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投资要点：

 行情回顾：申万电气设备行业上周上涨1.23%，跑赢沪深300指数1.36个
百分点，在申万28个行业中排名第7名。电气设备板块周涨幅前三个股

分别为龙源技术，九州集团和万盛智能，三家公司涨幅分别达30.50%、

21.38%和20.01%。估值方面，截至9月24日，申万电气设备板块PE TTM
为58.38倍，处于近五年85.88%和近十年84.15%分位。

 电气设备行业周观点：建议关注硅料价格维持高位的通威股份

（600438）、大全能源（688303）；受益于海上风电抢装潮的风电整机

运达股份（300772）、金风科技（002202）、明阳智能（601615）；伴

随着电网公司加快电网建设，有望受益于电网设备需求快速释放的电网

设备龙头特变电工（600089）、许继电气（000400）等企业。

 风险提示：政策变动；宏观经济波动影响下游需求；产业链价格大幅上

涨；行业竞争加剧等风险。
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一、行情回顾

电气设备板块涨跌幅情况

截至 2021年 9月 24日，申万电气设备行业上周上涨 1.23%，跑赢沪深 300指数 1.36个

百分点，在申万 28个行业中排名第 7名；申万电气设备板块本月至今下跌 3.13%，跑输

沪深 300指数 4.04个百分点，在申万 28个行业中排名第 21名；申万电气设备板块年初

至今上涨 39.94%，跑赢沪深 300指数 46.89个百分点，在申万 28个行业中排名第 5名。

图 1：申万电气设备行业年初至今行情走势（截至 2021年 9月 24日）

资料来源：iFind，东莞证券研究所

表 1： 申万 28个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2021年 9月 24日）

序号 代码 名称 一周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801160.SL 公用事业(申万) 5.32 16.17 32.09

2 801180.SL 房地产(申万) 3.43 4.78 -11.70

3 801740.SL 国防军工(申万) 3.34 -4.49 1.67

4 801170.SL 交通运输(申万) 1.85 7.36 3.59

5 801120.SL 食品饮料(申万) 1.60 6.52 -17.13

6 801750.SL 计算机(申万) 1.36 0.95 -5.19

7 801730.SL 电气设备(申万) 1.23 -3.13 39.94

8 801200.SL 商业贸易(申万) 0.79 1.38 -4.22

9 801080.SL 电子(申万) 0.70 -2.45 5.55

10 801720.SL 建筑装饰(申万) 0.58 3.52 15.46

11 801010.SL 农林牧渔(申万) 0.47 5.26 -17.13

12 801150.SL 医药生物(申万) 0.27 5.41 -5.22

13 801770.SL 通信(申万) 0.06 0.55 -6.83

14 801140.SL 轻工制造(申万) -0.38 0.31 3.67

15 801230.SL 综合(申万) -0.46 -7.92 15.19
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截至 2021年 9月 24日，申万电气设备行业的 4个子版块涨跌不一。从最近一周表现来

