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火电盈利环比改善》 ——2022-09-14

《环保与公用事业行业 2022 年中报回顾-新能源发电持续高增，

火电盈利环比改善》 ——2022-09-14

《环保与公用事业 202209 第 2 期-火电板块本周上涨 10.8%，海

外电力资产获市场关注》 ——2022-09-13

《环保公用 2022 年 9 月投资策略-细分板块半年报喜忧参半，云

南澜沧江、湖北清江汉江站点水情监测》 ——2022-09-04

《环保与公用事业202208第 4期-国内首家虚拟电厂管理中心成

立，分布式光伏运营商具备先发优势》 ——2022-08-28

市场回顾：本本周沪深 300 指数下跌 3.94%，公用事业指数下跌 7.92%，

环保指数下跌 6.95%，周相对收益率分别为-3.98%和-3.01%。申万 31 个

一级行业分类板块中，公用事业及环保涨幅处于第 30 和第 26 名。分板

块看，环保板块下跌 7.02%；电力板块子板块中，火电下跌 11.15%；水

电下跌 2.59%，新能源发电下跌 9.74%；水务板块下跌 4.51%；燃气板块

下跌 8.15%。

重要事件：国家统计局：8 月份，发电 8248 亿千瓦时，同比增长 9.9%，

增速比上月加快 5.4 个百分点，日均发电 266.1 亿千瓦时。1—8月份，

发电 5.6 万亿千瓦时，同比增长 2.5%。分品种看，8月份，火电、风电

增速加快，太阳能发电有所放缓，水电同比下降，核电降幅收窄。其中，

火电同比增长 14.8%，增速比上月加快 9.5 个百分点；风电增长 28.2%，

增速比上月加快 22.5 个百分点；太阳能发电增长 10.9%，增速比上月回

落 2.1 个百分点；水电下降 11.0%，上月为增长 2.4%；核电下降 0.6%，

降幅比上月收窄 2.7 个百分点。

专题研究：部分公司绿电收益率分析。三峡能源，2022H1 公司光伏、风

电度电净利润较 2021 年有所提升；ROE 较 2021 年下降 3 个 pct。华电

新能，近年来公司风电度电净利呈上升趋势，光伏度电净利呈下降趋势。

芯能科技，2022H1 综合度电收入较上年同期增加约 0.1 元/度，同比增

加约 22%。2022H1 度电净利润及单 GW 净利润涨幅较大。

投资策略：公用事业：1、新型电力系统中，必将大力推进电力现货市场交

易，促进辅助服务发展，“新能源+辅助服务”将成为其中重要交易模式，

推动储能，特别是抽水蓄能发展；2、政策推动煤炭和新能源优化组合，煤

价限制政策有望落地，火电盈利拐点出现。推荐有较大抽水蓄能和新能源规

划，估值处于底部的湖北能源；有抽水蓄能、化学储能资产注入预期，未来

辅助服务龙头文山电力；推荐“核电与新能源”双轮驱动中国核电；推荐积

极转型新能源，现金流充沛火电龙头华能国际、华润电力、中国电力等；有

资金成本、资源优势的新能源运营龙头三峡能源、龙源电力；分布式光伏运

营商芯能科技。

风险提示：环保政策不及预期；用电量增速下滑；电价下调；竞争加剧。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2021A 2022E 2021A 2022E

000883.SZ 湖北能源 买入 4.57 300 0.36 0.44 14.8 12.1

600995.SH 文山电力 买入 15.67 402 0.03 0.26 535.3 67.7

601985.SH 中国核电 买入 6.16 1161 0.46 0.63 14.5 10.6

600905.SH 三峡能源 买入 5.68 1626 0.20 0.31 30.8 19.6

001289.SZ 龙源电力 买入 19.10 1601 0.77 0.86 26.3 24.5

600011.SH 华能国际 买入 8.37 1314 -0.65 0.55 -13.9 16.6

0836.HK 华润电力 买入 14.60 702 0.33 0.33 50.8 50.8

2380.HK 中国电力 买入 3.88 420 -0.09 0.28 -52.0 15.9

603105.SH 芯能科技 买入 13.23 66 0.22 0.43 68.9 35.2

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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一、专题研究与核心观点

