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投资者关系活动

类别 

 

□特定对象调研        □分析师会议 

□媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观 

√其他 （ 电话交流 ） 

参与单位名称及

人员姓名 

东吴证券 曾朵红 

长江证券 曹海花 

中信建投 朱玥 

高盛     季超 

华福证券 邓伟 

等约 1 千位投资者 

时间 2023 年 4 月 24 日 

地点 电话形式 

上市公司接待人

员姓名 

董事长曹仁贤、董事会秘书陆阳、财务总监田帅 



投资者关系活动

主要内容介绍 

一、行业情况 

回顾 2022 年，光伏行业快速增长，交流侧从 2021 年

的 150GW 攀升到 2022 年的 230GW，增幅 53%；直流侧从

180GW 攀升到 276GW。核心驱动因素一是碳中和成为全球

共识，140 多个国家承诺在 2060 前实现碳中和目标。二是

能源独立需求，俄乌冲突刺激各国加速能源独立进程，欧盟

计划在 2030 年前结束对俄罗斯的能源依赖，德国计划在

2035 年前实现 100%可再生能源发电。三是新能源行业通过

持续的规模化和技术迭代能够带来经济性持续改善。 

2023 年，行业的增长逻辑更加确定。中国有 3060 碳达

峰碳中和的目标，海外很多国家有 2050 碳中和的目标，实

践来看，碳中和的目标不仅没有变化，反而进一步增强。

2026 年欧盟碳关税正式实施，国内也刚刚发布了《碳达峰

碳中和标准体系建设指南》，积极向国际标准看齐。欧盟提

出 REPowerEU 计划，旨在于 2030 年前结束对俄罗斯的能

源依赖，国内也提出把能源自主提到非常高的高度。去年上

游硅料、碳酸锂价格处于高位，但年后这段时间上游的硅

料、碳酸锂随着产能释放，供需矛盾逐步解决，终端价格快

速回归，经济性持续改善。光伏和储能的投资收益大幅提

升，刺激光伏和储能快速增长。特别是地面电站和大储，去

年国内及中东、东南亚等国家地面电站装机受组件价格高

位影响有一些延迟，今年随着组件价格逐步回落，地面电站

的经济性在快速回升，部分去年抑制的项目今年得以释放，

地面电站预计将会快速上量。当然户用分布式也会仍然保

持快速发展态势。 

展望未来，行业发展主逻辑依然没有变化。一是碳中和

目标，未来低碳发展路径是确定的，行业测算到 2050 年，

全球新增光伏空间 14000GW，具体到最近几年，2022 底累

计大概是 1000GW，到 2030 底年累计大概 5000GW，即 2023

年到 2030 年平均每年新增约 600GW，增长空间非常大。二



是能源独立进程依然在加速。三是新能源行业未来在规模

化、技术进步的情况下，度电成本持续降低，光伏的电甚至

光储的电都成为全球最便宜的能源，支撑新能源未来持续

增长。目前电力结构 80%是化石能源，20%是绿色能源，未

来到 2050 年 80%的电应该来自于可再生能源，20%来自于

化石能源。 

 

