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[Table_Summary]  23年 4月煤电项目核准 /开工规模为 7.7/13.1GW，秦皇岛动力煤价先涨后跌。

23 年初至今累计新增核准/开工/建成投产规模分别约 27.3/25.8/10.9GW，其中

4 月新增核准规模 7.7GW，开工规模为 13.1GW，新增投产规模为 3.3GW。截

至本周 4 月 21 日，秦皇岛 Q5500 动力煤价格为 1020 元/吨，较上周五 1000

元/吨上升了 20元/吨，涨幅为 2.0%；进口煤价防城港印尼煤 Q5500场地价为

1095 元/吨，与上周持平。展望后市，预计短期内煤价震荡下跌，长期来看，

预计迎峰度夏旺季采购前煤价承压运行趋势不改。 

 本周多晶硅呈现加速下跌态势，三峡水库水位同比偏低。本周 182mm/150um

单晶硅片成交均价下跌 0.3%，周五均价为 190 元/千克，本周多晶硅料呈现加

速下跌趋势，周环比下跌达 5.9%，3月以来，多晶硅价格已下跌 45元/千克，

跌幅达 19.1%，展望后市，多晶硅料或将持续延续价格下跌的趋势。21日三峡

水库入库流量 7200立方米/秒，较 21/22年同比下降 20.0%/48.6%；出库流量

6450 立方米/秒，较 21/22年同比下降 51.5%/56.4%；水库水位 155米，较 21/22

年同比下降 3.9%/6.1%，本周三峡水库水位均值为 155 米。 

 四川省印发《2023年四川省电力需求侧市场化响应实施方案》，助力调动电力

需求侧灵活负荷资源。4月 19日印发的《方案》中，明确了电力用户和负荷聚

合商的准入条件和响应组织流程，提出”保底+分成”、”固定价格”两种代理合同

签订方式。同日，四川省发改委发布特急文件，通知中明确需求响应价格的上/

下限暂定为 3/0元/千瓦时。《方案》进一步完善了四川电力需求侧市场化响应

机制的建设，有利于促进负荷高峰时段全省电力供需平衡，确保迎峰度夏。 

 投资策略与重点关注个股：本周煤价先涨后跌，中长期继续面临下行压力，建

议重点关注高弹性火电及补贴占比较高的优质绿电企业：1）火电：华电国际、

国电电力、华能国际、内蒙华电等；2）风光：三峡能源、广宇发展、林洋能源

等；3）水核：长江电力、中国核电等；4）其他：青达环保、协鑫能科等。 

 风险提示：产业建设不及预期、政策落实不及预期风险等。 

重点公司盈利预测与评级 

代码  名称  
当前  

价格  

投资  

评级  

EPS（元）  PE 

22A/E 23E 24E 22A/E 23E 24E 

600027.SH 华电国际  5.93 买入  0.01 0.51 0.65 581.45 11.72 9.31 

600795.SH 国电电力  3.87 买入  0.16 0.40 0.47 26.96 9.66 8.18 

600863.SH 内蒙华电  3.77 买入  0.35 0.50 0.59 10.77 7.51 6.44 

600011.SH 华能国际  8.73 买入  -0.47 0.53 0.72 -16.17 16.76 12.28 

600905.SH 三峡能源  5.46 买入  0.83 0.34 0.41 22.78 16.10 13.55 

000537.SZ 广宇发展  11.51 买入  0.34 0.67 1.14 38.95 17.35 10.15 

601222.SH 林洋能源  7.36 买入  0.40 0.57 0.75 18.74 13.19 10.12 

600900.SH 长江电力  21.06 买入  0.94 1.25 1.31 22.32 16.94 16.14 

601985.SH 中国核电  6.72 买入  0.52 0.58 0.63 13.00 11.74 10.76 

002015.SZ 协鑫能科  14.18 买入  0.39 0.85 1.20 33.46 17.03 11.99 

688501.SH 青达环保  22.99 - 0.62 1.20 1.76 41.78 19.72 13.39 

数据来源：wind，西南证券 
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1 煤价先涨后跌，四川试行电力需求侧市场化响应方案 