（一）异动点评

本周沪深 300 指数下跌 3.94%，公用事业指数下跌 7.92%，环保指数下跌 6.95%，

周相对收益率分别为-3.98%和-3.01%。申万 31 个一级行业分类板块中，公用事业

及环保涨幅处于第 30 和第 26 名。

分板块看，环保板块下跌 7.02%；电力板块子板块中，火电下跌 11.15%；水电下

跌 2.59%，新能源发电下跌 9.74%；水务板块下跌 4.51%；燃气板块下跌 8.15%。9

月 14 日，欧盟委员会提议禁止在欧盟市场上使用强迫劳动制造的产品，中国光伏

组件、电池、硅料均受影响。

（二）重要政策及事件

1、国家能源局：8 月全社会用电量同比增长 10.7%，1-8 月全社会用电量同比增

长 4.4%

9 月 15 日，国家能源局发布 1-8 月全社会用电量等数据。1-8 月，全社会用电量

累计 57839 亿千瓦时，同比增长 4.4%。分产业看，第一产业用电量 767 亿千瓦时，

同比增长 11.0%；第二产业用电量 37674 亿千瓦时，同比增长 1.4%；第三产业用

电量 10143 亿千瓦时，同比增长 6.1%；城乡居民生活用电量 9255 亿千瓦时，同

比增长 15.8%。

8 月份，全社会用电量 8520 亿千瓦时，同比增长 10.7%。分产业看，第一产业用

电量 132 亿千瓦时，同比增长 14.5%；第二产业用电量 5107 亿千瓦时，同比增长

3.6%；第三产业用电量 1612 亿千瓦时，同比增长 15.0%；城乡居民生活用电量 1669

亿千瓦时，同比增长 33.5%。

2、国家统计局：8 月份，火电、风电发电增速加快，太阳能发电有所放缓，水电

同比下降，核电降幅收窄

9 月 16 日，国家统计局发布 2022 年 8 月份能源生产情况。电力生产增速加快。8

月份，发电 8248 亿千瓦时，同比增长 9.9%，增速比上月加快 5.4 个百分点，日

均发电 266.1 亿千瓦时。1—8 月份，发电 5.6 万亿千瓦时，同比增长 2.5%。分品

种看，8 月份，火电、风电增速加快，太阳能发电有所放缓，水电同比下降，核

电降幅收窄。其中，火电同比增长 14.8%，增速比上月加快 9.5 个百分点；风电

增长 28.2%，增速比上月加快 22.5 个百分点；太阳能发电增长 10.9%，增速比上

月回落 2.1 个百分点；水电下降 11.0%，上月为增长 2.4%；核电下降 0.6%，降幅

比上月收窄 2.7 个百分点。

（三）专题研究——部分公司绿电收益率分析

三峡能源

2022H1 公司光伏上网电价同比下降 0.06 元/千瓦时，风电上网电价同比上升 0.01

元/千瓦时；光伏、风电度电净利润较 2021 年有所提升；ROE 较 2021 年下降 3 个

pct。近年来公司风电、光伏度电成本保持下降趋势。2019-2021 年公司光伏上网

电价持续下降，风电上网电价小幅波动；ROE 持续提升。

2022H1 公司风电、光伏平均利用小时数均高于全国平均，公司风电平均利用小时

为 1165 小时，较上年减少 119 小时，高于全国平均数 1154 小时。其中，福建、
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广东、河北、贵州、浙江、安徽、江西和新疆等区域平均利用小时数有所上升，

其他区域均有不同程度的下降。风电可利用率为 98.35%，同比下降 0.96 个 pct。

太阳能发电平均利用小时为 718 小时，与上年基本持平，高于全国平均数 690 小

时。其中，福建、广东、辽宁、云南、广西、江西、新疆和四川等区域平均利用

小时数有所下降，其他区域均有不同程度的提高。光伏电厂利用率 99.9%，较上

年略有提高。

图1：公司绿电上网电价和利用小时数情况 图2：公司绿电盈利情况

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理

湖北能源

2022H1 公司绿电板块 ROE 和绿电度电净利润明显下滑，绿电度电成本上升明显，

主要是由于绿电资源大力开发，项目建设原材料需求加剧，光伏海外市场价格持

续上涨，国内出口大增导致国内供给紧张且价格处于高位，对公司绿电业务投资

成本控制造成一定压力；绿电发电量同比增长 57.12%，绿电装机量同比增长

76.94%，近年来绿电累计装机增速大于发电量增速。

图3：公司绿电装机和发电量情况 图4：公司绿电盈利情况

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理

华电新能

近年来公司风电平均上网电价呈上升趋势，一方面系参与市场化交易电价有所升

高，拉高了平均上网电价；另一方面系公司在上网单价较高的中东南区域投产装

机增速较快所致。公司风电度电成本呈现下降趋势。公司风电成本主要是折旧及

人工成本等固定成本，变动成本占比较小，随着公司风电的平均利用小时数的提

升，公司风电度电成本呈现下降趋势。

近年来公司光伏平均上网电价呈下降趋势，主要系报告期内公司光伏装机规模持
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续新增，根据新能源行业推进平价上网政策的相关要求，新建光伏项目上网电价