二、财务情况 

2022 年营业收入 402 亿，同比增长 67%；归母净利润

35.9 亿，同比增长 127%；平均毛利率从 22.3%提升到 24.5%；

净利润率从 7.1%提升到 9.2%，盈利能力显著提升。2023 年

一季度延续了 2022 年四季度高增长的态势，实现营业收入

125 亿，同比增长 175%；归母净利润 15 亿，同比增长 267%；

净利润率从 9.2%同比提升到 12.2%，环比归母净利润基本

持平，盈利能力有所提升。盈利能力改善的主要驱动从财务

角度来说，一是海外收入实现了快速增长，海外收入同比增

长 107%，占比从 2021 年的 39%提升到 22 年的 47%。二是

规模上量，有规模效应，去年每个季度收入环比持续放量，

期间费用率逐季度在下降，得益于公司内部加强了滚动预

算管理，从一季度的 18%下降到四季度的 11.5%，相应每个

季度的利润也环比实现了大幅增长；从具体业务角度来说，

22 年盈利贡献主要来自于光伏逆变器和储能，光伏逆变器

年初预期发货 70GW 左右，实际发货达到了 77GW，发货

量超预期，收入规模也突破 150 亿，这主要得益于公司 2020

年以来实施大客户加渠道双轮驱动战略，公司的品牌力、产

品力、渠道力全面提升，特别是在中国、澳大利亚、欧洲等

市场都处于领先地位，同时地面电站逆变器格局一直是比

较稳定，公司持续保持头部地位，所以去年逆变器发货量和

收入均创新高，不仅光伏逆变器，储能系统业务也实现了超

预期的增长，年初预期发货 6~7 个 GWh，实际发货 7.7GWh，



收入也是破百亿，这主要得益于去年大储市场需求强劲，公

司去年大力推动运营改善，拉通了从产品研发到现场交付

的各个环节，现场调试的工作前置，大幅减少现场施工的工

作量和成本，提升交付效率和质量，同时公司大储产品去年

实现了平台化升级，推出了业界领先的“三电融合 专业集

成”液冷储能系统，产品竞争力进一步提升，市场地位进一

步提高，特别是在美国、欧洲、澳大利亚这些高端市场做到

了领先。除了光伏逆变器和储能业务，我们的新能源投资开

发业务在去年实施项目成熟度管理，每个项目必须达到一

定的成熟度才允许开工建设，尽量减少项目过程中的成本，

提高对项目进度的掌控，保持盈利状态。 

 

三、热点问题分享 

1、逆变器未来的格局 

地面电站产品的市场格局一直比较稳定，主要原因一

是逆变器在整个系统中成本占比非常小，但是它又很关

键，品质上要保障电站运行 25 年，所以价值占比虽小但

它是实现电站投资收益率最关键的核心设备之一。在这种

情况下，客户更关注的是逆变器品牌背后的效应，产品能

够长期稳定可靠地运行，企业能长久存续提供服务。二是

客户关注的是逆变器的可融资性，这方面公司也是一直是

处于全球领先地位，这跟公司长期深耕这个领域是不可分

割的，公司产品获得了客户、银行投资体系的高度认可，

银行体系能给予公司最高评级，公司的产品在所有的银行

基本上都具有可融资性，这对于终端业主和投资者是非常

重要的。地面电站产品一直是我们的优势。 

分布式和户用产品在欧洲、美国、澳洲这些高端市场

是一个经销商体系，在这种情况下，终端对品牌的要求更

高，更注重产品体验的可靠性、后期维护的便利性、安装

的便利性等。所以说户用产品高端市场的格局还是非常好



的，价格能保持。在价格敏感度高的市场，可能会存在部

分产品价格的波动，但是这不影响整个行业的格局。 

2、欧洲户用光伏和户用储能未来发展的可持续性 

户用光伏和户用储能未来发展空间非常大，特别是欧

洲户用市场，简单测算一下，欧洲人口大概是 7.4 亿，欧

洲独立屋顶数量约 1 亿多户。目前欧洲光伏到 2022 年累

计装机 52GW，未来空间有 600GW，户用光伏渗透率不到

10%。欧洲电价比较高，户用电价 40 欧分左右。欧洲原来

是管道气现在变成了 LNG，LNG 的价格是原来管道气的

两倍，欧洲家庭现在逐步从原来烧气变成了户用四件套，

即户用光伏、户用储能、户用充电桩、户用热泵，这四件

套的经济性是非常不错的，和原来的燃气比较，四件套的

回收周期大概是五六年，而且这个四件套可以实现家庭能

源独立，所以我们判断未来至少五六年欧洲应该是仍然保

持快速增长的态势。 

 

四、问答环节： 

1、请介绍一季度业务大概的收入和毛利率情况。 

答：一季度光伏逆变器业务收入约 46 亿，储能业务

收入约 36 亿，新能源投资开发业务收入约 36 亿。整体净

利润率同比提升比较明显，主要是光伏逆变器一季度海外

收入占比高、地面电站产品的毛利率有所改善。 

 

