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 走势与估值 

近 5 个交易日，沪深 300 指数上涨 4.76%，电气设备（申万）指数上涨 5.92%，

跑赢沪深 300 指数 1.16 个百分点，工控自动化（申万）涨幅居前。目前电气

设备（申万）的市盈率（TTM，整体法，剔除负值）为 26.11 倍，相对沪深

300 的估值溢价率为 132.1%，估值溢价率有所上升。 

 投资策略 

光伏方面，2018 年全国平均弃光率约 3%，同比下降 2.8 个百分点，弃光率

不断改善。产品价格方面，近期光伏产品价格整体维持平稳，受春节假期影

响，部分光伏制造厂开工率较低，部分光伏产品近期价格出现上调。此外，

海外市场需求好于预期，光伏板块景气度维持高位。建议投资者持续关注光

伏板块的投资机会，推荐通威股份（600438）、隆基股份（601012）和阳光

电源（300274）。工控方面，经过前期调整，部分龙头企业估值已经进入合

理区间，建议投资者关注汇川技术（300124）。 

风险提示：光伏政策不及预期，行业竞争加剧致产品毛利率下滑。 
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1.行业走势和投资策略 

1.1 行情表现及行业估值 

近 5 个交易日，沪深 300 指数上涨 4.76%，电气设备（申万）指数上涨 5.92%，

跑赢沪深 300 指数 1.16 个百分点，工控自动化（申万）涨幅居前。目前电气设

备（申万）的市盈率（TTM，整体法，剔除负值）为 26.11 倍，相对沪深 300 的

估值溢价率为 132.1%，估值溢价率有所上升。 

图 1：电气设备（申万）行业各板块涨跌幅（%） 

 

 
资料来源：Wind，渤海证券 

 

图 2：电气设备（申万）市盈率（历史 TTM 法，整体法，剔除负值）走势及估值溢价率 

 
资料来源：Wind，渤海证券 
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1.2 投资策略 

光伏方面，2018 年全国平均弃光率约 3%，同比下降 2.8 个百分点，弃光率不断

改善。产品价格方面，近期光伏产品价格整体维持平稳，受春节假期影响，部分

光伏制造厂开工率较低，部分光伏产品近期价格出现上调。此外，海外市场需求

好于预期，光伏板块景气度维持高位。建议投资者持续关注光伏板块的投资机会，

推荐通威股份（600438）、隆基股份（601012）和阳光电源（300274）。工控方

面，经过前期调整，部分龙头企业估值已经进入合理区间，建议投资者关注汇川

技术（300124）。 

风险提示：光伏政策不及预期，行业竞争加剧致产品毛利率下滑。 

2.行业要闻 

国网加快“三型两网”建设,推进“放管服”改革。2 月 13 日上午，国家电网有

限公司总部员工大会在京召开。会议以习近平新时代中国特色社会主义思想为指

导，贯彻落实公司三届四次职代会暨 2019 年工作会议精神，表彰先进，分析形

势，部署任务，围绕全面推进“三型两网”建设，动员总部各部门和全体员工，

进一步加强总部建设，大力推进“放管服”改革，着力改进和转变作风，提高工

作能力、效率和水平，加快建设具有全球竞争力的世界一流能源互联网企业。寇

伟指出，推进“三型两网”建设，是公司坚决践行习近平新时代中国特色社会主

义思想的担当之举，是主动适应能源革命和数字革命融合发展的必由之路，也是

主动适应电力改革和国企改革纵深推进的根本要求。建设“三型两网”世界一流

能源互联网企业是一项具有开创性的复杂系统工程，对公司总部提出了更高要求。

面对新形势新要求，总部要充分发挥带动作用，加强战略统筹，强化顶层设计，

把握关键环节，确保公司发展的正确方向和合理步调。要进一步加强和改善对基

层单位的激励引导，尊重基层首创精神，有效激发基层的积极性主动性创造性，

为公司发展凝聚强大合力。要高度重视、下决心解决当前总部工作中存在的突出

问题，包括组织机构、管控模式、思想观念、工作作风、队伍素质等方面不适应

“三型两网”建设的问题。寇伟强调，建设世界一流企业，首先要建设世界一流

企业总部。当务之急是坚持守正创新，以“放管服”改革推进总部建设，着力提

升总部的战略规划能力、资源调配能力、管控服务能力、价值创造能力，打造与

“三型两网”世界一流能源互联网企业相适应的世界一流现代化集团总部。加快

推进总部“放管服”改革，是公司当前迫在眉睫的一项重大改革，必须以壮士断

腕的精神，抓紧抓好、抓出成效，“放”要合理放权授权，“管”要精准有效管控，
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“服”要着力提升服务质效。总部各部门要充分认识这项工作的重要性和紧迫性，