较以前年度有所下降所致。公司光伏度电成本呈现下降趋势，公司光伏成本主要

由折旧及人工成本等固定成本构成，变动成本占比较小。2021 年度，受上游硅料

价格上涨因素的影响，公司 2021 年度光伏组件采购价格小幅上升，进而影响

2022Q1 光伏设备的折旧金额，造成 2022Q1 公司光伏度电成本略有上升。

图5：公司绿电上网电价和利用小时数情况 图6：公司绿电盈利情况

资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理

芯能科技

公司主营业务之一是自持分布式光伏电站，2022H1 发电收入占主营业务收入比重

为 93.77%，发电毛利率达 60.22%。公司自持分布式光伏电站皆是“自发自用，余

电上网”工商业分布式电站，该模式电费收入=屋顶资源业主自用电量×大工业电

价×折扣+余电上网电量×脱硫煤标杆电价。2021 年下半年以来 “分时电价”及

“电力市场化”政策持续推进，2021 年第四季度全国绝大部分省份大工业用电价

格有较明显的上调。公司发电量大部分供给屋顶资源业主（结算电量），大工业

电价上涨带动公司电费收入上涨。经公司披露，2022H1 综合度电收入（不含补贴）

较上年同期增加约 0.1 元/度，同比增加约 22%。2022H1 度电净利润及单 GW 净利

润涨幅较大。

大工业电价的上调使得未来新增电站项目的投资回报率空间进一步打开，同时也

体现了“自发自用，余电上网”光伏电站相较于“全额上网”光伏电站的优势所

在。公司自持电站中约 90%集中在浙江省，其余分布在江苏、河北、福建、江西、

安徽、广东、天津等地。浙江省《关于进一步完善我省分时电价政策有关事项的

通知》与 2021 年 10 月 15 日起执行，将全年大工业电价尖峰时段由原来的 2 个小

时增加至 4 小时，每年夏季 7、8月份及冬季 1、12 月份，全天尖峰时段由原来的

2 个小时增加至 6 小时，提高大工业尖峰电价每千瓦时 5.6 分、高峰电价每千瓦

时 6分。浙江省《关于调整高耗能企业电价的通知（征求意见稿）》自 2022 年 7

月 1日起，将省内共 634 家高耗能企业电价提高 0.172 元/千瓦时。江苏省自 2021

年 10 月 15 日起大工业用电高峰时段电价较市场交易购电价格上浮 71.96%；江西

省今年 1月 1日起执行大工业用电高峰上浮 50%，尖峰在高峰基础上上浮 20%；安

徽省今年 3 月 1 日起执行季节性高峰期间(1 月、7 月、8 月、9月、12 月)高峰电

价上浮 81.3%，其他月份高峰电价上浮 71%。

图7：公司绿电盈利情况 图8：公司控股装机和发电量情况
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资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理 资料来源：公司公告、国信证券经济研究所整理
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（四）核心观点：碳中和背景下，推荐新能源产业链+综合能源管

理

公用事业：1、新型电力系统中，必将大力推进电力现货市场交易，促进辅助服务

发展，“新能源+辅助服务”将成为其中重要交易模式，推动储能，特别是抽水蓄

能发展；2、政策推动煤炭和新能源优化组合，煤价限制政策有望落地，火电盈利

拐点出现。推荐有较大抽水蓄能和新能源规划，估值处于底部的湖北能源；有抽水蓄

能、化学储能资产注入预期，未来辅助服务龙头文山电力；推荐“核电与新能源”双

轮驱动中国核电；推荐积极转型新能源，现金流充沛火电龙头华能国际、华润电

力、中国电力等；有资金成本、资源优势的新能源运营龙头三峡能源、龙源电力；

分布式光伏运营商芯能科技。

环保行业：1、业绩高增，估值较低；2、商业模式改善，运营指标持续向好：3、

稳增运营属性显现，收益率、现金流指标持续改善。

二、板块表现

（一）板块表现

本周沪深 300 指数下跌 3.94%，公用事业指数下跌 7.92%，环保指数下跌 6.95%，

周相对收益率分别为-3.98%和-3.01%。申万 31 个一级行业分类板块中，公用事业

及环保涨幅处于第 30 和第 26 名。

图9：申万一级行业涨跌幅情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

分板块看，环保板块下跌 7.02%；电力板块子板块中，火电下跌 11.15%；水电下

跌 2.59%，新能源发电下跌 9.74%；水务板块下跌 4.51%；燃气板块下跌 8.15%。

图10：公用事业细分子版块涨跌情况
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

（二）本周个股表现

1、环保行业

本周 A 股环保行业股票多数下跌，申万三级行业中 65 家环保公司有 1家上涨，64

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是聚光科技（-0.07%）、上海洗霸（-0.68%）、

玉禾田（-1.38%）。

图11：A股环保行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

本周港股环保行业股票多数下跌，申万二级行业中 6 家环保公司有 0 家上涨，6

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是海螺创业（-2.19%）、齐合环保（-2.38%）、

中国光大绿色环保（-4.35%）。

图12：H股环保行业各公司表现
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

2、电力行业

本周 A 股火电行业股票多数下跌，申万指数中 28 家火电公司有 0 家上涨，28 家

下跌，0家横盘。涨幅前三名是粤电力 B（-3.56%）、*ST 华源（-4.87%）、新能

泰山（-6.64%）。

图13：A股火电行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

本周 A 股水电行业股票多数下跌，申万指数中 23 家水电公司有 0 家上涨，23 家

下跌，0 家横盘。涨幅前三名是长江电力（-1.88%）、国投电力（-4.42%）、川

投能源（-4.95%）。

本周 A 股新能源发电行业股票多数下跌，申万指数中 25 家新能源发电公司有 2

家上涨，23 家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是*ST 科林（9.56%）、兆新股份（0.67%）、

长青集团（-0.66%）。

图14：A股水电行业各公司表现 图15：A 股新能源发电行业各公司表现
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

本周港股电力行业股票多数下跌，申万指数中 18 家环保公司有 4 家上涨，14 家

下跌，0家横盘。涨幅前三名是丰盛控股（10.67%）、北京能源国际（1.28%）、

粤丰环保（0.41%）。

图16：H股电力行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

3、水务行业

本周 A 股水务行业股票多数下跌，申万三级行业中 23 家水务公司 1 家上涨，22

家下跌，0家横盘。涨幅前三名是国中水务（5.69%）、重庆水务（-2.42%）、兴

蓉环境（-3.93%）。

本周港股水务行业股票多数下跌，申万港股二级行业中 4 家环保公司有 0 家上涨，

4 家下跌，0家横盘。涨幅前三名是粤海投资（-2.81%）、中国水务（-2.90%）、

天津创业环保股份（-3.95%）。

图17：A股水务行业各公司表现 图18：H 股水务行业各公司表现
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

