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投资要点： 

 行业要闻 

国家能源局发布 3月份全社会用电量 

发改委三大举措实现一般工商业电价再降 10% 
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天赐材料发布 2018 年年度报告 

欣旺达发布 2018 年年度报告 

 走势与估值 

近 5个交易日，沪深 300 指数下跌 3.20%，电气设备（申万）指数下跌 5.73%，

跑输沪深 300 指数 2.53 个百分点，工控自动化（申万）跌幅居前。目前电气

设备（申万）的市盈率（TTM，整体法，剔除负值）为 30.79 倍，相对沪深

300 的估值溢价率为 143.0%，估值溢价率有所下降。 

 投资策略 

光伏方面，本周多晶硅价格筑底回升，建议关注硅料龙头通威股份（600438）；

风电方面，建议关注明阳智能（601615）。明阳智能本周预中标中广核汕尾海

上风电项目风力发电机组第一标段和第二标段合计超 86亿元的合同，预中标

金额占公司 2017 年度经审计营业收入约 162.4%。公司未来业绩增长确定性

较强。 

动力电池方面，海外一线车企加速布局国内供应链，随着欧美汽车电动化进

程的加快，国内动力电池出海节奏也将提速。建议关注率先进入国际供应链

的相关公司，推荐宁德时代（300750）、欣旺达（300207）和当升科技（300073）。 

燃料电池方面，随着加氢站建设政策的逐步完善及未来燃料电池汽车补贴政

策推出，整个产业链将迎来良好的投资机会。我们将持续关注两类标的，一

是资产实力优异，主业效益良好，燃料电池产业链相关环节已经实现商业价

值的公司，推荐美锦能源（000723），雄韬股份（002733）。二是在加氢站建

设环节率先受益的公司，推荐厚普股份（300471），滨化股份（601678）。 

 

风险提示：行业竞争加剧，补贴退坡致毛利率下滑，燃料电池政策不及预期。 
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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 指数下跌 3.20%，电气设备（申万）指数下跌 5.73%，

跑输沪深 300 指数 2.53 个百分点，工控自动化（申万）跌幅居前。目前电气设

备（申万）的市盈率（TTM，整体法，剔除负值）为 30.79 倍，相对沪深 300 的

估值溢价率为 143.0%，估值溢价率有所下降。 

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，本周多晶硅价格筑底回升，建议关注硅料龙头通威股份（600438）；

