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 行情回顾：本周电力板块下跌 4.14%，同期沪深 300 指数下跌 3.51%。各

子板块全线下跌，其中跌幅最小的是水电板块，下跌 3.44%；跌幅最大的

是光伏板块，下跌 9.02%。本周涨幅前三的公司是东方能源、郴电国际、

广安爱众；跌幅前三的公司是岷江水电、长源电力、中闽能源。 

 能源局发布前三季度光伏建设运行情况，新增装机放缓：11 月 19 日，国

家能源局发布 2018 年前三季度光伏建设运行情况。2018 年前三季度，我

国光伏发电新增装机 3454.4 万千瓦，同比下降 19.7%，其中，光伏电站

1740.1 万千瓦，同比减少 37.2%；分布式光伏 1714.3 万千瓦，同比增长

12%。截至 9 月底，全国光伏发电装机容量达到 16474.3 万千瓦，其中，

光伏电站 11794.1 万千瓦，分布式光伏 4680.2 万千瓦。前三季度光伏发

电量 1338.3 亿千瓦时，同比增长 56.2%；弃光率 2.9%，同比下降 2.7 个

百分点。 

 CAP1400 环评公示，大概率年内开建：11 月 23 日，生态环境部发布《关

于大型先进压水堆核电站重大专项 CAP1400 示范工程环评审批意见的公

示》，公示期为 2018 年 11 月 23 日－2018 年 11 月 29 日。 

 投资建议：通过对比部分在建机组环评公示和 FCD 的时间，可以发现开

工与环评结束的时间间隔为 12-125 天，且大部分在环评结束后的三周内

开工建设，“国和一号”（CAP1400）示范项目——山东荣成石岛湾国核示

范电站一期工程大概率将在 2018 年内开工建设。核电时隔三年后再次重

启，板块性行情可期，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，建议关注拟回归 A 股、国内装机第一的中

广核电力。水电板块推荐水火共济、攻守兼备的国投电力。火电板块建议

关注全国龙头华能国际、国电投旗下上海电力。 

 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 

11 月 19 日-11 月 23 日，电力板块下跌 4.14%，同期沪深 300 指数下跌 3.51%。各子板块全线下跌，

其中跌幅最小的是水电板块，下跌 3.44%；跌幅最大的是光伏板块，下跌 9.02%。本周涨幅前三的

公司是东方能源、郴电国际、广安爱众；跌幅前三的公司是岷江水电、长源电力、中闽能源。 

图表1 11 月 19 日-11 月 23 日，水电板块跌幅最小，光伏板块跌幅最大 

 

资料来源: Wind，平安证券研究所 

 

图表2 11 月 19 日-11 月 23 日电力板块涨、跌幅前 10 个股 

涨幅榜 跌幅榜 

东方能源 3.26% 岷江水电 -25.88% 

郴电国际 0.81% 长源电力 -20.95% 

广安爱众 0.00% 中闽能源 -14.78% 

桂东电力 0.00% 闽东电力 -13.25% 

滨海能源 -0.60% 华通热力 -12.09% 

华能国际 -0.74% *ST 凯迪 -10.22% 

华电国际 -0.92% 东旭蓝天 -10.03% 

涪陵电力 -1.71% 华银电力 -9.71% 

黔源电力 -1.77% 天富能源 -8.76% 

川投能源 -2.29% 赣能股份 -8.73% 

资料来源: Wind，平安证券研究所 

 

1.2 行业观点 

 能源局发布前三季度光伏建设运行情况，新增装机放缓 

11 月 19 日，国家能源局发布 2018 年前三季度光伏建设运行情况。2018 年前三季度，我国光伏发

电新增装机 3454.4 万千瓦，同比下降 19.7%，其中，光伏电站 1740.1 万千瓦，同比减少 37.2%；

分布式光伏 1714.3 万千瓦，同比增长 12%。截至 9 月底，全国光伏发电装机容量达到 16474.3 万

千瓦，其中，光伏电站 11794.1 万千瓦，分布式光伏 4680.2 万千瓦。前三季度光伏发电量 1338.3
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亿千瓦时，同比增长 56.2%；弃光率 2.9%，同比下降 2.7 个百分点。弃光主要集中在新疆和甘肃，

其中，新疆（不含兵团）弃光电量 17.3 亿千瓦时，弃光率 16%，同比下降 5.4 个百分点；甘肃弃光

电量 7.8 亿千瓦时，弃光率 10%，同比下降 11 个百分点。 

图表3 2018 年前三季度全国光伏建设运行情况 

省（区、市） 

 

