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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 3.88%，电气设备（申万）指数上涨 0.09%，

跑输沪深 300 指数 2.79 个百分点，光伏设备（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 28.09 倍，相对沪深 300 的估

值溢价率为 129.4%，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，从需求看，国内光伏市场逐步回暖，海外光伏市场维持较高景气度。

从光伏产业链各环节看，预计硅料近期供需基本平衡；硅片和电池片环节供给偏

紧，景气度最高；组件环节，双面组件市场份额预计会快速提升。下周建议关注

两条主线：一是单晶硅片和 PERC 电池的制造企业，推荐隆基股份（601012）

和通威股份（600438）；二是硅片和单晶 PERC 电池的生产设备制造商，推荐

晶盛机电（300316）和捷佳伟创（300724）。 

动力电池方面，从供给端的角度，前期大规模投建的产能逐步释放，产业各个环

节的供需结构进一步调整。中上游产业链产品价格的下调逐级传导，行业成本压

力进一步减轻，现金流状况有所改善。从需求端的角度，原材料及电池价格的回

落有助于新能源汽车在去补贴后维持较高的性价比。支撑行业继续快速发展。全

产业链价格的下调伴随行业整体技术升级，产品价格压力和性能升级将加速产业

整合。具有技术和规模优势的龙头企业将加速胜出。我们推荐动力电池龙头宁德

时代（300750）和获准成为海外供应商的欣旺达（300207）、亿纬锂能（300014）。 

风险提示：国内光伏政策落实不及预期，海外光伏市场装机低于预期，新能源汽

车补贴退坡影响超预期。 

2.行业要闻 

国家能源局发布 5 月份全社会用电量。近日，国家能源局发布 5 月份全社会用电

量等数据。 5 月份，全社会用电量 5665 亿千瓦时，同比增长 2.3%。分产业看，

第一产业用电量 60 亿千瓦时，同比增长 2.2%；第二产业用电量 4064 亿千瓦时，

同比增长 0.7%；第三产业用电量 858 亿千瓦时，同比增长 6.8%；城乡居民生活

用电量 683 亿千瓦时，同比增长 6.8%。1-5 月，全社会用电量累计 27993 亿千

瓦时，同比增长 4.9%。分产业看，第一产业用电量 277 亿千瓦时，同比增长 5.2%；

第二产业用电量 18855 亿千瓦时，同比增长 2.7%；第三产业用电量 4586 亿千

瓦时，同比增长 9.6%；城乡居民生活用电量 4276 亿千瓦时，同比增长 10.3%。

（来源：国家能源局） 

中电联发布《中国电力行业年度发展报告 2019》。6 月 14 日，中国电力企业联

合会发布《中国电力行业年度发展报告 2019》。报告指出，2018 年电力行业发

展呈现九大特征：一是电力供应能力持续增强，结构进一步优化；二是电力生产

较快增长，生产运行安全可靠；三是全社会用电较快增长，电力供需总体平衡；
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四是电力绿色发展水平不断提高，节能减排取得新成绩；五是科技创新取得新进

展，电力建设与运行技术水平持续提升；六是标准化工作扎实推进，标准国际化

取得新进展；七是电力改革继续推进，电力市场加快建设；八是电力企业资产总

额增速回落，负债率同比降低；九是全球能源互联网加快推进，“一带一路”电力

合作呈现新亮点。（来源：中电联） 

国家能源局发布 2018 年全国主要城市用户供电可靠性指标报告。2018 年，全国

52 个主要城市用户数占全国总用户数的 34.07%，用户总容量占全国用户总容量

的 49.04%。其所属用户平均停电时间为 8.44 小时/户，比全国平均值低 7.31 小

时/户；其所属用户平均停电频率 1.84 次/户，比全国平均值低 1.44 次/户。全国

52 个主要城市中：（一）佛山、厦门、深圳的用户平均停电时间低于 3 小时/户，

拉萨、长春、沈阳、徐州、成都的用户平均停电时间超过 15 小时/户；北京、上

海所属城市用户平均停电时间低于 1 小时/户，拉萨、呼和浩特、徐州、海口所属

城市用户平均停电时间超过 5 小时/户；佛山、东莞、上海、厦门所属农村用户平

均停电时间低于 5 小时/户，拉萨、西宁等 7 市所属农村用户平均停电时间超过

20 小时/户；（二）18 个城市的用户平均停电时间同比减少超过 10%；13 个城

市的用户平均停电时间波动超过 20%，其中，厦门、上海、北京的用户平均停电

时间同比分别减少 45.65%、42.41%、41.87%；徐州、昆明的用户平均停电时间

同比分别增加 64.20%、32.43%；（三）深圳、广州、上海等 10 个城市的用户

平均停电频率低于 1 次/户，拉萨、沈阳、唐山等 8 个城市的用户平均停电频率超

过 3 次/户；上海、北京、厦门等 14 个城市所属城市用户平均停电频率低于 0.5

次/户，拉萨、太原所属城市用户平均停电频率超过 2 次/户；佛山、东莞、上海

所属农村用户平均停电频率低于 1 次/户，拉萨、沈阳、太原、西宁、合肥所属农

村用户平均停电频率超过 5 次/户。（四）14 个城市的用户平均停电频率同比减

少超过 10%；22 个城市的用户平均停电频率波动超过 15%，其中，厦门、东莞、

上海的用户平均停电频率同比分别减少 35.41%、33.47%、32.53%，郑州、合肥、

拉萨的用户平均停电频率同比分别增加 61.45%、52.97%、52.31%。（来源：国

家能源局） 

3.公司公告 

晶盛机电签订重大合同。晶盛机电与上机数控签订的上述单晶炉设备销售合同，

金额合计 55,385.60 万元，占公司 2018 年度经审计营业收入的 21.84%，预计对

公司本年及以后年度经营业绩产生积极影响（最终以公司经会计师审计的定期报

告为准）。上述合同的签订，进一步证明了公司的全自动单晶炉产品依靠领先的
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技术优势，在下游客户中拥有十分重要的地位，具有很强的竞争优势和影响力；

通过与国内大型光伏企业的合作，将进一步强化公司的行业领先地位，进一步做

大先进产能的市场规模，推动下游平价上网进程，有利于公司的稳健可持续发展。 

隆基股份签订泰州年产 5GW 单晶组件项目投资协议。隆基股份全资子公司隆基

乐叶光伏科技有限公司与泰州市海陵区人民政府于 2019年 6月 14日签订项目投

资协议，就公司在泰州投资建设年产 5GW 单晶组件项目达成合作意向。本次签

署的投资项目实施前尚需根据投资金额履行公司内部审议程序。 

金风科技转让全资子公司股权。2019 年 6 月 14 日，金风科技董事会审议通过了

《关于德州润津新能源有限公司 100%股权转让的议案》，同意将公司全资子公

司北京天润新能投资有限公司持有的德州润津新能源有限公司 100%股权，以人

民币 93,078 万元的价格（财务基准日 2019 年 2 月 28 日）转让给国开新能源科

技有限公司。 

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下跌 0.24%，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 0.46%。 

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 
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图 4：硅片价格走势（元/片） 

 
资料来源：Wind，渤海证券 

 

 

 

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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