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一、市场行情回顾

2024年4月8日- 2024年4月12日，上证指数、创业板指数、科创50指数涨幅分别为-1.62%、

-4.21%和-2.42%。我部所覆盖行业的周涨跌幅详细如下：

表 1 覆盖行业的周涨跌幅情况

行 业 周涨幅 行 业 周涨幅

电力设备新能源 -3.67%

周期

煤炭 1.86%

机械设备 -1.45% 石油化工 -0.9%

TMT

计算机 -3.40% 基础化工 -1.9%

电子 -3.42% 有色金属 1.56%

通信 -1.00% - -

二、行业研究观点

电力设备新能源：板块估值处于历史低位，寻找结构性机会

 风电：国内装机延续高增，分散式风电提升装机预期

22024年 1-2 月全国风电新增并网容量为 9.89GW，同比增长 69%，国内风电装机延续

高增，年初以来江苏、山东、福建、海南、浙江分别发布 2024 年重大项目情况，海风项目合

计容量超 16GW，随着江苏，广东海风问题陆续得到解决，短期长期来看，海风近期都有持

续催化，二季度进入建设窗口期，景气度有望显著提升，对应 24全年装机量可达 10GW，同

增近 60%。本周三部门联合印发发《关于组织开展“千乡万村驭风行动”的通知》，集中式陆

风发展放缓后，分散式风电及海风将成为风电中长期增长的重要抓手。当前时点风电业绩改善

预期+中长期需求确定性增强，风电板块处于基本面的历史相对底部，短期审批层面也取得重

大进展，板块情绪有望得到持续修复。

 光伏：国内外需求逐步启动，产业链价格持续探底

得益于国内地面电站启动与欧洲去库加速，1-2月国内光伏发电新增装机量 36.72GW，同

比+80.3%。国内组件排产持续提升，同时也带动辅材端库存快速去化，全年装机预期有望达

到 250GW+，海外端欧洲组件补库及亚非拉新兴市场持续发力，1-2 月组件电池出口

54.4GW(+48%)，海外需求在逐步恢复。价格端上游硅料持续下跌，p型致密料已经接近头部

企业的生产成本，二线企业已经开始亏现金流；n型棒状硅也接近头部企业全成本线，短期看

硅料价格仍处下行区间，主产业链各环节供给过剩背景下难以留存利润，整体板块预计延续震
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荡筑底，重点关注竞争格局较好的部分辅材环节。