23 年 4 月煤电项目核准规模为 7.7GW，开工规模为 13.1GW，项目多集中于缺电省份

和风光大基地。据电力圈和北极星电力网等数据显示，我国 23 年 1-4 月累计新增核准、开

工和建成投产规模分别 27.3GW、25.8GW 和 10.9GW，其中 4 月新增核准规模 7.7GW，开

工规模为 13.1GW，新增投产规模为 3.3GW。本周新增 1 个核准项目，1 个开工项目和 2 个

建成投产项目。分省份看，新建机组主要集中在缺电省份（广东、安徽、新疆、江苏、江西、

湖北等）和风光大基地（山西、内蒙古等）。分运营商看，有煤炭资产的央企集团的新建机

组项目占比较高，其中国家能源集团以 54.3GW 遥遥领先，占比高达 19.7%，头部效应显著。 

表 1：22 年初至今煤电项目梳理 

2022 年初至今煤电项目审批及新增投产总量  

进度  年初至今装机量（GW）  本周公告装机量（GW）  上周公告装机量（GW）  本周环比  

签约  34.45  2.20  0.00  - 

核准  112.51  0.00  4.00  -100.0% 

招 /中标  86.06  1.32  1.45  -9.0% 

开工  83.28  0.70  2.49  -71.9% 

建成投产  35.11  0.67  0.20  235.0% 

其他进度  58.68  3.32  2.00  66.0% 

合计  410.10  8.21  10.14  -19.0% 

数据来源：电力圈，北极星电力网，北极星火力发电网，西南证券整理（注：核准前公示、拟核准暂时计入核准，投产为新增投产规模；由于项

目进度实时更新，同一项目可能出现在不同月份下的各个环节，存在一定误差） 

图 1：23 年初至今煤电新增核准规模约 27.3GW  图 2：23 年初至今煤电新增开工规模约 25.8GW 

 

 

 

数据来源：电力圈，北极星电力网，北极星火力发电网，西南证券整理

（注：核准前公示、拟核准暂时计入核准） 
 

数据来源：电力圈，北极星电力网，北极星火力发电网，西南证券整理 

本周煤炭价格先涨后跌，周环比涨幅为 2.0%。2 月份秦皇岛 Q5500 动力煤价格波动较

大，2 月 14 日，秦皇岛 Q5500 动力煤市场价已跌破 1000 元/吨，为 989 元/吨，较 2 月初

降幅达 16.5%；2 月 28 日秦皇岛 Q5500 动力煤价格为 1236 元/吨，为 2023 年最高价，较

2 月 14 日最低价上涨 247 元/吨，增幅达 25.0%。本周煤价先升后降，截至本周 4 月 21 日，

秦皇岛 Q5500动力煤价格为 1020元/吨，较上周五 1000元/吨上升了 20元/吨，涨幅为 2.0%，
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较月初下跌 6.4%。展望后市，预计短期内煤价会震荡下跌，长期来看，预计迎峰度夏旺季

采购前煤价承压运行趋势不改。  

图 3：2023.2.1 以来秦皇岛动力煤价格跌幅为 13.9% 

 

数据来源：百川盈孚，西南证券整理 

本周 182mm/150μm 单晶硅片价格下调 0.3%，硅料价格下跌速度呈现加速态势。4 月

19 日， lnfoLink Consulting 发布硅片价格，182mm/150μm 单晶硅片价格区间为 6.33-6.43

元/片，成交均价为 6.38 元/片，由于 182mm 规格生产厂家数量较多，竞争较为激烈，本周

硅片价格延续跌势，跌幅为 0.3%；210mm/150μm 单晶硅片价格区间在 8.00-8.05 元/片，

成交均价与上周持平。根据百川盈孚数据，自节后两次涨价以来，硅料一直处于跌价状态，

周五均价为 190 元/千克，本周多晶硅料呈现加速下跌趋势，周环比下跌达 5.9%，3 月以来，

多晶硅价格已下跌 45 元/千克，跌幅达 19.1%，2023 年 1 月 1 日以来，多晶硅料价格跌幅

为 15.6%，展望后市，多晶硅料或将持续延续价格下跌的趋势。 

图 4：本周硅片价格微降  图 5：2023.01.01-2023.04.21 多晶硅料价格走势 

 

