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 行情回顾：本周电力板块下跌 0.43%，同期沪深 300 指数下跌 1.71%。各

子板块中涨幅最大的是火电板块，上涨 0.02%；跌幅最大的是光伏板块，

下跌 3.50%。本周涨幅前三的公司是华通热力、嘉泽新能、江苏新能；跌

幅前三的公司是东旭蓝天、联美控股、东方市场。 

 能源局印发《关于加快推进一批输变电重点工程规划建设工作的通知》，

特高压重启：9 月 3 日，国家能源局印发了《关于加快推进一批输变电重

点工程规划建设工作的通知》，通知要求加快推进 9 项输变电重大工程。

预计 2018 年第四季度核准开工青海至河南特高压直流工程、陕北至湖北

特高压直流工程、张北到雄安特高压交流工程、雅中至江西特高压直流工

程，2019 年核准开工白鹤滩至江苏特高压直流工程、白鹤滩至浙江特高

压直流工程、南阳-荆门-长沙特高压交流工程、云贵互联通道工程、闽粤

联网工程。 

 两部委发布《关于推进电力交易机构规范化建设的通知》，敦促电网放开

电力交易机构：9 月 4 日，国家发改委、国家能源局发布《关于推进电力

交易机构规范化建设的通知》，要求推进电力交易机构股份制改造，充分

发挥市场管理委员会作用，进一步规范电力交易机构运行。通知提出，电

力交易机构应体现多方代表性，非电网企业资本股比应不低于 20%，鼓励

按照非电网企业资本占股 50%左右完善股权结构；实施方案请于 2018 年

9 月 30 日前报发改委、能源局备案；各电力交易机构股份制改造工作应

于 2018 年 12 月底前完成。 

 投资建议：即将核准的 9 个输变电项目中值得重点关注的是雅中-江西线

路和白鹤滩-浙江、白鹤滩-江苏这 3 条线路，主要目的就是为了解决川云

水电的外送消纳问题。对于已完成雅砻江下游开发、正在建设中游的国投

电力、川投能源，以及存在白鹤滩水电资产注入预期的长江电力，均构成

长期利好，维持对国投电力、长江电力“推荐”评级。两部委敦促电网企

业加快交易机构的放开，预计发电侧和用户侧在未来的市场交易活动中的

话语权将逐步增强，市场化的特性将愈发明显，推荐全国火电龙头华能国

际。核电板块强烈推荐 A 股唯一纯核电运营标的中国核电，推荐参股多个

核电项目的浙能电力，建议关注中广核电力。 

 风险提示：1、政策推进不及预期：核电审批的重启仍有较大的政策不确

定性。2、煤炭价格大幅上升：煤炭去产能政策造成供应大幅下降，优质

产能的释放进度落后，导致了电煤价格难以得到有效控制。3、降水量大

幅减少：水电收入的主要的影响因素就是上游来水量的丰枯情况，而来水

情况与降水、气候等自然因素相关，可预测性不高。4、设备利用小时继

续下降：电力工业作为国民经济运转的支柱之一，供需关系的变化在较大

程度上受到宏观经济运行状态的影响。 
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一、 每周观点 

1.1 行情回顾 

9 月 3 日-9 月 7 日，电力板块下跌 0.43%，同期沪深 300 指数下跌 1.71%。各子板块中涨幅最大的

是火电板块，上涨 0.02%；跌幅最大的是光伏板块，下跌 3.50%。本周涨幅前三的公司是华通热力、

嘉泽新能、江苏新能；跌幅前三的公司是东旭蓝天、联美控股、东方市场。 

图表1 9 月 3 日-9 月 7 日，热电板块跌幅最小，风电板块跌幅最大 

 

资料来源: Wind，平安证券研究所 

 

图表2 9 月 3 日-9 月 7 日电力板块涨、跌幅前 10 个股 

涨幅榜 跌幅榜 

华通热力 16.65% 东旭蓝天 -6.86% 

嘉泽新能 10.93% 联美控股 -5.88% 

江苏新能 9.22% 东方市场 -5.65% 

银星能源 6.34% 建投能源 -5.22% 

大唐发电 3.54% 西昌电力 -4.58% 

宝新能源 2.14% 桂东电力 -4.29% 

申能股份 1.98% *ST 新能 -2.96% 

漳泽电力 1.85% 三峡水利 -2.91% 

甘肃电投 1.77% 富春环保 -2.77% 

*ST 凯迪 1.56% 国电电力 -2.32% 

资料来源: Wind，平安证券研究所 

 

