (4633.44) 8.22% 317.11 531.90 -40.38% 9.87% 

300274.SZ 阳光电源 329 26409.45 (534.71) 16.61% 178.98 187.02 -4.30% 5.57% 

300124.SZ 汇川技术 274 26155.34 92.56  10.96% 168.89 177.67 -4.94% 5.26% 

300014.SZ 亿纬锂能 227 25698.03 (1001.24) 13.81% 117.72 125.78 -6.41% 3.66% 

002050.SZ 三花智控 141 21947.74 (4819.34) 5.98% 57.90 77.17 -24.97% 1.80% 

601012.SH 隆基绿能 104 34488.45 (2608.00) 4.55% 51.80 58.80 -11.90% 1.61% 

002850.SZ 科达利 119 4260.12 (305.81) 21.64% 48.21 55.64 -13.34% 1.50% 

603799.SH 华友钴业 153 11001.05 1034.25  6.52% 40.73 33.96 19.93% 1.27% 

603606.SH 东方电缆 149 6535.57 645.53  9.50% 33.80 28.68 17.82% 1.05% 

600066.SH 宇通客车 97 12686.73 (2618.19) 5.73% 31.54 40.57 -22.27% 0.98% 

002028.SZ 思源电气 80 3823.15 (1221.48) 6.30% 27.87 38.34 -27.29% 0.87% 

600438.SH 通威股份 66 16595.50 (974.52) 3.69% 27.80 33.61 -17.30% 0.86% 

605117.SH 德业股份 84 4766.70 (1940.28) 5.27% 25.10 61.34 -59.08% 0.78% 

300037.SZ 新宙邦 65 6580.29 1565.80  12.18% 23.16 16.65 39.09% 0.72% 

000625.SZ 长安汽车 40 18050.00 11826.06  2.19% 23.03 8.11 184.00% 0.72% 

603659.SH 璞泰来 52 11727.09 709.31  5.49% 22.02 20.23 8.87% 0.69% 

601615.SH 明阳智能 36 18550.34 6474.76  8.17% 21.31 13.14 62.23% 0.66% 

600089.SH 特变电工 47 17638.22 563.27  3.49% 21.04 20.52 2.53% 0.65% 

002487.SZ 大金重工 89 6293.44 285.13  9.98% 20.71  14.32  44.61% 0.64% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

从加仓金额绝对值上看，中材科技、长安汽车、爱旭股份加仓市值位列前三位，

加仓市值分别为 15.83/14.92/10.40 亿元，在二季度光伏整体 beta 偏弱的背景

下，爱旭股份凭借其 BC 产品的差异化竞争优势受到市场认可，基金持股总市值增

长显著。 
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表2：2025Q2 电新行业基金持仓市值增长前十（金额绝对值） 

代码 名称 
持有基

金数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通

股比(%) 

25Q2 基金持股

总市值(亿元) 

25Q1 基金持股

总市值(亿元) 

持股总市值变动金额

（亿元） 

持股总市值变

动比例 

002080.SZ 中材科技 87 9060.66 7827.32 5.40% 17.67 1.84 15.83 861.45% 

000625.SZ 长安汽车 40 18050.00 11826.06 2.19% 23.03 8.11 14.92 184.00% 

600732.SH 爱旭股份 29 12702.30 7582.68 8.01% 16.64 6.24 10.40 166.85% 

002074.SZ 国轩高科 47 5381.07 2097.53 3.12% 17.47 7.15 10.32 144.24% 

300763.SZ 锦浪科技 19 1728.96 1580.71 5.38% 9.92 0.82 9.11 1114.76% 

601615.SH 明阳智能 36 18550.34 6474.76 8.17% 21.31 13.14 8.18 62.23% 

603799.SH 华友钴业 153 11001.05 1034.25 6.52% 40.73 33.96 6.77 19.93% 

300037.SZ 新宙邦 65 6580.29 1565.80 12.18% 23.16 16.65 6.51 39.09% 

002487.SZ 大金重工 89 6293.44 285.13 9.98% 20.71 14.32 6.39 44.61% 

300850.SZ 新强联 58 3019.20 1115.45 11.28% 10.81 5.02 5.80 115.59% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