 

 

数据来源：InfoLink Consulting，西南证券整理  数据来源：百川盈孚，西南证券整理 

本周电池片价格稳定，单面单玻组件周环比下跌 0.9%。根据 InfoLink Consulting 发布

价格信息，本周 182mm/23%+单晶 PERC 电池片价格区间为 1.06-1.08 元/片，均价为 1.07

元/片，周价格稳定；210mm/23%+单晶 PERC 电池片价格为 1.12-1.14 元/片，均价为 1.13

元/片，周价格稳定。单面单玻 182mm 单晶 PERC 组件价格区间在 1.63-1.75 元/片，均价为

1.70 元/片，周环比下跌 0.9%；210mm 单晶 PERC 组件价格区间在 1.64-1.75 元/片，均价
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为 1.71 元/片，周环比下跌 0.9%。由于组件厂家对电池片价格的接纳程度较低，使得近期价

格以平稳为主，展望后市，预计在上游硅片价格缓跌的过程中，电池片价格将逐渐呈现缓跌

态势。 

图 6：本周电池片价格稳定  图 7：本周单面单玻组件价格下降 

 

 

 

数据来源：InfoLinkConsulting，西南证券整理  数据来源：InfoLinkConsulting，西南证券整理 

在 2022 年煤价高企的背景下，头部企业实现减亏 /扭亏为盈。截至 2023 年 4 月 21 日，

在 SW 火力发电板块中，共有 14 家企业公布 2022 年年报，其中，有 13 家企业营收实现正

增长，国电电力 /华电国际/上海电力 2022 年归母净利润为 28.3/1.0/3.2 亿元，均实现扭亏为

盈；华能国际/大唐发电/深南电 A2022 年同比减亏，归母净利润分别为-73.9/-4.1/-1.6 亿元；

粤电力 A/深圳能源/宝新能源/天富能源/豫能控股/穗恒运 A/金山股份归母净利润同比下跌；

广州发展归母净利润同比增加 687%，达 13.5 亿元。预计在能源保供稳价的背景下，2023

年煤价中长期继续面临下行压力，火电企业原料成本或将持续降低，火电企业盈利能力有望

提升。 

表 2：2022 年部分火电企业营收及归母净利润变化 

 2022 年营业收入（亿元）  同比  2022 年归母净利润（亿元）  同比  备注  

华能国际  2467.25  20.3% -73.87  26.2% 同比减亏  

国电电力  1926.81  14.4% 28.25  263.0% 扭亏为盈  

华电国际  1070.59  2.3% 1.00  102.0% 扭亏为盈  

大唐发电  1168.28  12.8% -4.10  95.5% 同比减亏  

粤电力 A 526.61  18.5% -30.04  -2.6% - 

深圳能源  375.25 16.17% 21.99 -8.03% - 

上海电力  391.61  27.0% 3.21  117.5% 扭亏为盈  

广州发展  479.10  26.2% 13.54  686.8% - 

宝新能源  94.15 0.05% 1.83 -77.9% - 

天富能源  81.43 15.25% -1.99 -342.9% - 

豫能控股  130.98  9.7% -21.40  -7.0% - 

穗恒运 A 39.32  0.1% -0.57  -135.7% - 

金山股份  71.29 8.44% -20.18 -511.0% - 

深南电 A 6.94  -8.3% -1.60  63.6% 同比减亏  

数据来源：各公司公告，西南证券整理 
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2023 年煤价有望持续下降，利好火电企业。自 2022 年 2 月以来，秦皇岛 Q5500 动力