1.2 行业观点 

能源局印发《关于加快推进一批输变电重点工程规划建设工作的通知》，特高压重启 

9 月 3 日，国家能源局印发了《关于加快推进一批输变电重点工程规划建设工作的通知》，通知要求

加快推进 9 项输变电重大工程。预计 2018 年第四季度核准开工青海至河南特高压直流工程、陕北

至湖北特高压直流工程、张北到雄安特高压交流工程、雅中至江西特高压直流工程，2019 年核准开

-3.50%

-3.05%

-1.71%

-0.78%

-0.43%

-0.04%

0.02%

-4% -4% -3% -3% -2% -2% -1% -1% 0% 1%



 

 

 

 

 电力·行业周报 

请务必阅读正文后免责条款  3 / 10 

 

工白鹤滩至江苏特高压直流工程、白鹤滩至浙江特高压直流工程、南阳-荆门-长沙特高压交流工程、

云贵互联通道工程、闽粤联网工程。 

图表3 需加快推进的输变电重大工程情况表 

序号 项目名称 建设方案 建设必要性 
输电能力

（万 kW） 

预计核准

开工时间 

1 
青海-河南特高

压直流工程 

建设 1 条±800kV 特高压直流工

程，落点河南驻马店；配套建设

驻马店-南阳、驻马店-武汉特高

压交流工程 

满足青海清洁能源送出及河南负荷需

要 
800 4Q18 

2 
陕北-湖北特高

压直流工程 

建设 1 条±800kV 特高压直流工

程，落点湖北武汉；配套建设荆

门-武汉特高压交流工程 

满足陕北能源基地送出及湖北负荷需

要 
800 4Q18 

3 
张北-雄安特高

压交流工程 

建设张北-雄安 1000kV 双回特

高压交流线路 

满足张北地区清洁能源外送及雄安地

区清洁能源供电需要 
600 4Q18 

4 
雅中-江西特高

压直流工程 

建设 1 条±800kV 特高压直流工

程，落点江西南昌；配套建设南

昌-武汉、南昌-长沙特高压交流

工程 

满足四川水电外送需要，及江西、湖

南等华中地区用电需求 
800 4Q18 

5 
白鹤滩-江苏特

高压直流工程 

建设 1 条±800kV 特高压直流工

程，落点江苏苏锡地区 

白鹤滩电站已于 2017 年 7 月核准开

工，首台机组拟于 2021 年 6 月投运，

该工程可满足电源送出需要，及江苏、

浙江不断增长的用电需求 

800 2019 

6 
白鹤滩-浙江特

高压直流工程 

建设 1 条±800kV 特高压直流工

程，落点浙江 
800 2019 

7 
南阳-荆门-长沙

特高压交流工程 

建设南阳-荆门-长沙双回特高

压交流线路 

华中大规模受入多回直流后，需对华

中电网网架结构进行加强，提高受电

端电网的安全稳定水平 

600 2019 

8 
云贵互联通道工

程 
建设 1 条±500kV 直流工程 

实现云南贵州水火互济，促进云南富

余水电消纳 
300 2019 

9 闽粤联网工程 建设直流背靠背及相关配套工程 

加强国家电网与南方电网之间的电气

联系，实现国家电网和南方电网互补

余缺、互为备用和紧急事故救援 

200 2019 

  合计     5700   

资料来源：国家能源局，平安证券研究所 

从此次通知规划的 9 个项目来看，±800kV 特高压直流线路有 5 条，1000kV 特高压交流线路有 2

条。但 5 条直流特高压中有 3 条线路的后续配套工程规划了共 5 条特高压交流线路，加上配套工程

之后，直流特高压共 5 条、交流特高压共 7 条。 

此外，9 个项目中值得重点关注的是雅中-江西线路和白鹤滩-浙江、白鹤滩-江苏这 3 条线路，主要

目的就是为了解决川云水电的外送消纳问题。对于已完成雅砻江下游开发、正在建设中游的国投电

力、川投能源，以及存在白鹤滩水电资产注入预期的长江电力，均构成长期利好。 
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图表4 全球装机容量前十大水电站（含在建），三峡集团拥有其中 5 座，3 座已注入长江电力 