累计装机容量（万千瓦） 新增装机容量（万千瓦） 

 
其中：光伏电站 

 
其中：光伏电站 

总计 16474 11794 3454 1740 

北京 36 5 11 0 

天津 105 79 38 26 

河北 1127 792 259 131 

山西 804 648 214 118 

内蒙古 880 870 137 129 

辽宁 290 214 67 30 

吉林 201 141 42 33 

黑龙江 195 137 101 66 

上海 85 6 27 4 

江苏 1237 718 329 134 

浙江 1089 361 275 46 

安徽 1069 654 181 88 

福建 138 36 46 2 

江西 526 290 76 13 

山东 1314 628 262 48 

河南 962 585 259 55 

湖北 504 331 90 28 

湖南 271 117 95 32 

广东 494 263 162 70 

广西 109 86 40 23 

海南 100 87 67 60 

重庆 42 39 30 28 

四川 172 161 37 35 

贵州 181 172 44 37 

云南 320 308 87 80 

西藏 89 89 10 10 

陕西 617 544 93 68 

甘肃 804 777 19 11 

青海 955 946 165 161 

宁夏 786 737 166 149 

新疆自治区 935 934 27 26 

新疆兵团 39 39 0 0 

资料来源：国家能源局，平安证券研究所 

 

 CAP1400 环评公示，大概率年内开建 

11 月 23 日，生态环境部发布了《关于大型先进压水堆核电站重大专项 CAP1400 示范工程环评审批

意见的公示》，公示期为 2018 年 11 月 23 日－2018 年 11 月 29 日（5 个工作日）。 



 

 

 

 

 电力·行业周报 

请务必阅读正文后免责条款  4 / 8 

 

大型先进压水堆核电站重大专项（国核示范电站）是国家确定的 16 个重大科技专项之一，规划建设

两台 CAP1400 型压水堆核电机组。工程总投资约为 426 亿元人民币，其中环保设施投资约为 32.8

亿元人民币；工程位于山东省荣成市宁津所街道东南的石岛湾厂址内。 

我们统计了生态环境部公布的信息，通过对比部分在建机组进行环评公示和FCD的时间，可以发现：

按照同一期工程一次批复两台机组，两台机组先后开工建设的规律，筛除第二台开工的机组后，第

一台机组的开工时间与环评开始的时间间隔为 19-132 天；考虑到环评 5 个工作日（7 个自然日）

的公示期，则开工与环评结束的时间间隔为 12-125 天。观察可比的田湾 3 号、福清 5 号、防城港

3 号、红沿河 5 号这 4 台机组，除了红沿河 5 号外的其余三台机组，均在环评结束后的三周内开工

建设。 

此外，根据我们与业内人士交流的情况看，“国和一号”（CAP1400）示范项目——国核示范电站（山

东荣成石岛湾）一期工程将于 2018 年内开工建设。这也符合上述推测的结果。 

图表4 国内在建核电项目（截止 2018 年 11 月 16 日，含 CAP1400 示范项目） 

运营商 地区 核电站 机组 堆型 
额定功率

（MWe） 

环评公示时间

（建造阶段） 
开工时间 

间隔时间

（天） 

中核 

江苏连云港 田湾 

4# WWER-1000 1060 2012/12/13 2013/9/27 288 

5# CNP1000 1089 2015/12/8 2015/12/27 19 

6# CNP1000 1089 2015/12/8 2016/10/29 326 

福建福清 福清 
5# HPR1000 1150 2015/4/17 2015/5/7 20 

6# HPR1000 1150 2015/4/17 2015/12/22 249 

福建霞浦 霞浦 1# CFR600 600 
 

2017/12/29 
 

中广核 

广东阳江 阳江 6# ACPR1000 1086 2013/9/3 2013/12/23 111 

广东台山 台山 
1# EPR 1750 

 
2009/12/21 

 
2# EPR 1750 

 
2010/4/15 

 

广西防城港 防城港 
3# HPR1000 1180 2015/11/30 2015/12/24 24 

4# HPR1000 1180 2015/11/30 2016/12/23 389 

辽宁大连 红沿河 
5# ACPR1000 1119 2014/11/17 2015/3/29 132 

6# ACPR1000 1119 2014/11/17 2015/7/24 249 

国电投 

山东烟台 海阳 2# AP1000 1250 
 

2010/9/16 
 

山东威海 石岛湾 
1# CAP1400 1534 2018/11/23 待定 

 
2# CAP1400 1534 2018/11/23 待定 

 
华能 山东威海 石岛湾 1# HTR200 211 

 
2012/12/9 

 

资料来源：国家核安全局，公司公告，平安证券研究所 

 