煤价格降幅较大，根据百川盈孚数据显示，2023 年 1 月 1 日-3 月 31 日期间，秦皇岛动力煤

价格跌幅为 9.4%。根据部分火电企业发布的一季度业绩预告及发电量完成情况，浙能电力

23Q1 度电利润为 0.029-0.036 元/千瓦时，粤电力 A23Q1 度电利润为 0.003-0.004 元/千瓦

时，内蒙华电 23Q1 度电利润为 0.060-0.067 元 /千瓦时，  长源电力 23Q1 度电利润为

0.024-0.030 元/千瓦时，赣能股份 23Q1 度电利润为 0.001-0.002 元/千瓦时，预计在保供政

策的推动下，火电压舱石作用凸显，火电企业原料成本或将持续降低，叠加 2022 年电价市

场化改革稳步推进，度电利润有望进一步提高。 

表 3：2023Q1 部分火电企业度电利润 

 2023Q1 净利润  同比  2023Q1 上网电量  2023Q1 度电利润  

浙能电力  90000-110000 万元  43.54%-75.44% 308.33 亿千瓦时  0.029-0.036 元 /千瓦时  

粤电力 A 8000-10000 万元  扭亏为盈  248.97 亿千瓦时  0.003-0.004 元 /千瓦时  

内蒙华电  80921-90921 万元  62.78%-82.90% 135.05 亿千瓦时  0.060-0.067 元 /千瓦时  

广州发展  39000-42000 万元  52.62%-64.36% - - 

长源电力  20000-25000 万元  150.07%-212.58% 82.31 亿千瓦时  0.024-0.030 元 /千瓦时  

晋控电力  亏损 12500-15500 万元  由盈转亏  - - 

建投能源  亏损 14100 万元  由盈转亏  - - 

赣能股份  450-650 万元  扭亏为盈  38.33 亿千瓦时  0.001-0.002 元 /千瓦时  

天富能源  12759 万元  扭亏为盈  - - 

惠恒运 A 5500-8200 万元  扭亏为盈  - - 

金山股份  亏损 25334 万元  同比减亏  - - 

数据来源：各公司公告，西南证券整理 

四川省印发《2023 年四川省电力需求侧市场化响应实施方案》，助力调动电力需求侧

灵活负荷资源。为加快推进电力需求侧管理，调动电力需求侧灵活负荷资源，4 月 19 日，

四川省经济和信息化厅等 4 部门印发了《2023 年四川省电力需求侧市场化响应实施方案》。

《方案》中明确了电力用户和负荷聚合商的准入条件，并明确了响应组织流程，提出“保底

+分成”模式、“固定价格”模式两种代理合同签订方式供负荷聚合商与电力用户选择。同

日，四川省发展和改革委员会发布特急文件——《关于四川电网试行需求侧市场化响应电价

政策有关事项的通知》，通知中明确需求响应价格的上、下限暂定为 3 元/千瓦时、0 元/千

瓦时。《方案》系 2022 年 6 月《关于四川电网试行主动错避峰负荷电价政策有关事项通知》

的升级，进一步完善了四川电力需求侧市场化响应机制的建设，有利于促进负荷高峰时段全

省电力供需平衡，确保迎峰度夏。 

表 4：《2023 年四川省电力需求侧市场化响应实施方案》部分内容 

 主要内容  

总体原则 遵循“统一市场、统一规则、统一平台”原则，形成四川电网最大用电负荷 5%左右的需求侧市场化影响能力。  

准入条件 
电力  

用户  

1）用户范围：初期以国网四川省电力公司经营区内的 10千伏及以上工商业电力用户为主，适时研究扩大至地方电网、

增量配电网内电力用户，鼓励列入当年四川负荷管理方案的电力用户积极参与。 

2）参与需求侧市场化响应条件：具备分时计量（全天 96点负荷曲线采集能力）与数据传输条件；单个户号响应时长不

低于 1小时；在四川电力交易中心完成市场注册（已注册参加电能量交易的无需重复注册）。 

3）参与方式：电力用户用电户号响应能力 1000千瓦以下的，须通过负荷聚合商代理参与需求侧市场化响应；响应能力
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 主要内容  

