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投资要点： 
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南方电网公司稳妥推进南方区域电力现货市场建设 

 公司公告 

隆基股份签订重大采购合同 

天顺风能签署项目投资协议 

星源材质发布 2019 年半年度报告 

 走势与估值 

近 5 个交易日，沪深 300 指数下跌 3.53%，电气设备（申万）指数下跌 4.89%，

跑输沪深 300 指数 1.36 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 26.63 倍，相对沪深

300 的估值溢价率为 129.6%，估值溢价率有所下降。 

 投资策略 

近期新能源汽车政策逐步加码，三季度销量有望筑底回升。补贴退坡后终端

售价基本不变，消费逻辑下产品为王，我们看好新能源汽车产业的长期成长

逻辑。受供给压缩影响，上游钴价反弹趋势明显，上游景气度有望逐步恢复。

目前行业从业绩到估值均处于筑底阶段，安全边际较高。我们继续维持新能

源电池行业“看好”投资评级，建议关注业绩增长稳定，市场份额不断提升

的动力电池公司，如宁德时代（300750）、亿纬锂能（300014）；以及具有

核心技术优势，下游客户需求不断提升的中游材料公司，如当升科技

（300073）。 

 

风险提示：补贴退坡影响超市场预期，行业竞争加剧致毛利率下滑。 
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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 指数下跌 3.53%，电气设备（申万）指数下跌 4.89%，

跑输沪深 300 指数 1.36 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 26.63 倍，相对沪深 300 的

估值溢价率为 129.6%，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 

近期新能源汽车政策逐步加码，三季度销量有望筑底回升。补贴退坡后终端售价

基本不变，消费逻辑下产品为王，我们看好新能源汽车产业的长期成长逻辑。受

供给压缩影响，上游钴价反弹趋势明显，上游景气度有望逐步恢复。目前行业从

业绩到估值均处于筑底阶段，安全边际较高。我们继续维持新能源电池行业“看

好”投资评级，建议关注业绩增长稳定，市场份额不断提升的动力电池公司，如

宁德时代（300750）、亿纬锂能（300014）；以及具有核心技术优势，下游客

户需求不断提升的中游材料公司，如当升科技（300073）。 

风险提示：补贴退坡影响超市场预期，行业竞争加剧致毛利率下滑。 

2.行业要闻 

西北电网新能源利用率突破 90%。近年来，我国西北地区新能源保持快速发展态

势，西北电网新能源消纳多项指标创历史新高，有利促进了能源清洁低碳转型发

展。2009 年以来，西北电网用 10 年时间实现了新能源装机容量从 200 万千瓦到

近 9000 万千瓦的跨越式发展，年均增速超过 50%。预计今年底，新能源装机将

突破 1 亿千瓦，远超西北电网最大用电负荷（8827 万千瓦）。受新能源随机性、

波动性等固有特性影响，新能源装机的爆发式增长给电网运行带来巨大挑战。国

家电网有限公司西北分部积极开展机制技术创新攻关，构建柔性调度控制体系，

在新能源发电出力分布规律、电网消纳空间统筹、电网安全风险防控、市场机制

建设多个方面实现创新突破，助力新能源消纳取得佳绩。今年以来，西北新能源

单日最大出力达到 4043 万千瓦，出力超过当时全网用电负荷的一半（达 56.6%）；

新能源日发电量最高达到 7.06 亿千瓦时，相当于甘肃、青海、宁夏三省单日用电

量之和。今年上半年，西北全网实现新能源发电电量 768.4 亿千瓦时，西北新能

源利用率首次突破 90%，同比增发电量 92.75 亿千瓦时，累计减排二氧化碳 8013

万吨。受此影响，预计今年底，国家电网经营区域新能源年度利用率将首次突破

95%，新能源消纳达到世界先进水平。（来源：国家能源局） 

泛在电力物联网创新推进客户侧服务升级。今年以来，国家电网有限公司营销战

线坚持以客户为中心、以市场为导向，全面落实公司“三型两网、世界一流”战

略目标，大力推进客户侧泛在电力物联网建设，从增值服务、精准营销、风险防

控、精准投资、数据社会化共享、精益管理六个供电服务领域深入推动营销数据

价值挖掘，以数据驱动营销全业务、全渠道、全过程业务创新，持续助力营销传
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统业务转型升级，推动公司新兴业务提速发展。其中，增值服务旨在开展现货交