从持仓占比变动情况看，除了上文提到的中材科技、爱旭股份外，固德威、锦

浪科技、禾望电气和派能电气四家光储相关标的持仓市值在总市值中的占比变动

显著，环比分别提升 3.97Pcts/3.96 Pcts /3.34 Pcts /3.31 Pcts，6 月以来核聚变

板块热度提升，旭光电子持仓市值在总市值中的占比由 0%提升至 2.51%。 

表3：2025Q2 电新行业基金持仓市值增长前十（持仓市值占比变动） 

代码 名称 持有基金数 
持股总量(万

股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通股

比(%) 

25Q2 持仓市

值占比 

25Q1 持仓市

值占比 
持仓比例变动 

002080.SZ 中材科技 87 9060.66 7827.32 5.40% 5.40% 0.73% 4.66 Pcts 

600732.SH 爱旭股份 29 12702.30 7582.68 8.01% 6.95% 2.80% 4.15 Pcts 

688390.SH 固德威 23 1855.28 962.21 7.65% 7.65% 3.68% 3.97 Pcts 

300763.SZ 锦浪科技 19 1728.96 1580.71 5.38% 4.33% 0.37% 3.96 Pcts 

603063.SH 禾望电气 79 4874.78 1530.68 10.72% 10.72% 7.39% 3.34 Pcts 

688063.SH 派能科技 11 820.60 812.65 3.34% 3.34% 0.03% 3.31 Pcts 

603988.SH 中电电机 9 838.89 679.39 3.57% 3.57% 0.68% 2.89 Pcts 

601615.SH 明阳智能 36 18550.34 6474.76 8.17% 8.17% 5.32% 2.85 Pcts 

300850.SZ 新强联 58 3019.20 1115.45 11.28% 7.93% 5.31% 2.62 Pcts 

600353.SH 旭光电子 22 2086.38 2086.38 2.52% 2.51% 0.00% 2.51 Pcts 

资料来源：wind，民生证券研究院 

从减仓金额绝对值上看，比亚迪、宁德时代和德业股份减仓市值位列前三位，

减仓市值分别为 214.78/41.25/36.24 亿元，持股总市值变动比例为-40.38%/-

2.81%/-59.08%。 
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表4：2025Q2 电新行业基金持仓市值减少前十（金额绝对值） 

代码 名称 持有基金数 
持股总量(万

股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通

股比(%) 

25Q2 基金

持股总市值

(亿元) 

25Q1 基金

持股总市值

(亿元) 

持股总市值

变动金额

（亿元） 

持股总市值

变动比例 

002594.SZ 比亚迪 555 9554.23 -4633.44 8.22% 317.11 531.90 -214.78 -40.38% 

300750.SZ 宁德时代 1774 56560.64 -1469.86 14.49% 1426.57 1467.82 -41.25 -2.81% 

605117.SH 德业股份 84 4766.70 -1940.28 5.27% 25.10 61.34 -36.24 -59.08% 

601567.SH 三星医疗 37 6105.46 -5122.99 4.33% 13.69 33.20 -19.51 -58.77% 

002050.SZ 三花智控 141 21947.74 -4819.34 5.98% 57.90 77.17 -19.27 -24.97% 

688223.SH 晶科能源 26 18937.34 -16932.66 1.89% 9.83 23.24 -13.42 -57.72% 

002851.SZ 麦格米特 45 2271.17 -1597.88 4.97% 11.39 23.54 -12.15 -51.62% 

002459.SZ 晶澳科技 32 18350.65 -7462.02 5.55% 18.31 29.76 -11.45 -38.47% 

002028.SZ 思源电气 80 3823.15 -1221.48 6.30% 27.87 38.34 -10.46 -27.29% 

600885.SH 宏发股份 51 6873.70 -5.65 4.71% 15.34 25.34 -10.00 -39.47% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