1000 千瓦及以上的，可选择直接参与需求侧市场化响应。 

负荷  

聚合商  

满足以下条件之一的售电公司，可在电力交易平台申请成为负荷聚合商： 

1） 2023 年年度交易代理电量 10亿千瓦时及以上； 

2）缴纳履约保障凭证额度达 800万元及以上（额度不足的可自愿补交差额） 

响应组织 
按照响应启动条件、响应需求预估、响应需求预发布、响应需求确认、响应申报、市场出清、出清结果发布、出清结果执行 8项流

程进行组织。 

代理合同

签订  

1）“保底+分成”模式：负荷聚合商与代理用户按用电户号约定对应有效响应容量的保底价格及响应费用分成比例α，并约定考核

费用向代理用户分摊比例θ； 

2）“固定价格”模式：按用电户号约定对应有效响应容量的固定价格，并约定考核费用向代理用户分摊比例θ。 

数据来源：四川电力交易中心，西南证券整理 

2 行业高频数据跟踪 

2.1 发用电量数据跟踪 

23 年 3 月电力生产增速加快，整体电力供需紧平衡态势仍将持续。近日国家统计局和

国家能源局陆续发布了 2023 年 3 月的全国能源生产情况及全国电力工业统计数据。电力生

产方面，23年 3月我国电力生产增速加快。3月份全国发电量 7173亿千瓦时，同比增长 5.1%，

增速较 1-2 月提高 4.4pp，日均发电约 231 亿千瓦时；2023 年，累计发电量为 2.1 万亿千瓦

时，同比增长 2.4%；从用电量看，23 年 1-3 月全社会用电量 21203 亿千瓦时，同比增加

3.6%。23 年以来我国用电量累计增速较发电量累计增速平均高 1.2pp，电力供需持续紧张。 

图 8：23 年 1-3 月我国发电量为 2.1 万亿 KWh（+2.4%）   图 9：23 年 1-3 月我国全社会用电量 2.1 万亿 KWh（+3.6%） 

 

 

 

数据来源：国家统计局，西南证券整理  数据来源：国家能源局，西南证券整理 

火电同比略微上升，水电降幅扩大，风光发电继续维持高增。23 年 1-3 月我国火力发

电量累计值为 1.5 万亿千瓦时，累计同比增长 1.7%；1-3 月水电发电量累计值为 2035 亿千

瓦时，累计同比下跌 8.3%。此外，风电和光伏发电量继续维持高增。2023 年 1-3 月我国风

力发电累计值为 2080 亿千瓦时，累计同比增长 18.1%；光伏发电累计值为 612 亿千瓦时，

累计同比增长 11.8%。 
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图 10：23年 1-3 月我国火电发电量为 1.5 万亿 KWh（+1.7%）  图 11：23年 1-3 月我国水电发电量为 2035 亿 KWh（-8.3%） 

 

 

 

数据来源：国家统计局，西南证券整理  数据来源：国家统计局，西南证券整理 

图 12：23年 1-3月我国风电发电量为 2080 亿 KWh（+18.1%）  图 13：23年 1-3 月我国光伏发电量为 612 亿 KWh（+11.8%） 

 

 

 

数据来源：国家统计局，西南证券整理  数据来源：国家统计局，西南证券整理 

2.2 煤炭行情跟踪 

本周综合平均价格指数：环渤海动力煤 Q5500K 平仓价稳定，2023 年 4 月 19 日最新价

格为 732 元/吨，与 2023 年 4 月 12 日价格持平；此外 2023 年 4 月 21 日进口煤价防城港印

尼煤 Q5500 场地价为 1095 元/吨，与 2023 年 4 月 14 日持平。 
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图 14：近一年环渤海动力煤 Q5500K 平仓价走势  图 15：近一年防城港印尼煤 Q5500 场地价走势 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