4、燃气行业

本周 A 股燃气行业股票多数下跌，申万三级行业中 26 家燃气公司 1 家上涨，24

家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是 ST 浩源（5.54%）、贵州燃气（-1.65%）、ST

金鸿（-3.66%）。

本周港股燃气行业股票多数下跌，申万港股二级行业中13家环保公司有2家上涨，

10 家下跌，1家横盘。涨幅前三名是中国燃气（1.42%）、中裕能源（0.99%）、

北京燃气蓝天（0.00%）。

图19：A股燃气行业各公司表现 图20：H 股燃气行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

5、电力服务

本周 A 股电力工程行业股票多数下跌，7家电力工程公司 0家上涨，7 家下跌，0

家横盘。涨幅前三名是山大地纬（-4.52%）、苏文电能（-5.69%）、杭州柯林

（-5.99%）。

图21：A股电力工程行业各公司表现
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

三、行业重点数据一览

（一）电力行业

1.发电量

电力生产增速加快。8 月份，发电 8248 亿千瓦时，同比增长 9.9%，增速比上月加

快 5.4 个百分点，日均发电 266.1 亿千瓦时。1—8月份，发电 5.6 万亿千瓦时，

同比增长 2.5%。

分品种看，8 月份，火电、风电增速加快，太阳能发电有所放缓，水电同比下降，

核电降幅收窄。其中，火电同比增长 14.8%，增速比上月加快 9.5 个百分点；风

电增长 28.2%，增速比上月加快 22.5 个百分点；太阳能发电增长 10.9%，增速比

上月回落 2.1 个百分点；水电下降 11.0%，上月为增长 2.4%；核电下降 0.6%，降

幅比上月收窄 2.7 个百分点。

图22：累计发电量情况（单位：亿千瓦时） 图23：1-8 月份发电量分类占比

资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理

图24：累计火力发电量情况（单位：亿千瓦时） 图25：累计水力发电量情况（单位：亿千瓦时）
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资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理

图26：累计核能发电量情况（单位：亿千瓦时） 图27：累计风力发电量情况（单位：亿千瓦时）

资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理

图28：累计太阳能发电量情况（单位：亿千瓦时）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

2.用电量

1—8月，全社会用电量累计 57839 亿千瓦时，同比增长 4.4%。分产业看，第一产

业用电量 767 亿千瓦时，同比增长 11.0%；第二产业用电量 37674 亿千瓦时，同

比增长 1.4%；第三产业用电量 10143 亿千瓦时，同比增长 6.1%；城乡居民生活用
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电量 9255 亿千瓦时，同比增长 15.8%。

8 月份，全社会用电量 8520 亿千瓦时，同比增长 10.7%。分产业看，第一产业用

电量 132 亿千瓦时，同比增长 14.5%；第二产业用电量 5107 亿千瓦时，同比增长

3.6%；第三产业用电量 1612 亿千瓦时，同比增长 15.0%；城乡居民生活用电量 1669

亿千瓦时，同比增长 33.5%。

图29：用电量月度情况（单位：亿千瓦时） 图30：8 月份用电量分类占比

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图31：第一产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图32：第二产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时)

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图33：第三产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图34：城乡居民生活月度用电量(单位：亿千瓦时)

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

3.电力交易
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2022 年 1-7 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 29565.3 亿千瓦

