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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 1.21%，电气设备（申万）指数下跌 1.99%，

跑输沪深 300 指数 0.78 个百分点，风电设备（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 28.66 倍，相对沪深 300 的估

值溢价率为 137.7%，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 

进入三季度以来新能源汽车销量增速持续放缓，8 月新能源汽车销量同比继续下

滑，动力电池产量达到 6.7GWh，同比下降 0.4%，环比增长 16.6%。目前行业

从业绩到估值均处于筑底阶段，安全边际较高,动力电池产业链迎来布局机会。上

半年业绩表现较为稳定的产业链优质公司有望率先成为投资热点。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 

国家能源局发布 8 月份全社会用电量。9 月 12 日，国家能源局发布 8 月份全社

会用电量等数据。8 月份，全社会用电量 6770 亿千瓦时，同比增长 3.6%。分产

业看，第一产业用电量 84 亿千瓦时，同比增长 1.6%；第二产业用电量 4370 亿

千瓦时，同比增长 4.3%；第三产业用电量 1221 亿千瓦时，同比增长 6.5%；城

乡居民生活用电量 1096 亿千瓦时，同比下降 1.8%。1-8 月，全社会用电量累计

47422 亿千瓦时，同比增长 4.4%。分产业看，第一产业用电量 505 亿千瓦时，

同比增长 4.6%；第二产业用电量 32083 亿千瓦时，同比增长 3.0%；第三产业用

电量 7887 亿千瓦时，同比增长 8.8%；城乡居民生活用电量 6947 亿千瓦时，同

比增长 6.8%。（来源：国家能源局） 

广东电网开创配网自愈新模式 ，电时间缩短至“分钟级”。9 月上旬，广东电网公

司佛山、珠海、茂名、东莞、惠州、肇庆等 13 个地市供电局陆续完成了基于主

站的配网故障自愈功能建设。全省共接入自愈线路 894 回，运行期间共发生故障

130 次，准确判断故障并提供正确恢复策略 111 次，实现了该公司计划停电时间

为零、故障停电时间趋零的重要目标，大大提高了配网供电可靠性，有力推进了

以故障自愈为方向的配网自动化建设。据悉，为落实国家关于高质量发展的总体

布局，服务好广东经济社会发展，广东电网公司积极贯彻落实《南方电网公司发

展战略纲要(2019 年版)》《南方电网公司推动高质量发展加快建设具有全球竞争

力的世界一流企业的实施意见(2019 版)》，在 2019 年初印发《广东电网有限责

任公司配网自愈推广工作方案》，明确重点工作任务。在技术路线方面，从主站

和终端两方面着手制定相应规范。3 月率先制定了国内首部《基于 IEC61850 规
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约的智能分布式终端互操作实施细则》，并将在中山完成试点。6 月制定了《广

东电网有限责任公司配网自愈技术规范》，提出了以智能分布式自愈和主站就地

协同自愈并行的技术方案，首次提出主站就地协同自愈技术路线，既保留就地型

自愈快速定位和隔离故障的优点，又发挥主站型自愈在非故障区域恢复送电转供

分析更加合理、更加安全的优势，开创了南方电网配网故障自愈新模式。据广东

电网公司系统部副主任卢建刚介绍，“在配电网发生故障时，利用自愈技术电网可

自动快速恢复供电，整个过程不需要人工干预，全部由智能系统自动完成，主站

就地协同自愈为减少故障停电时间，提高供电可靠性提供了坚实保障。”近日，接

入肇庆配网主站自愈的 10 千伏纱布线馈线组发生故障，主站马上推出自愈策略，

下发指令合环转供，历时只用了 3 分 29 秒，相比以前用时缩短了 60 分钟，就地

与主站协同自愈不仅缩小了故障范围，还大大节省故障查找及复电时间。（来源：

中电联） 

南方电网公司与华为公司签署战略合作协议。9 月 16 日，南方电网公司与华为技

术有限公司在深圳签署了战略合作协议。双方将加强战略对接、扩大合作范围、

提升合作水平，合力推动智能电网建设和能源产业升级，促进双方协同发展，全

力服务粤港澳大湾区发展、深圳社会主义先行示范区建设等国家重大区域发展战

略和南方五省区经济社会发展。在南方电网公司董事长、党组书记孟振平，公司

董事、总经理、党组副书记曹志安，华为公司轮值董事长徐直军的共同见证下，

南方电网公司党组成员、副总经理陈允鹏，华为公司企业业务中国区总裁蔡英华

代表双方签署战略合作协议。孟振平表示，南方电网公司和华为公司开展了多领

域合作，取得积极成效。当前，南方电网公司把数字化作为公司战略转型的重要

路径之一，正加快推动数字化转型。希望双方加强战略对接，建立合作机制，加

强数字化转型、智能电网、网络安全、电力通信、国际业务等领域合作，实现优

势互补，促进共赢发展。南方电网公司将一如既往为华为公司发展提供可靠、便

捷、高效的优质供电服务。根据协议，双方将共同合作拓展电力数字化领域业务，

构建开放共享的能源生态体系，推进南方电网网络安全防护体系和通信设施建设，

研究制定 5G 技术在电力行业的应用标准，合力提升双方行业影响力和国际影响

力。（来源：中电联） 

3.公司公告 

隆基股份签订重大销售合同。根据战略规划和经营计划，公司与泰州中来光电科

技有限公司于 2019 年 9 月 16 日签订了硅片销售合同。根据 PV InfoLink 于 2019

年 9 月 11 日公告的光伏产品市场平均价格测算（P 型单晶硅片-180um3.12 元/
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片），预估本次合同总金额约 22.09 亿元（不含税），占公司 2018 年度经审计

营业收入的约 10.05%，本合同不属于特别重大销售合同，无需提交公司董事会

审议。 

通威股份发布“通威转债”开始转股公告。经中国证券监督管理委员会证监许可

[2018]1730 号文核准，公司于 2019 年 3 月 18 日公开发行了 5,000 万张可转换

公司债券，每张面值 100 元，发行总额 500,000.00 万元，期限 6 年。经上海证

券交易所自律监管决定书[2019]052 号文同意，公司 50 亿元可转换公司债券于

2019 年 4 月 10 日起在上海证券交易所挂牌交易，债券简称“通威转债”，债券代

码“110054”。根据《上海证券交易所股票上市规则》有关规定及《通威股份有限

公司公开发行 A 股可转换公司债券募集说明书》（以下简称“《募集说明书》”）

的约定，公司本次发行的“通威转债”自 2019 年 9 月 23 日起可转换为本公司股份。 

*ST 猛狮发布新增债务逾期公告。公司及下属子公司因资金状况紧张，致使部分

债务逾期未能清偿，截至 2019 年 6 月 30 日，公司到期未偿还的融资债务约

287,025.81 万元。截至 2019 年 9 月 11 日，上述债务已偿还 2,880.83 万元，公

司及各子公司新增逾期债务金额约为 3,378.66 万元，为融资利息、融资租赁、各

期到期未还租金。 

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 0.13%，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 0.5%。 
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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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