看，高低压设备板块涨幅最大，为 2.00%。其他板块表现如下，电源设备板块上涨 1.52%，

电气自动化设备板块下跌 0.74%，电机板块下跌 0.49%。

从本月初至今表现来看，电机板块涨幅最大，为 3.36%。其他板块表现如下，高低压设

备板块上涨 1.22%，电气自动化设备板块下跌 2.54%，电源设备板块下跌 4.37%。

从年初至今表现来看，电机板块涨幅最大，为 90.20%。其他板块表现如下，电源设备板

块上涨 41.64%，高低压设备板块上涨 40.57%，电气自动化设备板块上涨 23.08%。

在上周涨幅前十的个股里，龙源技术，九州集团和万盛智能三家公司涨幅在申万电气设

备板块中排名前三，涨幅分别达 30.50%、21.38%和 20.01%。在本月初至今表现上看，

涨幅前十的个股里，金雷股份，运达股份和万盛智能表现最突出，涨幅分别达 75.61%、

51.80%和 47.41%。从年初至今表现上看，江特电机，*ST天成和四方股份排前三，涨幅

分别达 672.12%、250.42%和 226.09%。

16 801760.SL 传媒(申万) -0.51 5.10 -14.67

17 801130.SL 纺织服装(申万) -0.59 1.04 2.06

18 801210.SL 休闲服务(申万) -0.88 3.94 -11.41

19 801790.SL 非银金融(申万) -1.00 2.92 -18.15

20 801890.SL 机械设备(申万) -1.09 -3.28 11.60

21 801880.SL 汽车(申万) -1.50 -6.18 9.62

22 801110.SL 家用电器(申万) -1.84 -2.85 -25.56

23 801020.SL 采掘(申万) -2.68 4.45 61.81

24 801780.SL 银行(申万) -3.06 -0.67 -5.41

25 801710.SL 建筑材料(申万) -3.14 -4.88 -0.17

26 801040.SL 钢铁(申万) -3.16 -4.55 63.12

27 801050.SL 有色金属(申万) -3.76 -11.18 50.20

28 801030.SL 化工(申万) -5.11 2.48 47.17

资料来源：iFind、东莞证券研究所

表 2： 申万电气设备行业各子版块涨跌幅情况（单位：%）（截至 2021年 9月 24日）

序号 代码 名称 一周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801734.SL 高低压设备 2.00 1.22 40.57

2 801733.SL 电源设备 1.52 -4.37 41.64

3 801731.SL 电机 -0.49 3.36 90.20

4 801732.SL 电气自动化设备 -0.74 -2.54 23.08

资料来源：iFind、东莞证券研究所

表 3： 申万电气设备行业涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2021年 9月 24日）

上周涨幅前十 本月涨幅前十 本年涨幅前十

代码 名称 上周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

300105.SZ 龙源技术 30.50 300443.SZ 金雷股份 75.61 002176.SZ 江特电机 672.12

300040.SZ 九洲集团 21.38 300772.SZ 运达股份 51.80 600112.SH *ST 天成 250.42

300882.SZ 万胜智能 20.01 300882.SZ 万胜智能 47.41 601126.SH 四方股份 226.09
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在上周跌幅前十的个股里，新时达，合纵科技和智洋创新表现较弱，跌幅分别达 18.36%、