港口煤价方面，广州港山西优混 Q5500库提价最新数据为 1145元/吨，周环比下跌 0.9%，

较上年同比下跌 14.2%，较年初下降 15.8%；产地煤价方面，榆林 Q5500/鄂尔多斯 Q5500/

大同 Q5500 每吨最新价格分别为 780/690/855 元，周价格稳定，较上年同比分别下跌

7.1%/20.2%/2.8%，较年初持平；港口库存方面，秦皇岛港和 CCTD 北方港口分别库存

528/3663 吨，周环比分别下跌 10.2%/ 2.9%，较上年同比上涨 22.8%/28.5%，较年初分别

下跌 7.7%/上涨 12.6%。 

表 5：煤炭相关数据跟踪 

 指标名称  单位  本周最新数据  周环比  较上年同比  较年初涨跌幅  

S5112245 广州港：库提价山西优混 Q5500 元 /吨  1145 0.88% -14.23% -15.81% 

V2827217 榆林 Q5500 坑口价  元 /吨  780 0.00% -7.14% 0.00% 

C1774623 鄂尔多斯 Q5500 坑口价  元 /吨  690 0.00% -20.23% 0.00% 

H6509659 大同 Q5500 车板价  元 /吨  855 0.00% -2.84% 0.00% 

S5103725 秦皇岛港：煤炭库存  万吨  528 -10.20% 22.79% -7.69% 

S5134690 CCTD北方港口：煤炭库存  万吨  3663 -2.88% 28.49% 12.58% 

数据来源：Wind，西南证券整理 

2.3 水电行情跟踪 

2023 年 4 月 21 日，三峡水库入库流量 7200 立方米/秒，较 2023 年 4 月 14 日周环比

上涨 33.3%，较 21 年同比下降 20%，较 22 年同比下降 48.6%，本周三峡水库入库流量均

值为 6834 立方米/秒；出库流量 6450 立方米/秒，较 2023 年 4 月 14 日周环比下降 11.4%，

较 21 年同比下降 51.5%，较 22 年同比下降 56.4%，本周三峡水库出库流量均值为 6446 立

方米/秒；水库水位 155 米，较 2023 年 4 月 14 日周环比下降 0.1%，较 21 年同比下降 3.9%，

较 22 年同比下降 6.1%，本周三峡水库水位均值为 155 米。 
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图 16：近两年三峡水库入库和出库流量走势  图 17：近两年三峡水库水位情况 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

2.4 风光上游行情跟踪 

从风力发电行业上游来看，2023 年 4 月 21 日，铁矿石综合价格为 914 元/吨，较 2023

年 4 月 14 日下降 25 元/吨，周环比下跌 2.7%，此外本周铁矿石综合价格持续下降，均价为

931 元/吨；2023 年 4 月 21 日，钢材综合价格为 4229 元/吨，较 2023 年 4 月 14 日下跌 18

元/吨，周环比下跌 0.4%。 

图 18：近两年铁矿石综合价格走势  图 19：近两年钢材综合价格走势 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从光伏发电行业上游来看，多晶硅料现货价最新更新日期为 2023 年 4 月 17 日，价格为

198.1 元/Kg，较 2023 年 4 月 10 日下跌 6.8 元/Kg，环比下降 3.3%；光伏组件综合价格最

新更新日期为 2023 年 4 月 17 日，价格为 1.7 元/W，与 2023 年 4 月 10 日持平。 
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图 20：年初至今多晶硅料现货价的价格走势  图 21：年初至今光伏组件综合价格走势 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

2.5 天然气行情跟踪 

2023 年 4 月 21 日，中国 LNG 出厂价格全国指数达到 4901 元/吨，较上周 4 月 14 日上

涨 143 元/吨，周环比上涨 3.0%。此外本周中国 LNG 出厂价格全国指数呈上涨趋势，均价

为 4801 元/吨。中国 LNG 综合进口到岸价格最新更新日期为 2023 年 4月 16 日，价格为 4493

元/吨，较 2023 年 4 月 9 日上涨 1296 元/吨，周环比上涨 40.5%。 

图 22：近两年中国 LNG出厂价格全国指数走势  图 23：近两年中国 LNG综合进口到岸价格走势 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