风电方面，建议关注明阳智能（601615）。明阳智能本周预中标中广核汕尾海上

风电项目风力发电机组第一标段和第二标段合计超 86 亿元的合同，预中标金额

占公司 2017 年度经审计营业收入约 162.4%。公司未来业绩增长确定性较强。 

动力电池方面，海外一线车企加速布局国内供应链，随着欧美汽车电动化进程的

加快，国内动力电池出海节奏也将提速。建议关注率先进入国际供应链的相关公

司，推荐宁德时代（300750）、欣旺达（300207）和当升科技（300073）。 

燃料电池方面，随着加氢站建设政策的逐步完善及未来燃料电池汽车补贴政策推

出，整个产业链将迎来良好的投资机会。我们将持续关注两类标的，一是资产实

力优异，主业效益良好，燃料电池产业链相关环节已经实现商业价值的公司，推

荐美锦能源（000723），雄韬股份（002733）。二是在加氢站建设环节率先受

益的公司，推荐厚普股份（300471），滨化股份（601678）。 

风险提示：行业竞争加剧，补贴退坡致毛利率下滑，燃料电池政策不及预期。 

2.行业要闻 

国家能源局发布 3 月份全社会用电量。4 月 19 日，国家能源局发布 3 月份全社

会用电量等数据。3 月份，全社会用电量 5732 亿千瓦时，同比增长 7.5%。分产

业看，第一产业用电量 50 亿千瓦时，同比增长 3.9%；第二产业用电量 3884 亿

千瓦时，同比增长 6.3%；第三产业用电量 869 亿千瓦时，同比增长 9.9%；城乡

居民生活用电量930亿千瓦时，同比增长10.6%。1-3月，全社会用电量累计16795

亿千瓦时，同比增长 5.5%。分产业看，第一产业用电量 160 亿千瓦时，同比增

长 6.8%；第二产业用电量 10945 亿千瓦时，同比增长 3.0%；第三产业用电量

2859 亿千瓦时，同比增长 10.1%；城乡居民生活用电量 2830 亿千瓦时，同比增

长 11.0%。（来源：中电联） 

发改委三大举措实现一般工商业电价再降 10%。4 月 18 日，国家发展改革委召

开例行新闻发布会，发布宏观经济运行情况。委政策研究室主任兼新闻发言人袁

达表示，将通过三大举措实现一般工商业电价再降 10%。今年全国两会上，《政

府工作报告》提出降低各领域涉企收费的具体目标，一般工商业平均电价再降低

10%备受关注。袁达表示，根据 4 月 3 日国务院常务会议确定的最新减税降费措
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施，国家发展改革委将会同有关部门，聚焦用能、物流、电信等重点领域研究提

出 2019 年降低涉企收费的重点举措。其中，实现一般工商业平均电价在去年基

础上再降低 10%，将采取的主要措施包括运用降低增值税税率和电价中附加的国

家重大水利工程建设基金征收标准的政策空间，加强电网企业成本监管，扩大电

力市场化交易规模等。（来源：国家能源局） 

欧洲新增风力发电场项目投资 267 亿欧元。CNBC4 月 18 日报道，总部位于比利

时的风电行业组织风力欧洲（WindEurope）发布的最新研究报告显示，去年欧洲

新增风电场项目投资 267 亿欧元。尽管投资额与近年水平持平，但由于风电成本

的降低，去年新增风电装机容量为 167 亿瓦特，创历史新高。报告称，去年欧洲

风电行业投资共计 650 亿欧元，除对新建风电设施投资外，还包括再融资、公开

市场募资、项目及企业认购等。风力欧洲称，去年欧洲新建风力发电场投资占当

年欧洲新增发电设备总投资的 60%。（来源：中电联） 

3.公司公告 

当升科技发布 2018 年年度报告。2018 年，公司实现营业收入 328066.94 万元，

同比增长 52.03%。其中，锂电材料及其他业务收入 310787.52 万元，同比增长

61.09%；智能装备业务收入 17279.42 万元受产品价格下降等因素影响，收入同

比降低 24.42%。报告期内，公司实现净利润 31616.15 万元，其中扣非后净利润

为 30433.58 万元，同比增长 108.67%，公司业务发展规模和盈利水平得到快速

提升。 

天赐材料发布 2018 年年度报告。报告期内，公司实现营业收入 2079846708.24

元，同比增长 1.10%，实现归属上市公司股东净利润 456284907.64 元，同比增

长 49.73%，其中实现归属上市公司扣除非经常性损益净利润为 9989589.90 元，

同比下降 96.62%。 

欣旺达发布 2018 年年度报告。2018 年公司实现营业总收入 20,338,301,879.82

元，同比增长 44.81%；实现归属母公司净利润 701,443,484.41 元，同比增长

28.99%。智能硬件市场现正处于高速增长时期，公司智能硬件业务收入 2018 年

实现 30.62 亿，较 2017 年增长了 307.63%。公司笔记本电脑电池业务收入 2018

年实现 20.60 亿，较 2017 年增长了 89.75%。公司手机数码类锂离子电池模组业

务仍然持续增长，实现收入 128.64 亿，同比去年增长 23.77%。 
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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保持不变，156mm 多晶硅片价格

下跌1.12%，156mm单晶硅片价格下跌0.25%。156mm多晶电池片价格保持不

变，156mm 单晶电池片价格保持不变。组件价格保持不变。 

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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