13.49%和 12.51%。在本月初至今表现上看，华自科技，易事特和青岛中程跌幅较大，

分别为 34.30%、26.87%和 26.16%。从年初至今表现上看，信捷电气，红相股份和良信

股份跌幅较大，跌幅分别达 46.41%、42.79%和 41.30%。

二、板块估值情况

2.1 电气设备及子板块估值情况

002665.SZ 首航高科 15.51 002531.SZ 天顺风能 45.05 300772.SZ 运达股份 218.91

300763.SZ 锦浪科技 13.65 002606.SZ 大连电瓷 44.13 001208.SZ 华菱线缆 216.10

601908.SH 京运通 13.55 301012.SZ 扬电科技 43.01 603396.SH 金辰股份 191.54

601567.SH 三星医疗 13.43 300040.SZ 九洲集团 41.61 300593.SZ 新雷能 188.43

600875.SH 东方电气 13.34 002665.SZ 首航高科 41.13 002534.SZ 杭锅股份 186.83

300274.SZ 阳光电源 13.24 603861.SH 白云电器 39.00 601567.SH 三星医疗 172.06

601877.SH 正泰电器 12.50 300105.SZ 龙源技术 38.26 603897.SH 长城科技 165.35

资料来源：iFind、东莞证券研究所

表 4： 申万电气设备行业跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2021年 9月 24日）

上周跌幅前十 本月跌幅前十 本年跌幅前十

代码 名称 上周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

002527.SZ 新时达 -18.36 300490.SZ 华自科技 -34.30 603416.SH 信捷电气 -46.41

300477.SZ 合纵科技 -13.49 300376.SZ 易事特 -26.87 300427.SZ 红相股份 -42.79

688191.SH 智洋创新 -12.51 300208.SZ 青岛中程 -26.16 002706.SZ 良信股份 -41.30

300626.SZ 华瑞股份 -11.34 688560.SH 明冠新材 -24.09 002358.SZ ST 森源 -39.45

002892.SZ 科力尔 -10.95 688680.SH 海优新材 -23.86 605288.SH 凯迪股份 -37.58

300317.SZ 珈伟新能 -10.45 603396.SH 金辰股份 -23.21 002058.SZ *ST 威尔 -36.29

002184.SZ 海得控制 -9.90 603583.SH 捷昌驱动 -22.64 300932.SZ 三友联众 -34.64

300490.SZ 华自科技 -9.70 300438.SZ 鹏辉能源 -22.42 300317.SZ 珈伟新能 -30.68

300423.SZ 昇辉科技 -9.70 002506.SZ 协鑫集成 -22.39 301023.SZ 江南奕帆 -30.24

300569.SZ 天能重工 -9.18 688303.SH 大全能源 -21.97 600416.SH 湘电股份 -30.22

资料来源：iFind、东莞证券研究所

表 9： 申万电气设备板块及光伏设备子板块估值情况（截至 2021年 9月 24日）

代码 板块名称
截至日估

值（倍）

近一年

平均值

（倍）

近一年最

大值（倍）

近一年

最小值

（倍）

当前估值距近

一年平均值差

距

当前估值距近一

年最大值差距

当前估值距近一

年最小值差距

801730.SL 电气设备(申万) 50.25 41.86 52.36 33.77 20.06% -4.03% 48.80%

801731.SL 电机 63.98 52.24 47.99 26.54 22.48% 33.30% 141.07%

801733.SL 电源设备 46.60 33.70 70.52 38.03 38.26% -33.92% 22.52%

801732.SL 电气自动化设备 37.71 33.31 39.54 27.47 13.22% -4.63% 37.27%

801734.SL 高低压设备 28.68 25.93 33.05 20.81 10.59% -13.24% 37.79%

资料来源：iFind、东莞证券研究所
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图 3：申万电气设备板块近一年市盈率水平（截至 2021年 9月 24日）

资料来源：iFind，东莞证券研究所

图 3：申万电机板块近一年市盈率水平（截至 2021 年 9 月 24

日）

图 4：申万电源设备板块近一年市盈率水平（截至 2021年 9月

24日）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

图 3：申万电气自动化设备板块近一年市盈率水平（截至 2021

年 9月 24日）

图 4：申万高低压设备板块近一年市盈率水平（截至 2021年 9

月 24日）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所
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2.2 光伏产业链价格情况

截至 2021年 9月 22日，根据硅业分会，单晶复投料、单晶致密料和单晶菜花料价格分

别为 21.49万元/吨、21.25万元/吨和 20.99万元/吨，环比分别上涨 0.51%、0.47%和 0.43%。

硅片方面，单晶硅片价格环比上涨 2.0%-4.9%，多晶硅片价格基本持平；182和 210电

池片、国内组件、欧洲和澳洲区域组件光伏玻璃价格环比上涨。

图 3：多晶硅价格（截至 2021年 9月 22日） 图 4：硅片价格（截至 2021年 9月 22日）

资料来源：硅业分会，东莞证券研究所 资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所

图 3：电池片价格（截至 2021年 9月 22日） 图 4：组件价格（截至 2021年 9月 22日）

资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所 资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所

图 3：海外组件价格（截至 2021年 9月 22日） 图 4：光伏玻璃价格（截至 2021年 9月 22日）
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资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所 资料来源：PV InfoLink，东莞证券研究所

三、产业新闻

1. 国家电网提出，电网发展将形成以大电网为主导、多种电网形态相融并存的格局。

新的电网发展格局，将为新能源高效开发利用和各类负荷友好接入提供有力支撑。

国家电网大力推进技术创新，未来 10年将投入研发经费 460亿美元，实施新型电

力系统科技攻关行动计划，全力攻克关键核心技术难题。同时，积极利用数字技术

为电网赋能。目前，已上线运行了全球规模最大的“新能源云”平台，接入风光场

站 200万个、新能源装机容量 4.7亿千瓦；建成了全球最大的智慧车联网平台，累

计接入充电桩超过 130万个。

2. 中国信通院提出，智慧能源在“源-网-荷-储”均可发挥节能降碳重要作用。源和网

两侧是发电、电力系统传输。在源端，通过大数据、人工智能等数字技术应用，提

升新能源发电量和传统发电能效，在保障电力系统安全方面发挥重要的作用。

3. 中国管理科学研究院提到，能源互联网实现生产与应用互联、需求与供给互联，通

过物联数据平台的高效利用、分析建模，进行智能决策，运行控制整个生产系统，

将各个生产要素对应生产计划有序综合协调运作，形成智能生产闭环，满足虚拟设

计、生产工艺持续改善、产品质量不断优化等生产供给需求，且以消费者为中心，

精准匹配供需，协同共赢为原则，重构能源产业生态供应链、圈、系统。

4. 南方电网提出，随着物联网 RFID 技术快速发展，研发出具有“无线无源、微型传

感、芯片化测温、直接接触导体”等技术优势的测温产品，是推动传统电力系统进

行数字化改造，改革电力技术领域数字化转型的感知层技术基础。电气设备温升发

热是故障前期的主要表现，通过在线监测电气设备的导体温度，能可靠掌握关键部

位的劣化程度和运行状态，消除事故隐患，减少用户停电时间，彻底实现计划检修

到状态检修的转变。

5. 国网能源研究院提到，电网数字化转型助力新型电力系统建设，是对电力系统功能

形态、价值形态进行重塑的过程，电力算力新型基础设施融合将涌现更多新模式、
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新服务，能源大数据服务正在全面支撑国家治理现代化与能源产业生态，业务数字