 

资料来源:公司公告，平安证券研究所 

 

图表5 雅砻江干流梯级电站纵剖面图 

 

资料来源:公司公告，平安证券研究所 

 

图表6 雅砻江水电中游电站规划 

区段 
电站名称 

（从下至上） 

装机容量 

（万 kW） 

装机结构 

（万 kW） 

多年平均年发电量 

（亿 kWh） 
开工 首机投产（预计） 

全部投产

（预计） 

中游 

卡拉 102 4×25.5 46 
   

杨房沟 150 4×37.5 69 2015 年 7 月 2021 年底 2022 年 

孟底沟 240 4×60 100 
   



 

 

 

 

 电力·行业周报 

请务必阅读正文后免责条款  5 / 10 

 

区段 
电站名称 

（从下至上） 

装机容量 

（万 kW） 

装机结构 

（万 kW） 

多年平均年发电量 

（亿 kWh） 
开工 首机投产（预计） 

全部投产

（预计） 

楞古 259.5 
6×

42.5+5.5 
115 

   

牙根二级 108 4×27 45 
   

牙根一级 26 4×6.5 11 
   

两河口 300 6×50 110 2014 年 10 月 2021 年底 2023 年 

 
合计 1186 

 
496 

   

资料来源：公司公告，生态环境部，平安证券研究所 

 

两部委发布《关于推进电力交易机构规范化建设的通知》，敦促电网放开电力交易机构 

9 月 4 日，国家发改委、国家能源局发布《关于推进电力交易机构规范化建设的通知》，要求推进电

力交易机构股份制改造，充分发挥市场管理委员会作用，进一步规范电力交易机构运行。通知提出，

电力交易机构应体现多方代表性，非电网企业资本股比应不低于 20%，鼓励按照非电网企业资本占

股 50%左右完善股权结构；实施方案请于 2018 年 9 月 30 日前报发改委、能源局备案；各电力交易

机构股份制改造工作应于 2018 年 12 月底前完成。 

通知指出，目前只有广州的全国电力交易中心以及山西、湖北、重庆、广东、广西、云南、贵州、

海南的省（区、市）电力交易中心为股份制公司，其他电力交易中心仍为电网企业全资子公司。通

知敦促电网企业加快交易机构的放开，引入各类交易主体。预计发电侧和用户侧在未来的市场交易

活动中的话语权将逐步增强，市场化的特性将愈发明显。 

 

二、 行业动态 

2.1 政策要闻 

【发改委、能源局发布《关于推进电力交易机构规范化建设的通知》】国家发改委、国家能源局发布

《关于推进电力交易机构规范化建设的通知》，要求推进电力交易机构股份制改造，充分发挥市场管

理委员会作用，进一步规范电力交易机构运行。通知提出，电力交易机构应体现多方代表性，非电

网企业资本股比应不低于 20%，鼓励按照非电网企业资本占股 50%左右完善股权结构；实施方案请

于 2018 年 9 月 30 日前报发改委、能源局备案；各电力交易机构股份制改造工作应于 2018 年 12

月底前完成。 

【华北能监局发布《关于征求京津唐电网调频辅助服务市场运营规则（试行）（征求意见稿）》】华北

能监局日前发布了《关于征求京津唐电网调频辅助服务市场运营规则（试行）（征求意见稿）》，文件

提出，调频服务费用在包括火电（燃煤、燃气）、水电（含抽水蓄能）、新能源（风电、光伏）等京

津唐电网所有发电企业之间分摊；以火电机组为单位（燃气机组以整套为单位）按周申报可提供的

调频服务范围及价格，调频服务范围为机组实际出力上、下限，申报价格单位为（元/MW），申报价

格的最小单位是 0.1 元/MW，申报价格范围暂定为 0-12 元/MW。 

【能源局关于《能源行业市场主体信用信息修复管理办法(试行)》和《能源行业市场主体信用信息异

议处理办法(试行)》公开征求意见】国家能源局关于《能源行业市场主体信用信息修复管理办法(试

行)》和《能源行业市场主体信用信息异议处理办法(试行)》公开征求意见。办法规定，因谎报瞒报

事故、提供虚假材料办理相关行政许可事项、恶意违反电力市场交易规则等违法违规行为，被列为

严重失信的，不得予以信用修复，直至失信信息披露期限届满。 
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【广东省发布《关于征求广东电力现货市场机组发电成本测算办法及两个规范文件意见的函》】广东