时，同比增长 43.5%，占全社会用电量比重为 60%，同比提高 16.2 个百分点。省

内交易电量合计为 23958.6 亿千瓦时，其中电力直接交易 23060.5 亿千瓦时（含

绿电交易 96 亿千瓦时、电网代理购电 4466.1 亿千瓦时）、发电权交易 830.3 亿

千瓦时、其他交易 67.8 亿千瓦时。省间交易电量合计为 5606.7 亿千瓦时，其中

省间电力直接交易 721.3 亿千瓦时、省间外送交易 4833.9 亿千瓦时、发电权交易

51.5 亿千瓦时。

2022 年 7 月份，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量 4931.3 亿千瓦时，

同比增长41.6%。省内交易电量合计为3900.5亿千瓦时，其中电力直接交易3762.8

亿千瓦时（含绿电交易 16.8 亿千瓦时、电网代理购电 718 亿千瓦时）、发电权交

易 124.8 亿千瓦时、其他交易 12.8 亿千瓦时。省间交易电量合计为 1030.8 亿千

瓦时，其中省间电力直接交易 126.1 亿千瓦时、省间外送交易 894.5 亿千瓦时、

发电权交易 10.2 亿千瓦时。。

2022年 1-7月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 23781.7亿千瓦时，

同比增长 45.0%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 23060.5

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 721.3 亿千瓦时。

2022 年 7 月份，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3888.8 亿千瓦时，

同比增长 46.2%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 3762.8

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 126 亿千瓦时。

图35：省内交易电量情况 图36：省间交易电量情况

资料来源：中电联、国信证券经济研究所整理 资料来源：中电联、国信证券经济研究所整理

2022年1-7月，国家电网区域各电力交易中心累计组织完成市场交易电量23392.1

亿千瓦时，同比增长 49.7%，占该区域全社会用电量的比重为 59.7%，其中北京电

力交易中心组织完成省间交易电量合计为 5145.7 亿千瓦时，同比增长 42.6%；南

方电网区域各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 4878.1 亿千瓦时，同比增

长 24.7%，占该区域全社会用电量的比重为 59.2%，其中广州电力交易中心组织完

成省间交易电量合计为 461 亿千瓦时，同比增长 45.6%；内蒙古电力交易中心累

计组织完成市场交易电量 1295 亿千瓦时，同比增长 22.3%，占该区域全社会用电

量的比重为 68.5%。2022 年 1-7 月，国家电网区域中长期电力直接交易电量合计

为 18396.2 亿千瓦时，同比增长 51.5%；南方电网区域中长期电力直接交易电量

合计为 4231.2 亿千瓦时，同比增长 25.8%；蒙西电网区域中长期电力直接交易电

量合计为 1154.4 亿千瓦时，同比增长 29.1%。

4.发电设备

截至 7 月底，全国发电装机容量 24.6 亿千瓦，同比增长 8.0%。其中，非化石能
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源发电装机容量 11.9 亿千瓦，同比增长 14.7%，占总装机容量的 48.3%，占比同

比提高 2.8 个百分点。水电 4.0 亿千瓦，同比增长 5.3%。火电 13.1 亿千瓦，同

比增长 2.8%，其中，燃煤发电 11.1 亿千瓦，同比增长 1.6%，燃气发电 11171 万

千瓦，同比增长 4.9%，生物质发电 3967 万千瓦，同比增长 16.4%。核电 5553 万

千瓦，同比增长 4.3%。风电 3.4 亿千瓦（其中，陆上风电和海上风电分别为 31698

和 2672 万千瓦），同比增长 17.2%。太阳能发电 3.4 亿千瓦（其中，光伏发电和

光热发电分别为 34294 和 57 万千瓦），同比增长 26.7%。

图37：全部发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图38：火电发电设备容量情况（单位：亿千瓦）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图39：水电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图40：核电发电设备容量情况（单位：亿千瓦）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图41：风电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图42：太阳能发电设备容量情况（单位：亿千瓦）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理
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图43：火电发电设备平均利用小时 图44：水电发电设备平均利用小时

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

1-7 月份，全国发电设备累计平均利用小时 2132 小时，比上年同期降低 84 小时。

分类型看，1-7 月份，全国水电设备平均利用小时为 2100 小时，比上年同期增加

168 小时。在水电装机容量排前 10 的省份中，除青海和贵州外，其他省份水电设

备平均利用小时均同比增加，其中，福建、广西、云南、湖南和四川增加超过 100

小时，分别增加 774、629、508、271 和 103 小时；全国火电设备平均利用小时为

2476 小时，比上年同期降低 118 小时，其中，燃煤发电设备平均利用小时为 2575

小时，比上年同期降低 105 小时，燃气发电设备平均利用小时为 1379 小时，比上

年同期降低 211 小时。

5.发电企业电源工程投资

1-7 月，全国主要发电企业电源工程完成投资 2600 亿元，同比增长 16.8%。其中，

水电 416 亿元，同比下降 22.6%；火电 405 亿元，同比增长 70.2%；核电 291 亿元，

同比增长 8.9%；风电 684 亿元，同比下降 31.0%；太阳能发电 773 亿元，同比增

长 304.0%。1-7 月，全国电网工程完成投资 2239 亿元，同比增长 10.4%。

图45：火电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图46：水电电源投资基本完成额（单位：亿元）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图47：核电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图48：风电电源投资基本完成额（单位：亿元）
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资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

（二）碳交易市场

1.国内碳市场行情

本周全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量 400 吨，总成交额 23,250.00 元。

挂牌协议交易周成交量 400 吨，周成交额 23,250.00 元，最高成交价 58.50 元/

吨，最低成交价 58.00 元/吨，本周五收盘价为 58.00 元/吨，与上周五持平。

本周无大宗协议交易。

截至本周，全国碳市场碳排放配额（CEA）累计成交量 195,156,127 吨，累计成交

额 8,559,273,469.58 元。

图49：全国碳市场价格走势图（单位：元/吨） 图50：全国碳市场交易额度（单位：万元）

资料来源：上海环境能源交易所、国信证券经济研究所整理 资料来源：上海环境能源交易所、国信证券经济研究所整理

表1：各地交易所碳排放配额成交数据（9.13 - 9.16）
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交易所 深圳 上海 北京 广东 天津 湖北 重庆 福建

合计成交量（吨） 4,242 40 150 318,887 0 9,089 20,110 35,896

较上周变动 -76.93% -50.00% -97.67% 7.07% - -82.40% 32335.48% -13.92%

合计成交额（元） 214,489 2,340 15,190 23,798,748 0 429,072 709,587 1,088,854

较上周变动 -76.12% -50.60% -97.14% 2.07% - -82.37% 23815.98% 7.34%

成交均价（元/吨） 50.56 59 101 75 - 47 35 30

较上周变动 3.48% -1.21% 22.90% -4.67% - 0.20% -26.27% 24.69%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

2.国际碳市场行情

根据欧洲气候交易所数据，9 月 12 日-9 月 15 日欧盟碳排放配额（EUA）期货成交

10150.4 万吨 CO2e，较前一周下降 46.45%。平均结算价格为 70.02 欧元/CO2e，

较前一周下跌 1.85%。

根据欧洲能源交易所数据，9 月 12 日-9 月 15 日欧盟碳排放配额（EUA）现货成交

35 万吨 CO2e，较前一周下降 19.72%。平均结算价格为 80.03 欧元/CO2e，较前一

周下跌 1.84%。

图51：欧洲气候交易所碳配额期货（万吨 CO2e） 图52：欧洲气候交易所碳配额现货（万吨 CO2e）

资料来源：欧洲气候交易所、国信证券经济研究所整理 资料来源：欧洲能源交易所、国信证券经济研究所整理

图53：欧洲气候交易所碳排放配额期货历史交易价格

资料来源：欧洲气候交易所，国信证券经济研究所整理
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（三）煤炭价格