化升级还在初级阶段亟待破局，碳市场电力金融创新与区块链技术深度融合是能源

电力向外破圈跨界的重要途径。

6. 9月 22日，浙江省发改委就《浙江省整县（市、区）推进屋顶分布式光伏开发工作

导则》公开征求意见，该指南适用于新建、扩建或改建的屋顶分布式光伏应用，浙

江全省分布式光伏开发工作参照执行。文件明确，各试点县（市、区）应按照当地

“十四五”规划可再生能源发展目标确定分布式光伏建设目标。原则上各试点县

（市、区）新增光伏装机规模不少于 10万千瓦，分布式光伏发展程度较高的或屋

顶资源较少的县（市、区）可酌情降低目标。累计光伏发电装机不应低于当地“十

四五”电力规划最高负荷的 15%。

7. 上海自贸区临港新片区管委会日前发布《临港新片区光伏应用场景规模化建设实施

方案（2021-2025 年）》。通过整体布局，运用企业投资承诺机制和政府优化配置

资源相结合的方式，实现新建工业厂房屋顶光伏全覆盖及存量光伏资源的稳定、有

序建设，“十四五”期间实现新增装 200MW（兆瓦）的分布式光伏发展目标。根

据临港新片区综合能源“十四五”规划，结合目前发展现状及各类场地、屋顶建设

资源及规划要求，以 2023年、2025年为节点，分为两个纵向发展阶段。第一阶段，

重点开发工业厂房、仓储物流屋顶和增量建筑资源，推动基于“5G+”等技术的储

能技术示范应用。第二阶段，在政策和创新驱动下，实现分布式光伏高质量发展。

重点开发“光伏+”农业、光伏与建筑领域，并实现“5G+”、BIPV技术推广和应

用。

8. 到 2023年，争取单位规上工业增加值能耗下降 9%，实施 1000项节能改造项目，

腾出用能空间 3000吨标煤，新建工业厂房安装分布式光伏比例达到 100%，实现工

业领域能源结构和产业结构双优化。9月 18日，温州举行全市制造业千企节能改造

行动动员会，会上发布了这一三年目标。根据《温州市制造业千企节能改造行动方

案（2021-2023）》，温州将在三年中围绕打造“全省传统制造业绿色化转型先行区”

的定位，全力实现“两升、两控、两降”系列目标。

9. 9月 23日，义乌市发展和改革局发布关于征求源网荷储协调发展和加快区域光伏产

业发展的实施细则意见的通知。文件提出，“十四五”末实现义乌全域所有用能数

据感知归集，光伏装机容量达到 50 万 kWp 以上，储能装机达到 100MW/200MWh

以上，可中断负荷资源库达到 50MW以上。

10. 9月 23日，陕西省能源局公示了渭南市新能源基地风电光伏发电项目配置结果，根

据专家评分，确定了排名靠前的 13个项目共计 150万千瓦纳入渭南市新能源基地。

其中，风电 4个共 40万千瓦，光伏 8个共 100万千瓦，风光互补 1个共 10万千瓦，

共计 353万。

四、公司公告

1. 2021年 9月 23日，明阳智能公告，王金发先生、梁才发先生、程家晚先生、鱼江
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涛先生、杨璞先生、张忠海先生、王冬冬先生、易菱娜女士、刘建军先生拟自减持