二、 行业动态 

2.1 政策要闻 

【广东发布 2019 年年度双边协商交易初步成交结果】广东电力交易中心发布 2019 年年度双边协商

交易完成交易校核的初步成交结果，供应方 73 家成交， 需求方 83 家成交， 确认 243 项， 成交

电量 11890112.4908 万千瓦时。成交平均价差-45.09 厘/千瓦时。 

【海南联网二回工程海上部分施工】11 月 15 日，海南联网二回工程海上部分施工正式实施。海南

联网二回工程，是国内第二条 500 千伏超高压、长距离、大容量的跨海联网工程，工程建成后南方

主网与海南电网“二次牵手”，海南岛与大陆实现双回线路跨海联网。 
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【四川发布《关于进一步做好增量配电业务试点工作的通知》】四川省发改委、四川省能源局联合发

布《关于进一步做好增量配电业务试点工作的通知》，要求国家电网公司（包括国网四川省电力公司）

不得控股增量配电网运营企业，可以参股；增量配电区域内包含少量的居民、农业、重要公用事业

用户，其运营主体可由各地自行确定国有控股或社会资本控股；增量配电业务试点项目方案批复后，

必须在 2 个月内确定项目业主，1 年内建成投运。 

【江西发布《关于做好四大重点行业电力用户进入市场相关工作的通知》】江西省能源局发布《关于

做好四大重点行业电力用户进入市场相关工作的通知》，在放开电压等级为 35kV 及以上用户、省级

及以上园区内电压等级为 10kV 及以上用户自愿进入市场参与电力直接交易基础上，组织开展煤炭、

钢铁、有色、建材四个重点行业电力用户进入市场，设置过渡期一年；2020 年四大重点行业电力用

户应全面进入市场，全电量参与电力直接交易 ，不再执行目录电价。 

【贵州发布《关于降低国家重大水利工程建设基金的补充通知》】贵州省发改委日前发布了《省发展

改革委关于降低国家重大水利工程建设基金的补充通知》，自 2018 年 7 月 1 日起，将国家重大水利

工程建设基金从每千瓦时 0.3 分钱调整为 0.225 分钱。 

 

2.2 火电要闻 

【河南发布《关于明确部分发电机组上网电价的通知》】河南省发改委发布《关于明确部分发电机组

上网电价的通知》，规定天然气分布式能源项目余量上网电价按 0.3879 元/千瓦时执行。 

 

2.3 核电要闻 

【深圳印发《关于进一步加快发展战略性新兴产业实施方案的通知》】深圳市人民政府近日印发《深

圳市人民政府印发关于进一步加快发展战略性新兴产业实施方案的通知》。方案指出，要积极发展新

能源汽车、先进核电、可再生能源、高效储能、智能电网及智慧能源等领域，推动产业向价值链高

端发展。 

【生态环境部发布《小型核动力厂非居住区和规划限制区划分原则与要求（征求意见稿）》】生态环

境部发布了关于征求《小型核动力厂非居住区和规划限制区划分原则与要求（征求意见稿）》意见的

函，文件适用于发电、供热、供汽等用途，采用固有安全特征的路基小型核动力厂，包括高温气冷

堆和单堆热功率低于 300 兆瓦的轻水型反应堆等。 

【生态环境部发布《关于大型先进压水堆核电站重大专项 CAP1400 示范工程环评审批意见的公示》】

生态环境部发布了《关于大型先进压水堆核电站重大专项 CAP1400 示范工程环评审批意见的公示》，

工程总投资约为 426 亿元人民币，其中环保设施投资约为 32.8 亿元人民币。 

【福清核电 6 号机组进入安装阶段】11 月 19 日，中国核建承建的“华龙一号”示范工程福清核电 6

号机组核岛内穹顶封顶，施工建造由土建阶段进入安装阶段。 

【新一代铀浓缩离心机大型商用示范工程通过竣工验收】11 月 19 日，由中核集团自主研发，具有

完全自主知识产权的我国新一代铀浓缩离心机大型商用示范工程在中核陕西铀浓缩有限公司顺利通

过国家竣工验收。 

 

2.4 新能源要闻 

【能源局发布 2018 年前三季度光伏建设运行情况】国家能源局发布 2018 年前三季度光伏建设运行

情况。2018 年前三季度，我国光伏发电新增装机 3454.4 万千瓦，同比下降 19.7%，其中，光伏电
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站 1740.1 万千瓦，同比减少 37.2%；分布式光伏 1714.3 万千瓦，同比增长 12%。截至 9 月底，全

国光伏发电装机容量达到 16474.3 万千瓦，其中，光伏电站 11794.1 万千瓦，分布式光伏 4680.2

万千瓦。前三季度光伏发电量 1338.3 亿千瓦时，同比增长 56.2%；弃光率 2.9%，同比下降 2.7 个

百分点。弃光主要集中在新疆和甘肃，其中，新疆（不含兵团）弃光电量 17.3 亿千瓦时，弃光率 16%，

同比下降 5.4 个百分点；甘肃弃光电量 7.8 亿千瓦时，弃光率 10%，同比下降 11 个百分点。 

 