3 市场回顾 

本周 A 股市场整体小幅上涨。上证指数下跌 1.1%、沪深 300 指数下跌 1.5%，创业板指

数下跌 3.6%。从板块表现来看，传媒、电子和计算机表现靠前。申万公用事业板块（简称

申万公用）本周下跌 2.0%，在所有申万一级行业中相对排名 12/31。申万环保板块（简称申

万环保）本周下跌 3.5%，在所有申万一级行业中相对排名 18/31。 
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图 24：近一年申万公用板块相对沪深 300走势  图 25：近一年申万环保板块相对沪深 300 走势 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从年初以来相对于沪深 300 指数的涨跌幅看，申万公用下跌 2.5%，在所有申万一级行

业中相对排名 14/31；申万环保下跌 4.2%，在所有申万一级行业中相对排名 19/31。从交易

额看，本周万得全 A 交易额 5.6 万亿，环比下跌 1.3%；本周申万公用板块交易额 743 亿，

环比上涨 1.1%；本周申万环保板块交易额 310 亿，环比上涨 4.0%。 

图 26：年初以来申万公用事业与环保板块相对沪深 300 表现 

 

数据来源：Wind，西南证券整理 

从细分板块表现看，火力发电板块本周下跌 1.5%，交易额为 253 亿，环比上涨 2.3%；

水力发电板块本周下跌 0.8%，交易额为 92 亿，环比上涨 11.4%；风力发电板块本周下跌

3.0%，交易额为 75 亿，环比下跌 10.5%；光伏发电板块本周下跌 5.6%，交易额为 95 亿，

环比下跌 14.7%；燃气板块本周下跌 1.1%，交易额为 61 亿，环比增加 22.6%；电能综合服

务板块本周下跌 3.7%，交易额为 61 亿，环比增加 6.5%。 
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表 6：公用事业子板块本周表现 

 子板块名称  总市值（亿元）  本周指数  本周指数涨跌幅  本周成交额（亿元）  本周成交量涨跌幅 

851611.SI 火力发电(申万) 6544 2526 -1.53% 253 2.29% 

851612.SI 水力发电(申万) 8423 4070 -0.77% 92 11.41% 

851617.SI 风力发电(申万) 3803 1686 -2.99% 75 -10.50% 

851616.SI 光伏发电(申万) 1521 1172 -5.59% 95 -14.70% 

851631.SI 燃气Ⅲ(申万) 2391 2707 -1.14% 61 22.57% 

851610.SI 电能综合服务(申万) 2049 3100 -3.70% 61 6.51% 

数据来源：Wind，西南证券整理（注：截止 2023年 4月 21日收盘数据） 

从公用事业板块个股涨跌幅来看，上周内蒙华电、天伦燃气、协鑫能科、中裕能源等个

股涨幅居前。协鑫新能源、露笑科技、珈伟新能、湖南发展等个股跌幅居前。  

图 27：上周内蒙华电、天伦燃气等个股有所上涨  图 28：上周协鑫新能源、露笑科技等个股跌幅显著 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从公用事业板块交易额来看，上周长江电力、协鑫能科、内蒙华电等排在行业前列，成

交额基本在 37 亿以上。其中，长江电力和中国核电交易额合计近 100 亿，占板块交易额比

重为 12.2%，显著高于板块个股平均交易额。从年初累计涨幅来看，通宝能源、天富能源、

天伦燃气等涨幅居前，上涨个股个数占比 48.7%。年初以来，协鑫新能源、金山股份、聆达

股份等个股跌幅居前。 

图 29：上周申万公用板块中交易额靠前个股（亿元）   图 30：年初以来申万公用上涨个股占比为 48.7% 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 
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从环保板块个股涨跌幅来看，上周国林科技、东江环保、兴源环境、百川畅银等个股涨

