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云南电网对越南送电量创新高 

南方电网完成通信领域首个区块链技术项目 

 公司公告 

隆基股份签订腾冲年产 10GW 单晶硅棒建设项目投资协议 

阳光电源发布减资公告 

露笑科技签署碳化硅项目战略合作协议 

 走势与估值 

近 5 个交易日，沪深 300 指数下跌 0.70%，电气设备（申万）指数上涨 0.34%，

跑赢沪深 300 指数 1.04 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 26.15 倍，相对沪深 300

的估值溢价率为 125.7%，估值溢价率有所上涨。 

 投资策略 

进入三季度以来新能源汽车销量单月数据与去年相比均有所下滑，产业链细

分行业内各公司呈现加速分化的趋势，龙头公司对于行业未来的发展空间和

前景依旧乐观，继续加大国内外产能布局力度，客户及生产规模优势愈发凸

显。目前行业从业绩到估值均处于筑底阶段，安全边际较高。欧洲传统汽车

巨头持续加大电动化的步伐，大众未来五年将在电动汽车领域投入 330 亿欧

元。宁德时代获得宝马 81 亿美元的订单，其合作也将从 2020 年延续至 2031

年，比亚迪动力电池也有望进入奥迪供应链。预计明年海外市场将是行业稳

定且有力的增长点，国内市场也将迎来边际改善。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）、璞泰

来（603659）。 

 

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 0.70%，电气设备（申万）指数上涨 0.34%，

跑赢沪深 300 指数 1.04 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 26.15 倍，相对沪深 300 的估

值溢价率为 125.7%，估值溢价率有所上涨。 

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单月数据与去年相比均有所下滑，产业链细分行

业内各公司呈现加速分化的趋势，龙头公司对于行业未来的发展空间和前景依旧

乐观，继续加大国内外产能布局力度，客户及生产规模优势愈发凸显。目前行业

从业绩到估值均处于筑底阶段，安全边际较高。欧洲传统汽车巨头持续加大电动

化的步伐，大众未来五年将在电动汽车领域投入 330 亿欧元。宁德时代获得宝马

81 亿美元的订单，其合作也将从 2020 年延续至 2031 年，比亚迪动力电池也有

望进入奥迪供应链。预计明年海外市场将是行业稳定且有力的增长点，国内市场

也将迎来边际改善。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）、璞泰来（603659）。 

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 

中电联发布 2019 年 1-10 月份电力工业运行简况。1-10 月份，全国全社会用电

量 59232 亿千瓦时，同比增长 4.4%,增速比上年同期回落 4.2 个百分点。全社会

用电量同比增长，第三产业用电量保持较快增长；工业和制造业用电量同比增长；

四大高载能行业用电增速同比回落；发电装机容量平稳增长，非化石能源发电量

持续较快增长；水电和太阳能发电设备利用小时同比增加，火电和核电设备利用

小时同比降低；全国跨区、跨省送出电量较快增长；全国基建新增装机容量同比

减少，其中太阳能发电新增装机减少较多；电源完成投资同比增长，电网工程完

成投资同比下降。（来源：中电联） 

云南电网对越南送电量创新高。截至 10 月底，云南电网对越南售电累计达 17.73

亿千瓦时，同比增长 44.78%，超过 2018 年全年售电量。云南电网通过 3 回 220

千伏线路开展对越送电，最大送电能力 80 万千瓦，自 2004 年开始实施送电以来，

已连续 15 年对越南安全供电，累计送电量超 370 亿千瓦时。今年以来，受高温

少雨的极端天气影响，中南半岛各主要流域来水偏枯一至二成，加之入汛较往年

推迟一月有余，越南北部水电站出力不如预期，越方购电需求旺盛。云南电网公

司积极发挥地缘和行业优势，加强与越南电力贸易合作，进一步优化电力调度方

式、做好境外送电线路特殊运维，全力保障外送通道安全稳定运行，对越送电量
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连续 10 个月同比正增长。同时，该公司与越方积极开展电力技术交流与合作，

建立联网协调管理、调度信息沟通和交换、事故事件信息通报等沟通联络工作机

制，按期在昆明召开对话会议，及时协调和解决联网运行中的各类管理和技术问

题，有效保障了中越电力互联互通。（来源：中电联） 

南方电网完成通信领域首个区块链技术项目。日前，深圳供电局科技项目“基于

区块链的配用电通信泛在业务接入技术研究”正式通过专家组验收评审。这是南

方电网公司首个区块链技术项目，该项目首次将区块链技术应用于国内配电通信

可信接入领域，为区块链技术在电力等能源领域落地提供了探索方向。自 2016

年起，深圳供电局积极推进配网光纤全覆盖工作，持续提升通信支撑保障能力。

针对配电光纤网络同时承载电网企业管制性业务和新兴业务的网络安全可信问

题，该局成立项目工作组，在南方电网公司系统运行部(南网总调)指导下，重点

研究基于区块链技术的链上链下协同共享、不同行业用户互信的数据交互等关键

技术，完成相应软硬件平台和现场终端设备研制开发工作，并实现了全网自主可

信命名。目前，深圳供电局已顺利完成“基于区块链的配用电通信泛在业务接入

技术研究”项目计划书中的各项任务，形成了 1 项国际标准草案、1 项行业标准

草案和 2 项企业标准，申请了 12 项发明专利，并向国际重要的工程技术领域数

据库“TheEngineeringIndex”提交了 3 篇论文。深圳供电局将继续推动区块链

技术与电网的融合，积极探索新兴业务应用模式，促进高质量发展。（来源：中

电联） 

3.公司公告 

隆基股份签订腾冲年产 10GW 单晶硅棒建设项目投资协议。据战略发展需求，公

司与保山市人民政府、腾冲市人民政府于 2019 年 11 月 23 日签订项目投资协议，

就公司在腾冲投资建设年产 10GW 单晶硅棒项目达成合作意向。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。 

阳光电源发布减资公告。阳光电源于 2019 年 11 月 22 日召开了 2019 年第二次

临时股东大会，审议通过了《关于回购注销部分限制性股票的议案》，鉴于公司

股权激励计划中公司原激励对象孙鸿飞、纪睿斐、黄涌、尹祖发、涂超、陈亚东、

董滨城、王慧超、韩高已离职，公司将对其已获授但尚未解锁的全部限制性股票

进行回购注销，回购数量共计 274,000 股。因此，公司总股本将由 1,457,086,850

股减至 1,456,812,850 股。 

露笑科技签署碳化硅项目战略合作协议。露笑科技与中科钢研节能科技有限公
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司、国宏中宇科技发展有限公司于 2019 年 11 月 26 日签署了《中科钢研节能科

技有限公司与国宏中宇科技发展有限公司与露笑科技股份有限公司碳化硅项目战

略合作协议》，协议期限为两年，由中科钢研主导工艺技术与设备研发工作，国

宏中宇主导产业化项目建设、运营与市场销售工作，露笑科技主导设备制造、项

目投融资等工作并全程深入参与各项工作，通过各方的密切合作将碳化硅项目建

设成为世界级的第三代半导体材料领军企业，根据国宏中宇碳化硅产业化项目的

近期发展规划，露笑科技及（或）其控股企业将为国宏中宇主导的碳化硅产业化

项目定制约 200 台碳化硅长晶炉，设备总采购金额约 3 亿元。 

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下跌 0.53%，156mm 多晶硅片价

格下跌 3.3%，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 0.52%。 

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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