三、 公司公告 

【天富能源】公司召开董事会会议，审议通过《关于公司向中国银行申请长期贷款的议案》、《关于

公司子公司新疆天富天源燃气有限公司开展融资租赁业 务的议案》。 

【惠天热电】公司及公司控股子公司 2018 年累计收到各区相关部门拔付补贴款 1.25 亿元，其中的

1108.54 万元计入 2018 年度损益，其余 1.14 亿元为收回以往年度其他应收款项。 

【宁波热电】公司召开董事会会议，审议通过《关于对外投资建设望江热电联产项目的议案》、《关

于增加以闲置募集资金购买理财产品金额的议案》。 

【豫能控股】公司召开董事会会议，审议通过《关于选举赵书盈先生为董事长的议案》、《关于申请

光大银行流资授信的议案》、《关于聘任代艳霞女士为董事会秘书的议案》。 

【深圳能源】公司召开董事会会议，审议通过《关于聘任副总裁的议案》、《关于制定深能燃气控股

长效激励约束机制方案的议案》、《关于财务公司为售电公司开具保函的议案》。 

【皖能电力】公司召开董事会会议，审议通过《关于对阜阳华润电力有限公司进行增资扩股的议案》。 

【上海电力】公司召开董事会会议，审议通过《公司关于引进投资者对部分子公司增资实施市场化

债转 股的议案》、《公司关于注册非公开定向债务融资工具的议案》、《公司关于新增 2018 年日常关

联交易的议案》、《公司关于变更募投项目实施方式的议案》。 

【赣能股份】公司召开董事会会议，审议通过《公司关于部分固定资 产进行核销的议案》。 

【东方能源】公司在江苏省扬州市及宝应县设立了扬州东方新能源发电有限公司、宝应东方新能源

发电有限公司，目前已经完成工商登记注册。 

【湖南发展】公司控股子公司湖南发展春华 健康投资有限公司收到湖南省长沙 县人民法院送达的

《应诉通知书》、《民事起诉状》等相关法律文书。 

【黔源电力】公司召开董事会会议，审议通过《贵州黔源电力股份有限公司 关于控股子公司贵州北

源电力股份有限公司拟开展融资租赁业务的议案》、《贵州黔源电力股份有限公司 为控股子公司贵州

北源电力股份有限公司融资租赁业务提供担保的议案》。 

【穗恒运 A】公司召开董事会会议，选举钟英华为董事长。 

【中闽能源】公司全资子公司福建中闽能源投资有限责任公司以现金方式向股东分配利润 1.40 亿

元，占其可分 配利润的 99.53%。公司于 2018 年 11 月 20 日收到中闽有限的分红款 1.40 亿元，

但不会影响公司 2018 年度整体经营业绩。 

【东方能源】公司财务总监刘启于 2018 年 11 月 13 日通过个人账户 在二级市场增持公司股份 

1.13 万股，占公司总股本的 0.001%， 均价 3.38 元/股。增持后，刘启持有公司股份 3.87 万股，

占公司总股本的 0.0035%。 
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【湖南发展】公司收到控股股东湖南发展资产管理集团有限公司通知，获悉湖南发展集团所持有的

9800 万股公司股票全部解除质押。截至公告披露日，湖南发展集团持有公司股票 2.09 亿股，占公

司总股本的 44.99%，其所持有的公司股票已全部解除质押。 

【郴电国际】公司第一大股东郴州市发展投资集团有限公司拟在 6 个月内通过二级市场集中竞价、

大宗交易等方式增持公司股份，计划增持金额不低于 1.00 亿元，不高于 1.50 亿元，增持价格不高

于 12 元/股。公司股东临武县水利电力有限责任公司计划 6 个月内通过二级市场集中竞价、大宗交

易、协议转让等方式增持公司股份，计划增持金额不低于 1000 万元，不高于 1500 万元。公司股

东汝城县水电有限责任公司计划 6 个月内通过二级市场集中竞价、大宗交易、协议转让等方式增 持

公司股份，计划增持金额不低于 1000 万元，不高于 1500 万元。公司 股东宜章县电力有限责任

公司计划 6 个月内通过二级市场集中竞价、大宗交易、协议转让等方式增 持公司股份，计划增持

金额不低于 1000 万元，不高于 1500 万元。 

【红阳能源】公司召开董事会会议，审议通过了《关于拟出资收购辽宁辽能风力发电有限公司 30%

股权的议案》。公司控股子公司沈阳焦煤股份有限公司与内蒙古白音华蒙东露天煤业有限公司签订了

《煤矿产能置换 指标交易合同》，转让 119 万吨产能指标，交易价格人民币 130 元/吨，指标转 让

总价为人民币 1.55 亿元（含税）。 

 

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、

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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