本周港口动力煤现货市场价与上周基本持平，期货收盘价与上周相比有所下降。

环渤海动力煤 9 月 14 的价格为 734 元/吨，与上周基本持平；郑州商品交易所动

力煤期货主力合约价格 9 月 14 日报价 1018.8 元/吨，与上周相比下降。

图54：环渤海动力煤平均价格指数 图55：郑商所动煤期货主力合约收盘价(元/吨)

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

（四）天然气行业

本周国内 LNG 价格继续保持高位，较上周有所上涨，9 月 16 日价格为 6938 元/吨。

图56：LNG 价格显著下调后回升（元/吨） 图57：LNG 价格（元/吨）

资料来源：SHPGX、国信证券经济研究所整理 资料来源：SHPGX、国信证券经济研究所整理

四、行业动态与公司公告

（一）行业动态

1、电力

（1）国家能源局：8 月全社会用电量同比增长 10.7%，1-8 月全社会用电量同比

增长 4.4%

9 月 15 日，国家能源局发布 1-8 月全社会用电量等数据。1-8 月，全社会用电量

累计 57839 亿千瓦时，同比增长 4.4%。分产业看，第一产业用电量 767 亿千瓦时，

同比增长 11.0%；第二产业用电量 37674 亿千瓦时，同比增长 1.4%；第三产业用
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电量 10143 亿千瓦时，同比增长 6.1%；城乡居民生活用电量 9255 亿千瓦时，同

比增长 15.8%。

8 月份，全社会用电量 8520 亿千瓦时，同比增长 10.7%。分产业看，第一产业用

电量 132 亿千瓦时，同比增长 14.5%；第二产业用电量 5107 亿千瓦时，同比增长

3.6%；第三产业用电量 1612 亿千瓦时，同比增长 15.0%；城乡居民生活用电量 1669

亿千瓦时，同比增长 33.5%。

（2）国家统计局：8 月份，火电、风电发电增速加快，太阳能发电有所放缓，水

电同比下降，核电降幅收窄

9 月 16 日，国家统计局发布 2022 年 8 月份能源生产情况。电力生产增速加快。8

月份，发电 8248 亿千瓦时，同比增长 9.9%，增速比上月加快 5.4 个百分点，日

均发电 266.1 亿千瓦时。1—8 月份，发电 5.6 万亿千瓦时，同比增长 2.5%。分品

种看，8 月份，火电、风电增速加快，太阳能发电有所放缓，水电同比下降，核

电降幅收窄。其中，火电同比增长 14.8%，增速比上月加快 9.5 个百分点；风电

增长 28.2%，增速比上月加快 22.5 个百分点；太阳能发电增长 10.9%，增速比上

月回落 2.1 个百分点；水电下降 11.0%，上月为增长 2.4%；核电下降 0.6%，降幅

比上月收窄 2.7 个百分点。

（3）国常会：核准福建漳州 3、4 号机组和广东廉江 1、2 号机组核电项目，要

求确保绝对安全；2012 年以来第一次年内多次核准核电，并创核准台数新高

国务院总理李克强 13 日主持召开国务院常务会议，为提升能源保障能力和促进绿

色发展，会议决定，核准已列入规划、条件成熟的福建漳州二期、广东廉江一期

核电项目。强化全过程监管，确保安全万无一失。至此，2022 年核准核电机组 10

台，其中中国核电 4 台，国家核电 4 台，中广核 2 台。这是 2012 年以来，第一次

年内多次核准核电，也创核准台数新高，意味着核电审批常态化。当前在运核电

机组 53 台，年审批 10 台，意味着 15-20%增速可以维持。核电运营商估值可以得

到提升。10 台核电机组建设总投资约 1500 亿元，其中设备占比约 50%。带来巨大

设备市场。

（4）宁夏能源“十四五”规划印发：光伏 32.5GW+风电 17.5GW

9 月 13 日，宁夏回族自治区人民政府办公厅发布《关于印发宁夏回族自治区能源

发展“十四五”规划的通知》。通知指出“十四五”期间，光伏发电成为全区电

力增量主体，装机规模实现翻番，到 2025 年达到 3250 万千瓦以上。到 2025 年，

全区风电装机规模达到 1750 万千瓦以上。

（5）青海打造国家清洁能源产业高地：投运 100MW/200MWh 共享储能电站

9 月 13 日，青海省人民政府办公厅发布《关于印发青海打造国家清洁能源产业高

地 2022 年工作要点的通知》。《通知》指出，发展新型储能。力争开工建设大规

模电化学共享储能示范项目，投运 10 万千瓦/20 万千瓦时共享储能电站。以“揭

榜挂帅”形式开展空气压缩储能、熔盐储能等试点示范项目建设。全面推进第一

批大基地配套储能项目建设。

（6）上交所将于 10 月 11 日发布上证光伏产业指数和上证太阳能产业指数

9 月 9 日，上交所发布公告，上海证券交易所和中证指数有限公司将于 2022 年 10

月 11 日正式发布上证光伏产业指数和上证太阳能产业指数，为市场提供更多投资

标的。上证光伏产业指数从沪市选取 30 只业务涉及光伏发电产业的上市公司证券

作为指数样本，上证太阳能产业指数从沪市选取 50 只业务涉及光伏发电和光热发
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电产业的上市公司证券作为指数样本，进一步丰富上证绿色主题指数体系。