 电池：新能源车产销两旺，关注新技术及出海

根据中汽协数据，2024年 3月国内新能源汽车销量达 88.3 万辆，同环比分别上升 35.3%、

85.1%；其中出口数量达 12.4 万辆，同环比分别上升 59.4%、52.0%；新能源汽车渗透率达

32.78%，实现产销两旺的态势。近期一方面电动车产品售价纷纷下调以此拉动销量增长，此外

中央提出开展新一轮以旧换新、撬动汽车需求，各地方有望陆续出台相应政策，支持行业发展，

渗透率依然存在提升空间，有望带动全产业链需求增长。

从排产上看 5月依然环比有增长，此外近期负极，铜箔，6F酝酿涨价信号，产业链盈利

预期有望得到修复，板块预计呈现震荡偏强走势。

新技术端依然具备超额收益可能，近期部分车企在（半）固态电池领域的布局持续推进，

有望加速（半）固态电池的产业化进程。据 GGII 预计，2024 年固态电池（半）有望实现大

规模装车，全年装机量有望超过 5GWh。此外，固态电解质能兼容更高比容量的正负极材料，

如超高镍正极、富锂锰基正极、硅基负极和锂金属负极等。新技术的持续开发将带来相关材料

环节的突破和变化，率先布局固态电池及相关产业链的厂商有望受益于产业化进程加快。

 储能：头部企业推动行业良性发展，关注美储高增

宁德时代、科华数据、晶科能源、天合光能近期均推出新一代储能产品，从各公司推出的

新一代产品来看，在储能系统的核心指标上如度电成本、能量密度、使用寿命、安全性等方面

都有显著改善，使得储能行业在成本端不断缩短投资回报期，储能系统经济性显著提升。根据

储能网，24 年 1-2 月国内储能并网规模为 2.91GW/7.74GWh，同比 CNESA 口径数据

+116%/181%，全年储能依然有望延续高增。整体看目前储能依然是海外大储商业模式相对成

熟，装机由市场因素驱动，市场壁垒较高，竞争格局相对更优，其中美国 23年储能实现装机

8.7GW/26.0GWh，同比 +97%/+90%，四季度美国实现储能装机 4GW/12.3GWh，同比

+312%/+300%，环比+101%/+99%，创下单季度装机新纪录。24年在上游原材料价格见底，宏

观利率见顶向下的背景下依然有望维持高增。根据 EESA统计，截至 2023年年底，欧洲户储

剩余库存约 6.5GWh，预计 1季度末去库至合理水平，头部户储公司也表示 Q4逆变器出货下

滑主要受到需求放缓，库存积压影响，预计库存天数增加的趋势将在 2024年 Q2 开始逆转。

重点关注在渠道以及生产采购成本具有优势的 PCS企业以及具备海外系统集成项目经验的集

成商。

长期跟踪：福斯特（胶膜龙头盈利触底，感光干膜开启第二成长曲线）、中信博（短期盈
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利承压，受益 23年大型电站爆发，有望困境反转）、中熔电气（电力熔断器龙头，新能源业

务占比持续提升）、TCL中环（硅片龙头，石英保供能力行业领先）、五洲新春（风电滚子

龙头，拓展机器人轴承滚子）、盘古智能（风机润滑系统龙头），东方电缆（海缆龙头），中

伟股份（三元前驱体龙头）

机械设备：经济复苏整体偏弱，关注高端国产替代及出口链的标的

工程机械协会数据公布，3月数据持续超预期，市场预计工程机械国内将开启弱复苏，海

外若加息周期缓解需求后续也会有一定支撑；石化设备，石化设备的海外收入快速增长，短期

油价虽有反复，不改长期偏强态势；自动化装备，机器人和机床产量数据近期公布，金属切削

机床的产量继续高增，机器人产量偏弱，台达电等 3月收入公布，一季度仍然偏弱，预计自动

化板块短期维持震荡。

长期跟踪：三一重工（国内城镇化仍有空间；人口替代长期大趋势；一带一路空间广阔；

性能接近海外巨头，成本优势巨大）；杰瑞股份（压裂设备龙头，国际领先技术，受益高能源

价格，成本优势明显）；国茂股份（减速机龙头，高端市场国产替代趋势逐渐来临）；汇川技

术（变频器、PLC等龙头，受益工控高景气及国产替代持续）；海天精工（大型机床龙头，在

高端机床上有较强的领先优势）；海洋王（碳中和及高质量发展下对专业照明的旺盛需求）。

TMT 行业：TMT 行业整体回调，关注季报超预期公司

 计算机：鸿蒙、智驾等应用逐步落地

上周鸿蒙生态春季沟通会宣布将于 6月正式开启鸿蒙星河 Beta 版。鸿蒙生态日益丰满，

原生应用两个月增长 20倍，3月底应用已迅猛攀升至超过 4000个。行业状态显示 AI大模型

在 B端的商业化进程要快于 C端。因为 B端客户对 AI更有热情，同时企业相比个人对大模型

产品有更强的付费意愿和付费能力。ToB业务在短期内会是 AI公司收入的主要来源，也是其

实现盈利的关键。今年 AI能落地的重要应用之一就是智能驾驶，Tesla有望实现 E2E自动驾驶

技术和海量数据的赋能，加速 Robotaxi这一自动驾驶垂类应用的快速落地。国内车企同步跟

进。此外，七部门近日联合印发《推动工业领域设备更新实施方案》，提出到 2027年，工业

领域设备投资规模较 2023年增长 25%以上，规模以上工业企业数字化研发设计工具普及率、

关键工序数控化率分别超过 90%、75%，国内领先的智能制造企业，产品包括大型 PLC 工控

软硬件、工业互联网、AI大模型等有望受益于整个工业智能化改造进程。
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 电子：算力主线持续，行业复苏有待于加强