省经济和信息化委发布了《关于征求广东电力现货市场机组发电成本测算办法及两个规范文件意见

的函》。 

【安徽降低一般工商业电价】安徽省物价局日前发布了《关于降低工商业单一制电价有关事项的通

知》，安徽省工商业及其他用电(单一制)目录电价每千瓦时降低 4.11 分，峰谷分时电价相应调整。 

【海南降低一般工商业电价】海南省物价局日前发布了《海南省物价局关于降低工商业及其他用户

单一制电价的通知》，电压等级不满 1 千伏从 0.8552 元/千瓦时调整为 0.7731 元/千瓦时，下调 8.21

分/千瓦时;电压等级 1 千伏及以上从 0.8452 元/千瓦时调整为 0.7641 元/千瓦时，下调 8.11 分/千瓦

时。 

【吉林省发布《关于进一步做好创新和完善促进绿色发展价格机制有关工作的通知》】吉林省物价局

日前发布了《关于进一步做好创新和完善促进绿色发展价格机制有关工作的通知(吉省价格〔2018〕

159 号)》，规定各地要严格落实国家电价政策。切实落实取消大工业用电中的电石、电解烧碱、合成

氨、电炉黄磷、铁合金生产用电、离子膜法氯碱生产用电的优待类别电价政策;严格落实已出台的差

别电价、阶梯电价和惩罚性电价政策。 

【江西降低一般工商业电价】江西省发改委日前发布了《关于进一步降低一般工商业电价有关事项

的通知》，自 2018 年 7 月 1 日起，电价中征收的国家重大水利工程建设基金标准每千瓦时降低 0.1

分；江西电网“一般工商业及其它用电”类别各电压等级销售电价每千瓦时降低 4.64 分；江西电网

“一般工商业及其它用电”类别各电压等级输配电价每千瓦时降低 4.54 分。其他销售电价、输配电

价不作调整。 

【北京降低一般工商业电价】北京市发改委日前发布了《关于调整本市输配电价有关问题的通知》，

自 2018 年 9 月 1 日起，2017-2019 年北京电网输配电价中一般工商业及其他用户电度电价每千瓦

时降低 4.29 分。北京市发改委日前发布了《关于降低本市一般工商业销售电价有关问题的通知》，

2018 年 9 月 1 日起，北京市城区一般工商业用户电度电价每千瓦时下调 3.67 分；本市郊区(含北京

经济技术开发区)一般工商业用户电度电价每千瓦时下调 5.56 分。 

【云南降低一般工商业电价】云南省物价局日前发布了《转发国家发改委关于利用跨省区电力交易

规模等措施降低一般工商业电价文件的通知》，将国家重大水利工程建设基金征收标准降低 25%，即

每千瓦时由 0.3 分调整为 0.225 分，产生的资金空间全部用于降低一般工商业及其他用电目录销售

电价，每千瓦时降低 0.2 分。云南省物价局日前发布了《关于再次降低一般工商业目录电价有关问

题的通知》，降低云南电网一般工商业及其他用电目录销售电价和输配电价，每千瓦时降低 4.04 分。 

【青海降低一般工商业电价】青海省发改委日前发布了《关于降低国家重大水利工程建设基金相应

降低一般工商业电价的通知》，青海省国家重大水利工程建设基金征收标准降低 25%，腾出的电价空

间用于降低一般工商业电价。一般工商业目录电价、输配电价同步降低 0.0026 元/千瓦时。 

 