从持仓占比变动情况看，德业股份、三星医疗与金博股份基金持仓占总市值比

重变动较大，变动比例分别为-5.11Pcts/-3.63Pcts/-3.36Pcts。 

表5：2025Q2 电新行业基金持仓市值减少前十（持仓市值占比变动） 

代码 名称 持有基金数 
持股总量(万

股) 

季报持仓变动

(万股) 

持股占流通

股比(%) 

25Q2 持仓

市值占比 

25Q1 持仓

市值占比 

持仓比例变

动 

605117.SH 德业股份 84 4766.70 -1940.28 5.27% 5.27% 10.38% -5.11 Pcts 

601567.SH 三星医疗 37 6105.46 -5122.99 4.33% 4.33% 7.96% -3.63 Pcts 

688598.SH 金博股份 6 390.08 -685.64 1.91% 1.91% 5.27% -3.36 Pcts 

300286.SZ 安科瑞 0 0.00 0.00 0.00% 0.00% 3.12% -3.12 Pcts 

301031.SZ 中熔电气 12 66.05 -184.39 0.96% 0.67% 3.78% -3.11 Pcts 

002851.SZ 麦格米特 45 2271.17 -1597.88 4.97% 4.16% 7.09% -2.93 Pcts 

002733.SZ 雄韬股份 1 20.46 -929.49 0.06% 0.05% 2.47% -2.42 Pcts 

002459.SZ 晶澳科技 32 18350.65 -7462.02 5.55% 5.54% 7.80% -2.25 Pcts 

300681.SZ 英搏尔 18 1971.81 -487.06 10.72% 7.50% 9.61% -2.11 Pcts 

600885.SH 宏发股份 51 6873.70 -5.65 4.71% 4.71% 6.60% -1.89 Pcts 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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2 电新子板块持仓分析：子板块基金持仓占比均环

比下滑 

总体来看，截至 25Q2，电力设备与新能源板块基金持仓占比为 10.43%，环

比-1.44Pcts，同比-0.96Pcts。分板块看，新能源汽车板块基金持仓占比为 7.50%，

环比-1.14Pcts，同比+0.27Pcts；新能源发电为 1.74%，环比-0.09%，同比-1.32%。

电力设备与工控板块基金持仓占比为 1.23%，环比-0.27Pcts，同比-0.59Pcts。 

图3：24Q1-25Q2 电新行业基金持仓变化 

 

资料来源：wind，民生证券研究院 

新能源汽车：尽管公募基金连续两个季度对宁德时代减持，宁德时代仍位列新

能源车基金持仓 TOP1，持仓市值达到 1426.57 亿元，占总持仓比重 4.63%，占

新能源车板块持仓 61.72%；比亚迪、亿纬锂能、三花智控持仓市值为

317.11/117.72/57.90亿元，位列2-4位，占总持仓比重为1.03%/0.38%/0.19%。

从集中度来看，25Q2 新能源汽车板块的基金持仓集中度环比有所下滑，新能车板

块基金持仓前十名标的持股总市值占子板块基金总持仓的 91.20%，环比-

0.60Pcts，前十名的基金持仓占全市场总持仓为 6.84%，环比-1.10Pcts。 
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表6：25Q2 新能车持仓总市值 TOP10 