伴随大型云服务商对 AI计算需求日益增多，未来五年数据中心 AI相关基础设施建设资本

开支将达到 2万亿美金，通信网络互联芯片及加速计算芯片供应商有望深度受益。而 AI加速

芯片的成本效益值得重视，ASIC加速计算芯片针对特定应用场景设计具备高性能和低功耗特

点，有望在未来 AI应用需求量快速增长。微软、谷歌、Meta、亚马逊等越来越多云服务商纷

纷加速布局 ASIC加速芯片，长期市场份额将持续提升。根据最新的财报显示，24年电子产业

链各细分领域中存储板块有机会率先迎来需求拐点，领跑复苏条线，但是由于产业格局所限，

国内厂商均处于产业链的中下游，行业复苏效应传导效应减弱，模拟板块目前需求方面处于持

续弱复苏状态，下游除持续增长的汽车电子以外，其余行业新需求不够。安防需要靠 24年 AI

端侧持续落地带来的新动能；消费电子传统产品并未发现显著的复苏拐点，需要新终端产品带

来边际催化；国产替代链条相关标的符合预期，半导体设备板块基本面良好，但是受制于短期

业绩不确定性，呈现出短空长多的局面。

 通信：光通信持续向好

AI大规模集群有望带来更多的光互连需求。上周的光模块持续走强是受到Marvell公司展

望影响：未来 AI大规模集群或将带来更多网络互联需求，在前中后网络中具有大量光互连需

求。对于更复杂的 AI大模型，需要 10万级甚至百万级规模的 XPU集群。而这集群需要五到

十层交换技术，对应 50万到 1000万个光学互连。由此可见光通信未来市场更加广阔。目前通

信板块中，运营商是高股息与算网融合攻守兼备。capex结构向算网投资倾斜，AI算力网络预

计是 24年重要增量，是其寻找新平衡并持续重估的体现，同时其股息价值仍有提升可能。卫

星北斗有政策持续引领，出海加速，有望迎来估值修复。北斗定位应用公司逐渐通过较高性价

比实现出海，业绩体现较强抗波动性，且估值历史低位，值得关注。上周华为召开鸿蒙春季沟

通会，其短距离产品虽然没有很强的逻辑可以兑现，但是其有利于鸿蒙商业落地进程加速，为

万物互联提供强劲支持。

长期跟踪：莱特光电（国产 OLED 材料突破性企业），炬光科技（激光产品上游厂商，

业绩持续向好）、高新发展(鲲鹏产业链）。

周期版块：预计短期能源价格震荡

上周能源价格持稳，供给端俄罗斯产量受限，美国产量见顶，中东危机持续演绎，需求端

海外经济数据坚韧且中国需求预期有所回稳。当前全球的能源库存有所恢复，在长时间的固定
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资产投资不足、碳中和政策、大国对抗等压制下，整体上的供给弹性有限，在坚韧的海外需求

和托底的国内需求下，预计价格下方支撑较强。有色和石化供给端逐步有所恢复但瓶颈受限，

需求端短期也有所转好，预计维持震荡偏强。

长期跟踪：恒力石化、荣盛石化（受益欧洲炼化产能出清；向新材料延伸）；苏博特（环

保压力下，减水剂行业集中度快速提升；功能性材料比如风电灌浆料等的国产替代再造一个苏

博特）；利安隆（受益海外产能出清；向润滑油添加剂国产替代延伸）；新和成（受益于海外

产能出清，维生素等有涨价预期）等。
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