2、今年几个主要业务的目标是不是会有所提升？  

答：从目前来看，订单情况还都不错。原材料问题得

到解决，接下来拼的是品牌和渠道，品牌策划和渠道拓展

两方面做的比较不错，所以户储还是在增长的，今年户储

目标还是比较乐观的。大储和地面电站总体来说，不管国

内国外，下半年的装机量应该还是会大于上半年。随着组

件价格和碳酸锂价格的下跌，下半年会释放出来很多项



目，所以我们判断今年下半年的总体情况还会好于上半

年，接下来要保证项目能够按期交付，提升交付效率，支

撑二、三季度收入的确认。去年组件价格高，很多项目都

推迟到今年，目前来看，订单量还是非常多的。 

 

3、请教一下大储海外的占比，今年全年预期收入占

比以及净利率水平。 

答：第三方机构预测今年全球需求超过 100GWh，国

内大概 30~40 GWh，美国大概 30~40 GWh，欧洲大概

20~30 GWh。公司储能业务在海外的收入占比会更高一

些，大概占 60%以上。碳酸锂价格下降时客户的投资收益

率都会及时改善，海外厂商的价格体系不错，所以整个利

润水平也会不错。我们也看到国内终端的业主、客户逐步

转向理性，不仅仅只是看价格，还要看集成能力、以往项

目的水平等。工商业储能业主都是要盈利的，他们对于质

量、服务能力和售后保障会更看重一点，随着国内市场转

向更加理性，国内优质市场的盈利能力也会逐步改善。 

 

4、公司跟海外客户签了订单锁价之后，如果碳酸锂

价格下降的话，公司产品价格会怎样变化？  

答：这个跟我们签单的模式有关，一般签过的海外订

单还是注重契约精神的。 

 

5、公司氢能业务已有年产能 GW 级制氢设备工厂投

运，请介绍研发进展并展望大概什么时候氢能业务能有收

入确认。  

答：去年团队人员扩充得比较快，今年接了不少电解

槽的订单，今年会确认一些电解槽的收入。现在国内氢能

主要还是有大量的示范项目，同时还有一些就是消纳地方

源网荷储等。尽管现在都是示范项目，但是规模扩大的速



度非常惊人，公司从 4 年前开始策划氢能到现在，今年的

发展出乎意料，本以为要 10 年，但现在看来 5 年就能见

到成效，发展加快主要来自于两方面原因，一方面未来氢

对可再生能源消纳的贡献是非常大的，氢可以多元化地应

用，可以作为燃料，也可以作为化工品。最近我们在氢能

这块找到一些突破口，合成绿色甲醇和合成氨，但氢的运

输相对困难，运输成本比较高。 所以大家也在努力地寻

找一些新的应用。另一方面就是现在实际上是欧洲和中东

等地区对氢的需求量比中国还迫切，主要是欧洲减碳的压

力非常高。现在的障碍就是它储运困难，所以大家要去想

办法，固态储氢、化学合成的储氢管道储气等等。每个行

业都在想办法解决这个问题的时候，它就会呈指数发展。 

 

6、组件远期报价明显下调，今年新能源投资开发业

务的毛利率怎样？ 

答：组件价格下降，电站资产的收益率会大幅提升，

收益率提升，价值就会放大，那我们也会获得一定的收

益。  

 

7、户储大幅增长的预期下，介绍这一年过程中修炼

了哪些内功？  

答：一是品牌运营，品牌第一比拼的是服务，第二比

拼的就是数字化网络平台，在数字营销上渠道布局和渠道

管理耦合在一起，所以我们最核心的措施是数字化时代品

牌营销的投入，以及对服务的进一步改善，从服务的响应

时间到需求端的开发，到客户满意度的提升，以及 APP

的改善，实现动态服务的提升。服务的本质是让客户相信

公司的产品和服务是可靠、可持续的，相信品牌能够有可

融资性。21 年公司的品牌价值有 400 多亿，22 年进一步

提升到 600 多亿。二是渠道管理，公司的产品全功率覆



盖，在 To C 端的业务上面协同效应明显，渠道上充电

桩、家庭光伏、户储、分布式储能等基本上可以共享渠

道，所以我们更有信心加大渠道投入。渠道能力乘以品牌

能力，成效会更进一步。三是数字化，整个系统大幅度升

级。 

 