易市场洞察分析；精准营销旨在推进行业负荷特性需求侧管理研究；风险防控旨

在开展电价执行异常智能识别；精准投资旨在提供电动汽车智能充电路径规划及

服务；数据社会化共享旨在增强小微企业金融风险防控；精益管理旨在设计电力

民生指数。（来源：国家电网） 

南方电网公司稳妥推进南方区域电力现货市场建设。目前，按照南方电网公司抓

紧推动全月结算试运行的部署，广东电网公司加快完善规则系统，多方协调解决

相关问题，全力推进全月结算试运行工作任务，现已具备开展全月结算试运行的

技术条件，基本满足现货市场结算运行的人力资源需要。根据预测，现货环境下

中长期交易最快将于 8 月启动，力争尽快进入现货全月结算试运行阶段。广东起

步现货市场建设走在全国前列，南方区域电力现货市场建设也在稳步推进。南方

电网公司以建立南方区域电力现货市场为基本目标，各有关部门、单位强化协同

合作，围绕区域统一市场、辅助服务、跨省区交易等出台了多项顶层设计方案。

按照“统一模式、统一规则、统一平台、统一管理”思路，广东、广西、云南、

贵州、海南五省区现货市场均纳入南方区域电力现货市场框架内实施。广东起步

现货市场的建设经验，为各省现货市场建设提速提供了借鉴。目前，广西、云南、

贵州、海南电网公司已完成现货市场建设工作方案编制及市场关键问题梳理，并

积极配合推进省级配套技术系统建设。南方电网公司相关负责人表示，接下来，

公司将认真贯彻落实国家关于现货市场建设的各项要求，计划今年底前完成区域

市场交易机制、关键技术问题研究及技术支持系统基本功能的开发。同时，继续

支持广东现货市场建设保持全国领先，加大推动其余四省区电力现货市场的建设

力度，促进跨省区中长期市场健康发展，并持续完善电力市场体系，稳妥推进南

方区域统一电力现货市场建设，为建设统一开放、竞争有序的全国电力市场作出

应有贡献。（来源：南方电网） 

3.公司公告 

隆基股份签订重大采购合同。根据公司单晶硅片战略规划，为保证原材料多晶硅

料的稳定供应，隆基股份全资子公司银川隆基硅材料有限公司、宁夏隆基硅材料

有限公司、保山隆基硅材料有限公司、丽江隆基硅材料有限公司、华坪隆基硅材

料有限公司与新疆大全新能源股份有限公司于 2019 年 8 月 6 日在西安签订了多

晶硅料采购合同。参照中国有色金属工业协会硅业分会公布的 2019 年 7 月最后

一周的多晶致密料均价测算，预估合同总金额约 76.46 亿元人民币（不含税），

占公司 2018 年度经审计的营业成本约 45%，本合同不属于特别重大采购合同，
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无需提交董事会审议。 

天顺风能签署项目投资协议。天顺风能于 2019 年 8 月 6 日与濮阳县人民政府就

公司在濮阳县投资建设天顺风能（濮阳）风电叶片项目签订了《天顺风能（濮阳）

风电叶片项目投资协议书》。项目年产风电叶片预计为 600 套，预计总投资约 5

亿元，其中固定资产投资约 2 亿元。 

星源材质发布 2019 年半年度报告。报告期内，公司锂离子电池隔膜销量为

15,266.97 万平方米，同比增长 35.90%。公司 2019 年上半年实现营业总收入

35,287.31 万元，较上年同期增长 11.09%；营业利润 10,875.15 万元，较上年同

期增加 2.61 %；利润总额 20,628.07 万元，较上年同期增加 14.00%；归属于上

市公司股东的净利润 17,170.23 万元，较上年同期增加 12.33%，归属于上市公

司股东的扣除非经常性损益的净利润 9,035.35 万元，较上年同期增长 7.27%。 

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 1.37%，156mm 多晶硅片价

格下跌 1.61%，156mm 单晶硅片价格下跌 0.77%。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 0.48%。 

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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