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投资要点： 

 行业要闻 

国家能源局发布 9 月份全社会用电量 

国家电网公司发布《泛在电力物联网白皮书 2019》 

云南西电东送电量突破 1000 亿千瓦时 

 公司公告 

宁德时代发布 2019 年前三季度业绩预告 

阳光电源发布 2019 年前三季度业绩预告 

南都电源发布 2019 年前三季度业绩预告 

 走势与估值 

近 5 个交易日，沪深 300 指数上涨 1.31%，电气设备（申万）指数下跌 2.57%，

跑输沪深 300 指数 3.88 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 27.36 倍，相对沪深 300

的估值溢价率为 126.2%，估值溢价率有所下降。 

 投资策略 

进入三季度以来新能源汽车产销量增速持续放缓，9 月份新能源汽车产量达

到 7.6 万辆，同比下降 31%，环比增长 3%；动力电池装机量为 3.95GWh，

同比下降 31%，环比增长 9%。乘用车、客车和专用车动力电池装机量同比

均有不同程度下滑，动力电池装机量排名前十合计 3.64 GWh，占总装机量

92.15%，行业集中度有所降低。10 月份动力电池及材料环节排产环比有所

提升，目前行业从业绩到估值均处于筑底阶段，安全边际较高。近期行业各

公司陆续披露三季度业绩预告，其中亿纬锂能和恩捷股份三季度净利润均有

大幅增长。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）；以及行业格局清晰，下游客户需求不断提升的中游材料公司，

如恩捷股份（002812）。 

 

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 指数上涨 1.31%，电气设备（申万）指数下跌 2.57%，

跑输沪深 300 指数 3.88 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 27.36 倍，相对沪深 300 的估

值溢价率为 126.2%，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 

进入三季度以来新能源汽车产销量增速持续放缓，9 月份新能源汽车产量达到 7.6

万辆，同比下降 31%，环比增长 3%；动力电池装机量为 3.95GWh，同比下降

31%，环比增长 9%。乘用车、客车和专用车动力电池装机量同比均有不同程度

下滑，动力电池装机量排名前十合计 3.64 GWh，占总装机量 92.15%，行业集中

度有所降低。10 月份动力电池及材料环节排产环比有所提升，目前行业从业绩到

估值均处于筑底阶段，安全边际较高。近期行业各公司陆续披露三季度业绩预告，

其中亿纬锂能和恩捷股份三季度净利润均有大幅增长。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）；以及行业格局清晰，下游

客户需求不断提升的中游材料公司，如恩捷股份（002812）。 

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 9 月份全社会用电量。10 月 14 日，国家能源局发布 9 月份全社

会用电量等数据。9 月份，全社会用电量 6020 亿千瓦时，同比增长 4.4%。分产

业看，第一产业用电量 77 亿千瓦时，同比增长 5.8%；第二产业用电量 3774 亿

千瓦时，同比增长 3.6%；第三产业用电量 1106 亿千瓦时，同比增长 8.5%；城

乡居民生活用电量 1063 亿千瓦时，同比增长 3.3%。1-9 月，全社会用电量累计

53442 亿千瓦时，同比增长 4.4%。分产业看，第一产业用电量 581 亿千瓦时，

同比增长 4.7%；第二产业用电量 35857 亿千瓦时，同比增长 3.0%；第三产业用

电量 8994 亿千瓦时，同比增长 8.7%；城乡居民生活用电量 8010 亿千瓦时，同

比增长 6.3%。（来源：国家能源局） 

国家电网公司发布《泛在电力物联网白皮书 2019》。为了让社会各界更多了解

泛在电力物联网价值，更好参与泛在电力物联网建设，10 月 14 日，国家电网有

限公司在京召开发布会，发布《泛在电力物联网白皮书 2019》（下称《白皮书》），

通过建枢纽、搭平台、促共享，凝聚各方共识，构建开放共建、合作共治、互利

共赢的能源生态，共同推进泛在电力物联网建设。2019 年初，国家电网有限公司

党组以习近平新时代中国特色社会主义思想为指导，深入贯彻落实“四个革命、一

个合作”能源安全新战略，顺应能源革命和数字革命融合发展趋势，创造性提出了

“三型两网、世界一流”的战略目标，其中，“三型”是指枢纽型、平台型、共享型企
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业，围绕产业属性、网络属性、社会属性明确了发展方向；“两网”是指坚强智能