代码 名称 持股总市值(亿元) 占新能源车持仓比重 占基金总持仓比重 

300750.SZ 宁德时代 1426.57 61.72% 4.63% 

002594.SZ 比亚迪 317.11 13.72% 1.03% 

300014.SZ 亿纬锂能 117.72 5.09% 0.38% 

002050.SZ 三花智控 57.90 2.50% 0.19% 

002850.SZ 科达利 48.21 2.09% 0.16% 

603799.SH 华友钴业 40.73 1.76% 0.13% 

600066.SH 宇通客车 31.54 1.36% 0.10% 

300037.SZ 新宙邦 23.16 1.00% 0.08% 

000625.SZ 长安汽车 23.03 1.00% 0.07% 

603659.SH 璞泰来 22.02 0.95% 0.07% 

合计 2108.00 91.20% 6.84% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

新能源发电：新能源发电板块基金持仓前十名标的占总持仓比重为 1.34%，

环比-0.18Pcts，占新能源发电板块基金总持仓的 76.91%，环比-6.52Pcts，集中

度下滑。从持仓市值具体排名来看，阳光电源仍位列新能源发电板块第一，持仓市

值为 178.98 亿元，在基金总持仓市值中占比达到 0.58%，在新能源板块发电中持

仓比重为 33.40%；隆基绿能、东方电缆、通威股份位列 2-4 位，持仓市值为

51.80/33.80/27.80 亿元，占新能源发电持仓比重为 9.67%/6.31%/5.19%。中材

科技、爱旭股份进入板块持仓前十，持仓总市值为 17.67/16.64 亿元，占新能源

发电持仓比重为 3.30%/3.11%。 

表7：25Q2 新能源发电持仓总市值 TOP10 

代码 名称 持股总市值(亿元) 
占新能源发电持仓比

重 
占基金总持仓比重 

300274.SZ 阳光电源 178.98 33.40% 0.58% 

601012.SH 隆基绿能 51.80 9.67% 0.17% 

603606.SH 东方电缆 33.80 6.31% 0.11% 

600438.SH 通威股份 27.80 5.19% 0.09% 

605117.SH 德业股份 25.10 4.68% 0.08% 

601615.SH 明阳智能 21.31 3.98% 0.07% 

002487.SZ 大金重工 20.71 3.86% 0.07% 

002459.SZ 晶澳科技 18.31 3.42% 0.06% 

002080.SZ 中材科技 17.67 3.30% 0.06% 

600732.SH 爱旭股份 16.64 3.11% 0.05% 

合计 412.11 76.91% 1.34% 

资料来源：wind，民生证券研究院 

电力设备与工控：25Q2 电力设备与工控持仓市值 TOP10 标的中，汇川技术

持仓市值达到 168.89 亿元，占总持仓市值的 0.55%，占电力设备与工控持仓的

44.57%，继续稳居电力设备与工控环节第一；思源电气持仓市值为 27.87 亿元，
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在总持仓中的占比达到 0.09%，占电力设备与工控持仓的 7.36%，位列第二；特