（7）甘肃张掖启动 2.2GW 风光竞配：配储不低于 20％，2h+

9 月 9 日，甘肃张掖市人民政府发布《张掖市“十四五”第二批风光发电项目竞

争性配置公告》。根据《公告》，竞配风光规模总计 2.2 吉瓦。其中，风电 11

个项目，共计规模为 1.6 吉瓦；光伏 6 个项目，共计规模为 600 兆瓦。申报截止

日期为 9 月 26 日。储能系统要求：项目新增储能不低于项目规模的 20％，储能

放电时长不小于 2小时，鼓励选择效率更好的集中式电网侧储能方式。

（8）天津：到 2025 年新建公共机构建筑、新建厂房屋顶光伏覆盖率力争达到 50%

9 月 14 日，天津市人民政府关于印发天津市碳达峰实施方案的通知，通知指出，

深化可再生能源建筑应用，推广光伏发电与建筑一体化应用，不断提升可再生能

源建筑应用比例。到 2025 年，城镇建筑可再生能源替代率达到 8%，新建公共机

构建筑、新建厂房屋顶光伏覆盖率力争达到 50%。

（9）工信部：全国已设 10235 个动力电池回收网点

9 月 16 日，工业和信息化部节能与综合利用司司长黄利斌在工信部举行的“新时

代工业和信息化发展”系列主题第八场新闻发布会上表示，截至 8 月底，190 余

家汽车生产、动力电池综合利用等企业在全国 31 个省、自治区、直辖市的 326

个地市级行政区设立了 10235 个回收服务网点，同时，培育了 45 家梯次和再生利

用骨干企业，探索形成“梯次电池以租代售”“废料换原材料”等一批新型商业

模式，回收利用体系正在逐步完善。

（二）公司公告

1、环保

【碧水源-停牌】：公司于 2022 年 8 月 10 日披露了中国城乡控股集团有限公司送

达的 《北京碧水源科技股份有限公司要约收购报告书》，公司股票自 2022 年 9

月 13 日（星期二）上午开市起停牌，并将在要约收购结果公告日开市起复牌。

【京蓝科技-减持】：公司高管王海东先生拟通过集中竞价方式减持本公司股份

64 万股，占公司总股本 0.06%。

【中国天楹-中标】：公司预中标河北省石家庄市元氏县住房和城乡建设局农村环

卫一体化项目（一标段），项目金额 0.65 亿元。

【富春环保-股权划转】：南昌市国资委同意水天集团将持有的富春环保 20.49%

（持股数量为 1.77 亿股）无偿划转至市政集团。

【碧水源-复牌】：中国城乡控股集团有限公司向除收购人及其一致行动人以外的

碧水源全体股东发出部分要约收购，要约收购股份数量为 4.07 亿股，占碧水源总

股本的 11.24%，要约价格为 6.00 元/股，本次要约收购期限已届满，碧水源将于

2022 年 9 月 16 日上午开市起复牌。

【同兴环保-战略合作】：公司决定共同建立“中国科大-同兴环保储能电池材料

及器件联合实验室”，开展锂离子电池、钠离子电池等储能电池电极材料相关的

基础、前瞻性技术和关键共性技术研究，并进行产学研合作。

【高能环境-中标】：公司中标绥化市三爱垃圾填埋场综合治理和生态修复项目
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（EPC）施工总承包，中标价 0.94 亿元。