电网和泛在电力物联网，二者相辅相成、融合发展，形成强大的价值创造平台。

泛在电力物联网建设，是公司落实能源安全新战略、促进能源高质量发展、助推

国家治理现代化的主动担当；是践行“人民电业为人民”宗旨，满足经济社会发展

和人民美好生活用能需要的主动作为；是推动实体经济和数字经济融合发展，促

进相关产业基础高级化、产业链现代化的主动实践；是公司增强抗风险能力，确

保基业长青的主动抉择。《白皮书》指出，泛在电力物联网建设将形成让政府及

社会、用户、能源电力及上下游企业普遍受益的价值体系。建设泛在电力物联网，

将助力国家治理现代化，服务政府科学监管、社会治理和智慧城市建设；推动能

源低碳转型，促进清洁能源消纳，提高终端用能电气化水平，提高能源综合利用

效率；提高电网运营质效，促进电网更加安全可靠、友好互动、开放共享；满足

人民美好生活用能需要，促进服务响应更快捷、服务体验更友好、服务内容更多

元；促进产业链现代化，构建合作共赢能源新生态，激活上下游企业发展新动能，

促进上下游产业链转型升级。《白皮书》阐述了泛在电力物联网建设的背景意义，

说明了泛在电力物联网建设的目标与发展方向，总结了泛在电力物联网建设的价

值作用，梳理了泛在电力物联网建设的关键技术及标准创新，阐述了泛在电力物

联网互利共赢能源生态，重点解读了泛在电力物联网推动构建分布式光伏服务、

综合能效服务、电动汽车服务、能源电商服务、数据商业化服务、线上产业链金

融及电工装备服务七个方面生态的建设模式、服务内容。（来源：中电联） 

云南西电东送电量突破 1000 亿千瓦时。9 月 30 日，云南电网公司系统运行部电

子大屏上跳动的数据令人振奋——今年前三季度，云南电网西电东送电量突破

1000 亿千瓦时，达 1155.3 亿千瓦时，同比增长 10.8%，创同期历史新高，较年

度计划增送 260.59 亿千瓦时。预计今年将首次突破 1400 亿千瓦时。云南电网公

司积极落实南方电网公司清洁能源消纳 24 项重点措施，充分依托南方电网大平

台，通过加强西电东送通道检修运维、优化水电调度运行、加大跨省区市场化交

易等措施，充分挖掘云电外送通道送电潜力，实现东西部资源优化配置，最大限

度消纳云南的清洁能源。随着云南电网统调装机今年突破 9000 万千瓦，目前，

接入云南电网的电站超过了 2200 座，水电站数目占比超过 80%，清洁能源装机

占比 84.5%。截至 9 月底，今年云南电网统调发电量 2301.61 亿千瓦时，其中水

电 1946.77 亿千瓦时，风电、光伏 220.5 亿千瓦时，以水电为主的清洁能源发电

量占比 94.16%。云南清洁水电已成为南方区域西电东送主力军，年送电量占西

电东送总电量超过 60%。目前，云南西电东送通道已形成“八条直流、两条交流”

共十回大通道向广东、广西、海南送电，最大送电能力达到 3120 万千瓦。西电

东送容量较送电之初的 25 万千瓦，增长了 123.8 倍。目前，为配合乌东德电站
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送电广东、广西，南方电网公司正积极推进昆柳龙直流工程建设，预计到 2020

年云南西电东送送电能力将达到 3915 万千瓦。为保证大电网安全稳定运行，云

南电网公司汛前完成了西电东送主通道设备、电厂送出通道的预试、定检、消缺

等综合停电检修工作，提前编制了事故处置预案并开展演练，制定了防范电网运

行安全风险的 46项重点工作 58项措施，筑牢了云南大规模西电东送的送电基础。

随着全省各大流域进入汛期，8 月 7 日，西电东送最高负荷达到 3057 万千瓦，

最大日送电量 6.83 亿千瓦时。（来源：中电联） 

3.公司公告 

宁德时代发布 2019 年前三季度业绩预告。公司 2019 年第三季度预计实现归属

于上市公司股东的净利润为 117,403.66万元–146,754.57万元，比上年同期下降：

0.00%—20.00 %。2019 年前三季度实现归属于上市公司股东的净利润为

309,205.00 万元–356,775.00 万元，比上年同期增长 30.00%-50.00%。2019 年

前三季度业绩与上年同期相比上升的主要原因是：（1） 随着新能源汽车行业快

速发展，动力电池市场需求较去年同期相比有所增长；（2） 公司加强市场开拓，

前期投入拉线产能释放，产销量相应提升。2019 年第三季度业绩与上年同期相比

下降的主要原因是：（1） 部分产品售价下降，毛利率有所降低；（2） 第三季

度研发投入增长、管理费用增加，费用占收入比例有所上升。 

阳光电源发布 2019 年前三季度业绩预告。公司 2019 年第三季度预计实现归属

于上市公司股东的净利润为 21,300 万元～23,550 万元，较上年同期变动约-5%～

5%。2019 年前三季度实现归属于上市公司股东的净利润为 52,800 万元～58,900

万元，比上年同期下降 3%-13%。报告期内，公司积极拓展国内外市场，销售收

入同比增长超过 20%；受政策影响，国内需求同比下滑，行业利润率受一定影响，

9 月份开始需求逐步增长。 

南都电源发布 2019 年前三季度业绩预告。公司 2019 年第三季度预计实现归属

于上市公司股东的净利润为 5,187.90 万元～13,863.70 万元，比上年同期变动幅

度：-60.89 %～4.51%。2019 年前三季度实现归属于上市公司股东的净利润

30,365.30 万元～39,041.10 万元，比上年同期变动幅度：-30% ～-10%。2019

年 1-9 月，公司营业收入较上年同期基本保持稳定，归属于上市公司股东的净利

润较上年同期下降。其中，公司通信备用电源产品的毛利率较上年同期有所增长，

对公司业绩具有积极影响；再生铅业务因铅价波动毛利率较上年同期有所下降,

同时公司再生铅产能仍处于提升过程中，对公司业绩贡献较上年同期下降；同时,

公司财务费用较上年同期有所增加。2019 年 1-9 月，预计非经常性损益对净利润
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的影响金额约为 22,000 万元。 

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

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%。 

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 

 



                                      电力设备行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           9 of 12 

 

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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