变电工、国电南瑞和宏发股份位列电力设备与工控环节基金持仓市值的 3-5 位，

持 仓 市 值 位 21.04/15.41/15.34 亿 元 ， 在 总 持 仓 中 的 占 比 达 到

0.07%/0.05%/0.05%，占电力设备与工控持仓的 5.55%/4.07%/4.05%。集中度

方面，电力设备与工控基金持仓集中度有所下滑，基金持仓市值前十位占电力设备

与工控基金总持仓占比的 79.70%，环比-1.10Pcts，占基金持仓总市值比重为

0.98%，环比-0.23Pcts。 

表8：25Q2 电力设备与工控持仓总市值 TOP10 

代码 名称 持股总市值(亿元) 
占电力设备与工控比

重 
占基金总持仓比重 

300124.SZ 汇川技术 168.89 44.57% 0.55% 

002028.SZ 思源电气 27.87 7.36% 0.09% 

600089.SH 特变电工 21.04 5.55% 0.07% 

600406.SH 国电南瑞 15.41 4.07% 0.05% 

600885.SH 宏发股份 15.34 4.05% 0.05% 

601567.SH 三星医疗 13.69 3.61% 0.04% 

002851.SZ 麦格米特 11.39 3.01% 0.04% 

601877.SH 正泰电器 10.14 2.68% 0.03% 

300153.SZ 科泰电源 9.14 2.41% 0.03% 

688698.SH 伟创电气 9.07 2.39% 0.03% 

合计 301.98 79.70% 0.98% 

资料来源：wind，民生证券研究院 
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3 投资建议 

3.1 新能源汽车 

锂电板块的整体业绩已由大起大落转变为持续修复中。我们持续看好长期竞

争格局好且短期有边际变化的环节，主要推荐三条投资主线： 

1）电池环节竞争格局清晰、盈利能力稳步提升，关注【宁德时代】【欣旺达】

【亿纬锂能】等。 

2）关注材料及零部件环节优选格局清晰、盈利已初步恢复且在新技术或新业

务领域有边际变化的材料环节如【中科电气】【尚太科技】【璞泰来】【天奈科技】， 

零件部件如【科达利】【三花智控】【中熔电气】【法拉电子】【宏发股份】。此外，

建议关注正极环节的【富临精工】等。 

3）作为新技术（AI、机器人、低空等）领域的下一代能源方案，固态电池的

产业化脚步不可逆转，关注【厦钨新能】【上海洗霸】【元力股份】【天奈科技】【纳

科诺尔】【三祥新材】等。 

 

3.2 新能源发电 

3.2.1 光伏 

光伏供给侧改革有望加速行业出清，供需格局或将重塑，低能耗、高效率的优

质产能有望迎来盈利修复；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

以下主线： 

1）硅料环节为供给侧改革抓手，收产能相关举措持续推进后产能出清有望加

速，关注成本曲线左侧的硅料龙头【协鑫科技】、【通威股份】、【大全能源】【新特

能源】。 

2）落后产能出清利好 BC 以及高效 TOPCon 企业。BC 产业化进展持续加速，

有望通过高效率和差异化竞争率先穿越周期，关注【爱旭股份】【隆基绿能】以及

相关设备、辅材企业【宇邦新材】【帝尔激光】等；TOPCon 技术进步持续推进，

关注 TOPCon 领先企业【晶澳科技】【天合光能】【晶科能源】【钧达股份】等。 

3）少银化是光伏行业降本的主要手段，铜浆、高铜浆料导入提速，关注与龙

头深度绑定的粉体与浆料企业【博迁新材】【聚和材料】以及【帝科股份】。 
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3.2.2 风电 

1）海风环节竞争格局好，全球海风有望开启新一轮增长周期。关注管桩环节

的【海力风电】【天顺风能】【泰胜风能】及海缆环节的【东方电缆】；建议关注：

【中天科技】【亨通光电】【亚星锚链】等。 

2）大兆瓦关键零部件环节属于资本密集型行业，进入门槛相对较高；整体呈

现头部集中、尾部分散的格局，特别是考虑到大型化和精加工产能配比后的有效产

能。建议关注【金雷股份】【广大特材】【日月股份】【新强联】【威力传动】【崇德

科技】【盘古智能】等。 

3）海外尤其是欧洲需求景气度高订单外溢，具备全球竞争力的零部件和主机

厂有望充分受益。重点推荐【大金重工】【明阳智能】【振江股份】【明阳电气】【三

一重能】等，建议关注【运达股份】【金风科技】。 

 

3.2.3 储能 

1）此前国内独立储能基本是依靠政策驱动，随着电力现货市场运行的推进，

独立储能经济性有望凸显，叠加国内大储招标规模持续增长，关注大储相关标的

【阳光电源】【海博思创】【上能电气】等。 

2）美储壁垒较高，盈利能力较优，后续有望受益利率改善+并网流程优化+IRA

政策持续落地，关注【阳光电源】【阿特斯】【盛弘股份】【科陆电子】【东方日升】、

【通润装备】等。 

3）欧洲户储当前估值水平具备较高性价比，静待积压库存消化迎来拐点，关

注【德业股份】【科士达】【派能科技】【鹏辉能源】【华宝新能】等。 

 