计划公告披露之日起十五个交易日后的六个月内（窗口期等不得减持股份期间不减

持），计划通过集中竞价方式减持合计不超过 1,262,950股，占公司当时总股本（即

1,950,828,712股）的 0.065%。减持计划的进展情况：截至 2021年 9月 22日，减持

主体合计减持公司股份 679,800 股，占公司当前总股本（即 1,956,326,712 股）的

0.035%。本次减持的股份数量已过半，减持计划尚未实施完毕。

2. 2021年 9月 24日，国电南瑞公告，公司于 2020年 9月 25日召开第七届董事会第

十二次会议和第七届监事会第八次会议审议通过了《关于使用部分闲置募集资金暂

时补充流动资金及进行现金管理的议案》，同意公司在确保不影响募投项目建设和

募集资金使用的情况下，在期限不超过 6个月的 18亿元结构性存款分别到期收回

后用于暂时补充日常经营所需的流动资金，使用期限为自本次董事会审议通过之日

起不超过 12个月。2021年 9月 22日，公司已将上述用于暂时补充流动资金的 18

亿元募集资金全部归还至募集资金专户，使用期限未超过自董事会审议通过之日起

12个月。

3. 2021年 9月 24日，苏文电能公告，公司于 2021年 8月 9日召开第二届董事会第十

三次会议，审议通过了《关于设立苏文电能科技股份有限公司南京分公司的议案》，

同意公司设立苏文电能科技股份有限公司南京分公司。目前，南京分公司已完成工

商注册登记手续，并取得南京市溧水区行政审批局核发的《营业执照》。

4. 2021年 9月 25日，林洋能源公告，公司的股票自 2021年 7月 30日至 2021年 9月

2 日期间，在连续 25 个交易日中 15 个交易日的收盘价格不低于当期转股价格的

130%（即 10.98元/股），根据公司《公开发行可转换公司债券募集说明书》的约定，

已触发“林洋转债”的提前赎回条款。公司第四届董事会第二十五次会议审议通过

了《关于提前赎回“林洋转债”的议案》，决定行使“林洋转债”的提前赎回权利，

对赎回登记日（2021年 9月 28日）登记在册的“林洋转债”全部赎回。

5. 2021年 9月 25日，平高电气公告，公司及下属子公司于 2021年 3月 17日至 2021

年 9月 23日累计收到与收益相关的政府补助资金共计 13,627,168.90元（未经审计）。

上述政府补助均与收益相关，公司已按照财政部《企业会计准则第 16号—政府补

助》的相关规定，对上述补助资金进行会计处理。上述政府补助预计将对公司利润

产生一定影响。

6. 2021年 9月 27日，浙富控股公告，鉴于公司业务规模的不断扩大和降低价格波动

风险的必要性，原有商品期货套期保值额度已不能满足现有业务的需求，公司于

2021年 9月 25日召开了第五届董事会第十二次会议，审议通过了《关于追加子公

司 2021年度商品期货套期保值业务保证金额度的议案》，同意增加不超过 20,000

万元人民币期货套期保值业务保证金额度，额度增加后，预计公司以自有资金在

2022年 3月 1 日前（含）任意时点余额不超过 80,000 万元人民币保证金额度内开

展商品期货套期保值业务，保证金额度在上述额度范围内可滚动实施。

7. 2021年 9月 25日，爱旭股份公告，经公司相关部门确认，公司及全资子公司广东
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爱旭科技有限公司（以下简称“广东爱旭”）、浙江爱旭太阳能科技有限公司（以

下简称“浙江爱旭”）、天津爱旭太阳能科技有限公司（以下简称“天津爱旭”）

自公司上一次披露政府补助情况至今，累计收到各类政府补助 29，052.48万元。其

中，与资产相关的政府补助金额为 17,147.64 万元；与收益相关的政府补助金额为

11,904.84万元。。

8. 2021年 9月 25日，中电电机公告，中电电机股份有限公司拟筹划以资产置换及发

行股份的方式购买天津北清电力智慧能源有限公司全体股东所持其全部股权，并拟

向不超过 35名符合条件的特定投资者非公开发行股份募集配套资金。

9. 2021 年 9 月 25 日，中环股份公告，天津中环半导体股份有限公司于 2021 年 9 月

24日收到中国证券监督管理委员会出具的《关于核准天津中环半导体股份有限公司

非公开发行股票的批复》。

10. 2021年 9月 24日，运达股份公告，浙江运达风电股份有限公司（以下简称“公司”）

于 2021年 9月 22日获得一笔与收益相关的政府补助人民币 2,235.41万元。公司获

得的上述政府补助均系现金形式的补助。截至本公告日，上述政府补助 2,235.41万

元已经到账，其中与日常经营活动相关 2,235.41万元，与公司日常活动无关 0.00万

元。

五、电气设备板块本周观点

建议关注硅料价格维持高位的通威股份（600438）、大全能源（688303）；受益于海上

风电抢装潮的风电整机运达股份（300772）、金风科技（002202）、明阳智能（601615）；

伴随着电网公司加快电网建设，有望受益于电网设备需求快速释放的电网设备龙头特变

电工（600089）、许继电气（000400）等企业。

六、风险提示

政策变动；宏观经济波动影响下游需求；产业链价格大幅上涨；行业竞争加剧等风险。
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