2、电力

【宝新能源-项目核准】：公司广东陆丰甲湖湾电厂 3、4 号机组扩建工程(2×

1000MW)项目获得核准，项目总投资为 78.07 亿元。

【协鑫能科-定增解禁】：公司本次解除限售的限售股份为公司非公开发行的有限

售条件股份，本次解除限售股份数量为 2.7 亿股，占公司总股本的 16.69%，解除

限售股份的上市流通日为 2022 年 9 月 16 日。

【中国核电-项目核准】：2022 年 9 月 13 日，经国务院常务会议审议，决定对已

经全面安全评估审查且纳入国家规划的福建漳州核电项目 3、4 号机组予以核准。

【上海电力-减持】：长江电力及其一致行动人三峡集团于 2022 年 3 月 8 日至 9

月 9日，累计减持公司股份 1.19 亿股，同时因公司总股本增加，长江电力及三峡

集团持股比例被动稀释，以上原因共同导致长江电力及三峡集团合计持有公司股

份比例从 11.12%降低至 6.12%。

【江苏新能-对外投资】：公司拟与润德有限公司、江苏国信股份有限公司合资成

立江苏新能信悦光伏发电有限公司。新能信悦注册资本为人民币 0.85 亿元，公司

出资 0.43 亿元，占注册资本的 51%。

【吉电股份-对外投资】：公司全资子公司白城吉电绿电能源有限公司拟投资建设

白城绿电产业示范园配套电源一期 100 兆瓦风电项目，项目动态总投资 5.5 亿元。

扶余吉电新能源有限公司拟在吉林省扶余市投资建设扶余市三井子风电场五期

100 兆瓦风电项目。项目工程动态总投资 5.6 亿元（含储能设施 3500 万元）。

【粤电力 A-对外投资】：公司投资建设惠来电厂 5、6 号机组扩建工程，项目为 2

×1000MW 级超超临界二次再热煤电机组，总投资 80.5 亿元。

3、水务

【中持水务-中标】：公司中标焦作市城乡一体化示范区污水处理工程 EPC 总承包

一标段，项目总投资 4.7 亿元。

五、板块上市公司定增进展

表2：板块上市公司定增进展

公司简称 增发进度 增发价格 增发数量(万股) 预案公告日 股东大会公告日

长源电力 实施 6.01 19,966.72 2020/5/20 2021/1/14

新奥股份 实施 16.91 25,280.90 2021/10/27 2022/5/6

清新环境 董事会预案 0.00 42,111.63 2022/6/11 -

洪城水业 实施 6.66 8,647.16 2021/1/30 2021/11/2

协鑫能科 实施 13.90 27,086.33 2021/6/15 2021/7/1

鹏鹞环保 董事会预案 0.00 21,280.13 2022/8/10 -

川能动力 实施 22.93 2,693.13 2021/1/23 2021/2/9

上海电力 实施 6.17 19,957.94 2022/6/1 2022/6/17

华通热力 股东大会通过 7.04 6,084.00 2022/2/12 2022/5/21

威派格 实施 11.76 8,247.45 2021/6/29 2021/7/16

蓝天燃气 实施 12.44 3,215.43 2022/1/22 2022/5/7

海峡环保 实施 6.06 8,415.84 2021/8/24 2021/10/13
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中环装备 董事会预案 4.63 0.00 2022/6/6 -

天富能源 股东大会通过 0.00 25,000.00 2022/3/1 2022/3/17

豫能控股 实施 4.88 17,019.35 2020/10/20 2021/3/23

中持股份 实施 9.07 5,301.57 2020/12/30 2021/3/12

永福股份 发审委/上市委通过 0.00 5,557.56 2022/7/29 2022/8/15

东江环保 股东大会通过 0.00 26,378.01 2022/5/28 2022/7/13

新天绿能 实施 13.63 33,718.27 2020/12/22 2021/2/9

路德环境 股东大会通过 13.57 816.00 2022/5/16 2022/6/3

惠城环保 股东大会通过 11.72 3,000.00 2022/4/18 2022/5/20

太阳能 实施 6.63 90,212.94 2021/9/30 2021/10/19

晶科科技 股东大会通过 0.00 86,830.46 2022/7/21 2022/8/6

华电能源 股东大会通过 2.27 472,799.14 2022/5/7 2022/8/13

甘肃电投 股东大会通过 0.00 40,787.30 2022/2/22 2022/4/22

穗恒运 A 股东大会通过 0.00 24,662.98 2022/7/6 2022/8/16

高能环境 实施 11.20 24,625.00 2021/12/1 2021/12/17

浙江新能 股东大会通过 0.00 62,400.00 2022/3/19 2022/4/14

苏文电能 发审委/上市委通过 0.00 4,209.55 2022/4/12 2022/4/29

久吾高科 实施 33.00 312.12 2021/10/8 -

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

六、本周大宗交易情况

表3：本周大宗交易情况

代码 名称 交易日期 成交价
折价率

(%)

当日收

盘价

成交额

(万元)
买方营业部 卖方营业部

600116.SH 三峡水利 2022-09-15 9.81 -1.21 9.93 1,962.00

华泰证券股份有限公司苏州

分公司

华泰证券股份有限公司重庆江北

嘴证券营业部

002015.SZ 协鑫能科 2022-09-14 14.00 -1.82 14.26 1,400.00

长城证券股份有限公司武汉

云林街证券营业部

长城证券股份有限公司武汉杨园

南路证券营业部

002015.SZ 协鑫能科 2022-09-14 14.00 -1.82 14.26 3,710.00

长城证券股份有限公司武汉

杨园南路证券营业部

长城证券股份有限公司武汉杨园

南路证券营业部

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

七、风险提示

疫情影响；环保政策不及预期；用电量增速不及预期；电价下调；天然气终端售价下

调。

公司盈利预测

附表：公司盈利预测及估值

公司 公司 投资
收盘价

EPS PE PB

代码 名称 评级 2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 2022

000883.SZ 湖北能源 买入 4.57 0.36 0.44 0.54 12.7 10.4 8.5 1.0

601985.SH 中国核电 买入 6.16 0.46 0.63 0.70 13.4 9.8 8.8 1.5

600905.SH 三峡能源 买入 5.68 0.20 0.31 0.37 28.8 18.3 15.4 2.2
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600011.SH 华能国际 买入 8.37 -0.65 0.55 0.82 -12.8 15.2 10.2 2.5

2380.HK 中国电力 买入 3.88 -0.09 0.28 0.38 -45.3 13.9 10.2 1.0

000875.SZ 吉电股份 买入 6.32 0.16 0.21 0.55 39.2 30.1 11.5 1.6

0836.HK 华润电力 买入 14.60 0.33 0.33 2.16 44.2 44.2 6.8 0.8

600995.SH 文山电力 买入 15.67 0.03 0.26 0.34 476.3 60.3 46.1 18.0

001289.SZ 龙源电力 买入 19.10 0.77 0.86 0.99 26.3 24.5 21.3 2.8

603105.SH 芯能科技 买入 13.23 0.22 0.43 0.60 68.9 35.2 25.3 4.5

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 港股单位为港币
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