做好简政放权的“减法”、加强监管的“加法”、优化服务的“乘法”，统筹处理好

放、管、服的关系，坚持放管结合、管服互融、放服并进。要大力提升总部工作

能力和水平，着力加强政治建设、能力建设、作风建设和队伍建设，在推进“三

型两网”建设中发挥好带头和引领作用。（来源：中电联） 

我国建成全球最大清洁煤电供应体系。近年来，我国大力推进国内各发电企业实

施超低排放和节能改造工程。截至 2018 年三季度末，我国煤电机组累计完成超

低排放改造 7 亿千瓦以上，占全部煤电机组 75%以上，提前两年超额完成 5.8 亿

千瓦总量改造目标。这标志着我国已建成全球最大的清洁煤电供应体系。截至

2018 年三季度末，我国煤电机组累计完成超低排放改造 7 亿千瓦以上，占全部

煤电机组 75%以上，提前超额完成 5.8 亿千瓦总量改造目标，加上新建的超低排

放煤电机组，我国超低排放限值煤电机组已达 7.5 亿千瓦以上；节能改造累计已

完成 6.5 亿千瓦，其中“十三五”期间完成改造 3.5 亿千瓦，提前超额完成“十

三五”3.4 亿千瓦改造目标。这标志着我国已建成全球最大的清洁煤电供应体系，

煤电超低排放和节能改造总量目标任务提前两年完成。（来源：国家能源局） 

春节期间浙江可再生能源全额消纳。2 月 3 日至 10 日，浙江电网累计消纳可再

生能源 4.94 亿千瓦时，是这几天浙江全社会用电量的 10.42%。浙江电网春节期

间用电负荷整体水平较低，峰谷变化大，省内火电机组停机容量较多，电网调峰、

调差能力不足，电网平衡存在较大困难。数据显示，春节期间浙江电网用电负荷

最高 3465 万千瓦，最低 1877 万千瓦。统调负荷平均峰谷差 1039.6 万千瓦，平

均峰谷差率为 41.8%。其中，2 月 6 日浙江电网的峰谷差率最大，达 47.2%。国

网浙江电力在节前详细分析春节期间浙江新能源消纳空间，预测腰荷时段可能存

在新能源弃发风险，并提前部署相应举措。该公司逐日跟踪春节期间气象信息，

滚动更新新能源出力预测信息和负荷预测信息，修正电网电力电量平衡；充分利

用浙江调峰辅助服务市场，以市场手段挖掘省内调峰资源；提前与上级调度沟通，

在消纳困难时段减少受电规模；加大统调燃煤机组春节期间调停力度，最大调停

量达 3100 万千瓦，比 2018 年春节增加调停容量 250 万千瓦；同时，充分利用

天荒坪、桐柏、仙居等抽水蓄能机组实现削峰填谷。春节期间，浙江电网全额消

纳新能源达 2.02 亿千瓦时。近年来，浙江电网新能源发电发展迅猛。浙江新能源

并网装机约 1285 万千瓦，占全网总装机的 15.6%，其中风电并网 147 万千瓦，

光伏并网 1138 万千瓦，未出现弃风弃光现象。（来源：中电联） 
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3.公司公告 

林洋能源重大经营合同预中标。云南电网物资有限公司于 2018 年 12 月 28 日在

中国南方电网公司阳光电子商 务平台发布 2019 年电能表框架招标公告（招标编

号：0002200000044458），招标人为云南电网有限责任公司，本次招标标的物共

5 种，共 15 个标包。 预中标公示的主要内容 根据“2019 年电能表框架招标中

标候选人公示”的内容，公司为此项目单 相智能电能表和三相多功能电能表的中

标候选人，共 2 个包，预计中标金额约为 6,380 万元。 

国轩高科全资子公司与博世签订采购框架协议。国轩高科股份有限公司全资子

公司合肥国轩高科动力能源有限公司与 Robert Bosch GmbH 于近日在合肥签订

了《采购协议》。合肥国轩作为 BOSCH 合格供应商，将为 BOSCH 提供锂离子

电池、模组和电池包（零件、产品）等。实际总价款以协议双方签订的具体合同

为准。 

长高集团全资子公司中标国家电网特高压项目。近日国家电网有限公司电子商务

平台发布了《国家电网有限公司青海-河南、陕北-武汉±800kV 特高压直流输电

工程第一次设备招标采购》中标公告。湖南长高高压开关集团股份公司全资子公

司湖南长高高压开关有限公司在隔离开关和接地开关类产品招标中中标，具体中

标情况如下：在国家电网有限公司青海-河南、陕北-武汉±800kV 特高压直流输

电工程第一次设备招标采购中，长高开关中标隔离开关和接地开关类产品共 3 个

包，合计中标金额为 7,475.22 万元。中标金额占公司 2017 年合并营业收入的

5.28%。本次中标后，其合同的履行预计将对公司 2019 年及以后年度的经营业

绩产生积极影响，且不影响公司的独立性。 

4.光伏产品价格跟踪 

根据 PV insights 统计，本周光伏级多晶硅价格上涨 0.56%，156mm 多晶硅片价

格保持不变，156mm 单晶硅片价格保持不变。156mm 多晶电池片价格保持不

变，156mm 单晶电池片价格保持不变。组件价格下跌 0.93%。 
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图 3：多晶硅价格走势（元/千克；美元/千克） 

 
资料来源：Wind，渤海证券 

 

图 4：硅片价格走势（元/片） 

 
资料来源：Wind，渤海证券 
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图 5：电池片价格走势（元/W） 

 
资料来源：Wind，渤海证券 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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