2.2 水电要闻 

【能源局印发《关于加快推进一批输变电重点工程规划建设工作的通知》】国家能源局于 9 月 3 日印

发了《关于加快推进一批输变电重点工程规划建设工作的通知》，通知要求加快推进 9 项输变电重大

工程，预计 2018 年第四季度核准开工青海至河南特高压直流工程、陕北至湖北特高压直流工程、张

北到雄安特高压交流工程、雅中至江西特高压直流工程，2019 年核准开工白鹤滩至江苏特高压直流

工程、白鹤滩至浙江特高压直流工程、南阳-荆门-长沙特高压交流工程、云贵互联通道工程、闽粤联

网工程。 
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【能源局发布《关于安徽抽水蓄能电站选点规划调整有关事项的复函》】国家能源局发布《关于安徽

抽水蓄能电站选点规划调整有关事项的复函》，同意在初选桐城、宁国、岳西、毛尖山、霍山、清潭

沟、石台作为比选站点的基础上，确定桐城（拟装机 120 万千瓦）、宁国（120 万千瓦）、岳西（120

万千瓦）、石台（120 万千瓦）、霍山（120 万千瓦）站点为安徽电网 2025 水平年抽水蓄能规划调整

推荐站点。 

【能源局发布《关于广西抽水蓄能电站选点规划有关事项的复函》】国家能源局发布《关于广西抽水

蓄能电站选点规划有关事项的复函》，同意在初选南宁、武鸣、钦州、来宾、桂林、灌阳作为比选站

点的基础上，确定南宁（拟装机 120 万千瓦）站点为广西电网 2025 年新建抽水蓄能电站推荐站点。 

【发改委发布《关于修改<关于调整水电建设管理主要河流划分的通知>引用规范性文件的通知》】国

家发改委发布《关于修改<关于调整水电建设管理主要河流划分的通知>引用规范性文件的通知》。 

 

2.3 火电要闻 

【广东省发布《关于降低天然气发电上网电价有关事项的通知》】广东省发改委发布了《关于降低天

然气发电上网电价有关事项的通知》，通知指出，自 2018 年 7 月 1 日起，将省内现行上网电价高于

每千瓦时 0.665 元（含税）的天然气发电机组的上网电价统一降低为每千瓦时 0.665 元；省内新投

产燃气机组的上网电价统一调整为每千瓦时 0.665 元，调试运行期的上网电价为商业运行期上网电

价的 80%，即每千瓦时 0.532 元。 

 

2.4 核电要闻 

【田湾核电 4 号机组完成首次装料】2018 年 9 月 2 日 11 时 59 分，田湾核电 4 号机组首次装料作

业完成，为按计划开展 4 号机组后续调试和投产任务奠定了基础。 

【福清核电 6 号机组开始常规岛安装】2018 年 9 月 1 日 17 点 45 分，“华龙一号”示范工程福清核

电 6 号机组常规岛安装工作正式开始。 

 

2.5 新能源要闻 

【河北发改委印发《河北省“十三五”生物质发电规划》】河北发改委发布关于印发《河北省“十三

五”生物质发电规划》的通知，“十三五”期间，全省规划新建农林生物质发电 217.43 万千瓦，城

镇生活垃圾发电 111.15 万千瓦。 

 

三、 公司公告 

【岷江水电】公司召开董事会会议，选举吴耕为董事长。 

【申能股份】经呼和浩特市工商行政管理局核准，由公司全资设立的申能新能源（内蒙 古）有限公

司（以下简称“内蒙古新能源公司”）正式注册成立。 

【深圳能源】控股子公司深圳市能源环保有限公司参加贵州省盘州生活垃圾焚烧发电 PPP 项目和义

乌市再生资源利用中心 PPP 项目的竞标，近日获得中标通知。盘州项目预计总投资为人民币 46,634

万元，义乌项目预计总投资为人民币 27,808.25 万元。  
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【岷江水电】公司收到四川省成都市中级人民法院送达的《应诉通知书》、《举证 通知书》和《民事