3.3 电力设备与工控 

➢ 电力设备 

全球能源转型倒逼电网升级改造，国内外景气度共振向上。国内方面，两网“十

四五”期间投资重点突出，解决新能源电力送出是电网面临的关键挑战，同时新能

源高比例接入电力系统“双高”、“双随机”特性日益突出，电网安全运行的风险急

剧增大。海外方面，欧美电网面临老旧更换需求，新兴市场和发展中经济体的电网

投资增长强劲，国内电力设备厂商受益于海外电网建设需求外溢，出口景气度持续

向上。从 2024 年度、2025Q1 板块的业绩表现来看，电网板块基本不受宏观环境

影响，依然保持稳定增长。当前重点推荐三条主线： 

1）全球形势不确定性提升的背景下，国内特高压建设则是内需拉动的重要抓

手。2025Q1 电网公司在建特高压工程全面复工并进入满负荷、高强度施工状态。
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2025 年 7 月 19 日，雅鲁藏布江下游水电工程正式开工。雅下工程采用采取截弯

取直、隧洞引水的开发方式，利用 2000 米高差发电，建设 5 座梯级电站，工程电

力以外送消纳为主，兼顾西藏本地自用需求。雅下水电工程未来建设的水电装机容

量在 6000 万千瓦-7000 万千瓦，约为三峡水电工程总装机容量 2250 万千瓦的 3

倍。雅下工程未来有望为发电设备和输变电设备带来较为显著的增量需要，关注

【许继电气】【平高电气】【中国西电】【国电南瑞】【东方电气】【特变电工】等。

此外，未来电力市场化交易比例逐年提升，新能源企业、配售电公司等电力市场参

与主体未来将面临诸多市场挑战，在功率/负荷预测及虚拟电厂领域竞争优势显著

的【国能日新】【东方电子】亦建议关注。 

2）近期受全球避险情绪错杀，优质的电力设备出海非美区域公司，美国关税

对业务不影响，当前估值性价比很高。关注【思源电气】【威胜信息】【明阳电气】

【三星医疗】【金盘科技】【伊戈尔】【华明装备】等。 

3）AIDC 仍是未来的成长主线，国内互联网大厂资本开支加速，进入竞赛状

态带动相关 AIDC 电力设备需求量提升。相关公司主业有支撑，当前估值 性价比

高，并且有 AIDC 业务弹性。关注【良信股份】【禾望电气】【明阳电气】【盛弘股

份】【宏发股份】【麦格米特】【科华数据】【通合科技】【欧陆通】【泰嘉股份】【威

腾电气】【中恒电气】【潍柴重机】等。 

 

➢ 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。 

1）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 Tier1【鸣志电器】、【三花智控】、【拓普集团】，以及供应 Tier1 的间

接供应商【绿的谐波】、【五洲新春】、【斯菱股份】。 

2）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。 

3）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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4 风险提示 

1）政策推进不达预期：国内方面，当前国家将“反内卷”上升至战略层面，

后续有望通过政策推动新能源车、光伏等行业相关企业价格回归理性，若政策不及

预期，可能导致相关公司盈利修复不及预期；海外方面，各主要国家对新能源行业

的支持力度若不及预期，则新兴产业增长或将放缓； 

2）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。 

3）原材料价格波动：光伏、锂电等行业下游产品中原材料成本占比较大，若

原材料成本价格波动较大，可能对公司盈利造成一定影响。 

4）技术进步不及预期：作为新兴行业，锂离子动力电池、光伏电池行业的技

术更新速度较快，且发展方向具有一定不确定性。行业内公司如果不能始终保持技

术水平行业领先并持续进步，市场竞争力和盈利能力可能会受到影响。 

5）海外经营风险：随着海外业务的持续拓展，内资电网企业面临由于国际形

势、政治局势、文化差异、法律差异以及业务管理、汇率波动等因素带来的海外经

营风险，上述风险可能对公司经营产生不利影响。 
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