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 走势与估值 

近 5 个交易日，沪深 300 指数上涨 0.44%，电气设备（申万）指数上涨 2.21%，

跑赢沪深 300 指数 1.77 个百分点，电气自动化设备（申万）跌幅居前，光伏

设备（申万）涨幅居前。目前电气设备（申万）的市盈率（TTM，整体法，

剔除负值）为 26.69 倍，相对沪深 300 的估值溢价率为 130.0%，估值溢价

率有所上涨。 

 投资策略 

工信部发布《新能源汽车产业发展规划（2021-2035 年）》征求意见稿，提

出到 2025 年我国新能源汽车新车销量占比达到 25%左右，智能网联汽车新

车销量占比达到 30%。《规划》征求意见稿的发布有力的提振市场对于新能

源汽车行业中长期发展的信心，随着规划提出的行业相关优惠政策逐步落实，

预计对新能源汽车行业产生长期利好，国内新能源汽车行业及相关产业链将

迎来补贴取消后平价时代的快速发展期。欧洲传统汽车巨头持续加大电动化

的步伐，近期国际主流汽车厂商纷纷通过裁员节流方式节省资金投入到汽车

电动化领域，展现出抢占未来全球新能源汽车市场的坚定决心。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）。 
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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 0.44%，电气设备（申万）指数上涨 2.21%，

跑赢沪深 300 指数 1.77 个百分点，光伏设备（申万）涨幅居前，电气自动化设

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 26.69 倍，相对沪深 300 的估值溢价率为 130.0%，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 

工信部发布《新能源汽车产业发展规划（2021-2035 年）》征求意见稿，提出到

2025 年我国新能源汽车新车销量占比达到 25%左右，智能网联汽车新车销量占

比达到 30%。《规划》征求意见稿的发布有力的提振市场对于新能源汽车行业中

长期发展的信心，随着规划提出的行业相关优惠政策逐步落实，预计对新能源汽

车行业产生长期利好，国内新能源汽车行业及相关产业链将迎来补贴取消后平价

时代的快速发展期。欧洲传统汽车巨头持续加大电动化的步伐，近期国际主流汽

车厂商纷纷通过裁员节流方式节省资金投入到汽车电动化领域，展现出抢占未来

全球新能源汽车市场的坚定决心。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 

南方电网对澳门输送电量累计突破 500 亿千瓦时。今年是澳门回归祖国 20 周年，

也是南方电网对澳门供电 35 周年。数据显示，截至 2019 年 12 月 1 日，南方电

网向澳门输送电量累计突破 500 亿千瓦时，达到 500.09 亿千瓦时，实现对澳供

电量的历史新突破。在粤港澳大湾区建设全面推进的背景下，南方电网公司始终

坚持以习近平新时代中国特色社会主义思想为指导，把服务国家发展战略作为“不

忘初心、牢记使命”的具体实践，多措并举，为促进澳门的长期繁荣稳定发展，提

供更优质、更可靠的电力保障。（来源：中电联） 

黑龙江推动生物质热电联产。黑龙江省是我国农业大省，一项生物质热电联产和

清洁能源供暖项目日前在该省落地，助推小秸秆变身大能源。该项目是由国家电

投集团产业基金管理有限公司、上海中电投融和融新能源投资管理中心和哈尔滨

九洲电气股份有限公司三方共同出资，设立了总规模 20 亿元的新能源产业基金，

将着力打造以秸秆为原材料，集发电、供暖、供气、售电为一体的综合能源系统。

据介绍，该基金首期到位的 10 亿元募集资金，将投资在黑龙江省齐齐哈尔市梅

里斯区、碾子山区、泰来县、富裕县、龙江县 5 个热电联产项目。哈尔滨电气集

团有限公司将为其自主研发制造总装机容量为 360 兆瓦的锅炉及生物质发电机
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组。项目建成后，预计每年将消耗秸秆 300 万吨，提供绿色电力 25 亿度，实现

清洁能源供暖面积 1000 万平方米。（来源：中电联） 

云南电网公司投资 17.5 亿元打造世界一流智能电网二次系统。近日，云南电网

公司计划投资 17.5 亿元，用 3 年时间(2020—2022 年)打造世界一流智能电网二

次系统。为进一步提升二次系统保障电网安全能力，该公司将充分借鉴国内外先

进电网的成熟经验，通过“筑牢三道防线”“加强配网二次管理”“加强网络安全防

护”“加强现场作业管控”“提升设备健康水平”“创新驱动发展”“构建泛在通信网”“加

强人才队伍建设”等八大行动计划，着力打造“状态全息感知、分析全面智能、决

策系统科学、业务高效协同、调控全面可靠、通信泛在坚强”的电网智能二次系统，

全面提升二次系统智能化数字化水平及支撑能力，确保二次系统领域业务管理、

技术装备、关键指标达到世界一流水平。（来源：中电联） 

3.公司公告 

隆基股份与印度 Adani 公司签订组件销售框架协议。公司全资子公司隆基乐叶与

Adani 公司于 2019 年 11 月 28 日在印度签署了组件销售框架协议，就隆基乐叶

向 Adani 公司销售单晶组件达成合作意向。本框架协议的签署无需履行公司内部

审议程序。本框架协议约定 2020 年全年组件销量为 500MW-1,200MW，若按上

限 1,200MW 测算，占 2018 年公司全年单晶组件对外销量约 20%。 

国轩高科控股子公司开展融资租赁业务。为拓宽融资渠道，优化融资结构，公司

控股子公司合肥国轩高科动力能源有限公司、合肥国轩电池材料有限公司根据实

际经营需要，拟分别以部分设备资产与不存在关联关系的融资租赁公司开展融资

租赁业务，融资额度共计不超过 6 亿元，期限不超过三年。上述融资租赁业务由

公司提供连带责任担保。 

亿纬锂能检测中心获得 CNAS 实验室认可证书。惠州亿纬锂能股份有限公司于近

日获得了中国合格评定国家认可委员会（CNAS）实验室认可证书，证书内容：“兹

证明：惠州亿纬锂能股份有限公司检测中心（法人：惠州亿纬锂能股份有限公司）

符合 ISO/IEC 17025：2017《检测和校准实验室能力的通用要求》（CNAS-CL01

《检测和校准实验室能力认可准则》）的要求，具备承担本证书附件所列服务能

力，予以认可。”。 

4.光伏产品价格跟踪 
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根据 PV insights 统计，本周光伏级多晶硅价格下跌 0.4%，156mm 多晶硅片价

格下跌 5.37%，156mm 单晶硅片价格下跌 0.27%。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 

 

 

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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天津 
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