起诉状》，四川省成都市中级人民法院已受理了中国建设银行股份有限公司成都第二支行诉公司金融

借款合同纠纷一案。 

【甘肃电投】公司收到全资子公司甘肃酒泉汇能风电开发有限责任公 司转来的涉诉事项和解协议，

酒汇风电全资子公司甘肃电投鼎新风电有限责任公司已与华锐风电科技（集 团）股份有限公司就买

卖合同纠纷一案达成和解。 

【韶能股份】公司召开董事会会议，审议通过了《关于为全资子公司新丰旭能生物质发电有限公司

银行 2 授信额度提供担保的议案》、《关于拟与中国华能集团清洁能源技术研究院有限公司 签订战

略合作协议的议案》、《关于控股子公司韶能集团耒阳电力实业有限公司对湖 南耒阳市城北电力有限

责任公司增资的议案》。 

【宁波热电】公司召开董事会会议，选举顾剑波为董事长。 

【嘉泽新能】公司拟终止发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易事项。 

【东旭蓝天】公司召开董事会会议，聘任侯继伟为总经理，审议通过了《关于为全资子公司东旭新

能源投资有限公司申请银行授信 续期提供担保的议案》。 

【皖能电力】公司收到深交所下发的《关于对安徽省皖能股份有限公司的重组问询函》。 

【深南电 A】公司及控股子公司深南电 （东莞）唯美电力有限公司、深南电（中山）电力有限公司

在广东省发改委发布的《关于降低天然气 发电上网电价有关事项的通知》所附的 调整上网电价的

天然气发电企业（机组）名单中，三家公 司的上网电价将从 0.715 元/千瓦时调整为 0.665 元/千

瓦时。 

【内蒙华电】公司收到控股股东北方联合电力有限责任公司进行股票质押的函，北方公司将持有的

公司无限售流通股 11.65 亿股进行了质押，与中信信托有限责任公司开展可续期融资业务，期限三

年，自 2018 年 8 月 31 日至 2021 年 8 月 31 日，用于融资补充流动资金。该次质押股份占

北方公司持有公司股份总额的 35.24%，占公司总股本 的 20.06%。北方公司持有公司无限售流通

股 33.05 亿股，占公司总股本的 56.91%。 

【湖南发展】公司收到湖南省发改委《关于再次降低一般工商业电价有关问题的通知》，自 2018 年 

9 月 1 日起，下调装机容量在 2.5 万千瓦及以上的水电 项目上网电价，公司所属部分电站相应调

整上网电价，预计会导致公司 2018 年 9 月 1 日至 12 月 31 日的净利润减少约 117 万元。 

【福能股份】公司控股子公司福建省福能龙安热电有限公司（福鼎热电厂项目）于近日建成投产。 

【华电国际】公司 2015 年非公开发行股票中有 2.11 亿股限售股（占公司总股本的 2.14%）将于

2018 年 9 月 8 日（因节假日因素，实际解禁 日期由 9 月 8 日顺延至 9 月 10 日）上市流通。 

【华通热力】公司接到持股 5%以上股东陈秀明函告，获悉陈秀明所持有公司的 70 万股股份被质押。

其持有公司股份数量 2670.56 万股，占公司总股本的比例为 22.25%。其所持有公司股份累计被质

押 的数量为 650.00 万股，占公司总股本的比例为 5.42%，占其所持公司股份比例为 24.34%。 

 

四、 风险提示 

 政策推进不及预期 

燃煤机组标杆上网电价的上调与否取决于“煤电联动”是否能够得到落地执行，2017 年的联动决策

在 1 月即已公布，2018 年到目前为止尚未公布。而燃煤机组标杆上网电价对于火电、部分大水电、
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核电的营业收入均有直接影响。此外，国家能源局对《关于减轻可再生能源领域涉企税费负担的通

知》仍在征求意见中，尚未最终公布，水电增值税的调降仍待确定。《核电管理条例（送审稿）》与

此情况类似，尚在公开征求意见阶段。 

 煤炭价格大幅上升 

2016 年煤炭去产能政策对于煤炭实际产量造成的降幅超出预期，煤炭优质产能的释放进度落后；且

环保限产进一步压制了煤炭的生产和供应；2017 年用电需求的大幅增长提高了煤炭生厂商及供应商

的议价能力，导致了电煤价格难以得到有效控制。 

 降水量大幅减少 

水电企业的营业成本主要是折旧费和各项财政规费等，没有燃料费用，因此成本变动小、可预测性

高。水电的经营业绩主要取决于来水和消纳情况，而来水情况与降水、气候等自然因素相关，可预

测性不高。 

 设备利用小时继续下降 

电力工业作为国民经济运转的支柱之一，供需关系的变化在较大程度上受到宏观经济运行状态的影

响，将直接影响到发电设备的利用小时数。 
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