幅居前。京蓝科技、津膜科技、清水源、超越科技等个股跌幅居前。 

图 31：上周国林科技、东江环保等个股有所上涨  图 32：上周京蓝科技、津膜科技等个股跌幅显著 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从环保板块交易额来看，上周国林科技、盛剑环境、首创环保等排在行业前列，成交额

均超 10 亿。其中，国林科技、盛剑环境交易额合计 23 亿，占板块交易额比重为 7.4%，国

林科技和盛剑环境交易量维持在较高位置。从年初累计涨幅来看，大地海洋、国林科技、金

科环境等涨幅居前，上涨个股个数占比 50.4%。年初以来，国中水务、中国光大绿色环保、

京蓝科技等个股跌幅居前。 

图 33：上周申万环保板块中交易额靠前个股（亿元）   图 34：年初以来申万环保上涨个股占比为 50.4% 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

4 行业及公司动态 

4.1 行业新闻动态跟踪 

4 月 17 日，江苏省发改委印发《省发展改革委关于进一步做好光伏发电市场化并网项

目配套调峰能力建设有关工作的通知》。《通知》提出，为确保电网调峰安全，火电机组灵

活性改造、抽水蓄能不再作为市场化并网项目配套调峰能力。新增纳入实施库的光伏发电市

场化并网项目，均应采取自建、合建或购买新型储能(包括电化学、压缩空气、重力储能等)
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方式落实市场化并网条件。光伏发电市场化并网项目全生命周期内，均应配套相应的调峰能

力。对于分批次并网的光伏发电市场化并网项目，应在每批次并网前，按不少于相应比例落

实配套调峰能力；鼓励已纳入实施库的项目将火电机组调峰能力变更为新型储能。（北极星

储能网） 

4 月 18 日，国家统计局发布 2023 年 3 月份规模以上工业生产主要数据，数据显示，3

月太阳能发电量达到 243 亿千瓦时，同比增长 13.9%；火力发电量达到 5146 亿千瓦时，同

比增长 9.1%；水力发电量达到 684 亿千瓦时，同比减少 15.5%；核能发电量达到 366 亿千

瓦时，同比增长 4.6%；风力发电量达到 735 亿千瓦时，同比增长 0.2%。（国家统计局） 

4 月 18 日，河南省发改委发布《河南省新能源和可再生能源发展“十四五”规划》，

2025 年，可再生能源发电装机达到 5500 万千瓦以上，占全省发电总装机的 40%左右；可

再生能源年发电量达到 1000 亿千瓦时左右。“十四五”期间，可再生能源发电量增量在全

社会用电量增量中的占比超过 50%。（北极星电力网）  

4 月 19 日，住建部办公厅、国家发改委办公厅发布关于做好 2023 年城市排水防涝工作

的通知。其中提到，加大建设资金投入。各地要充分发挥中央预算内投资引导带动作用，按

照尽力而为、量力而行的原则，利用好城市建设维护资金、政府专项债券等资金渠道，加大

城市内涝治理资金投入，加快排水防涝设施建设。严格规范资金管理，提高资金使用效益，

提升项目竣工率。（中新经纬） 

4 月 20 日，国家电网关于公布 2023 年第二批可再生能源发电补贴项目清单的报告。公

告显示，此次纳入 2023 年第二批可再生能源发电补贴清单的项目共 21 个，核准/备案容量

1284 兆瓦，其中：风力发电项目 4 个，核准/备案容量 548 兆瓦；太阳能发电项目 14 个，

核准/备案容量 632 兆瓦；生物质发电项目 3 个，核准/备案容量 104 兆瓦。此次变更可再生

能源发电补贴清单的项目共 28 个，核准/备案容量 1716 兆瓦，其中：风力发电项目 20 个，

核准/备案容量 1521 兆瓦；太阳能发电项目 6 个，核准/备案容量 147 兆瓦；生物质发电项

目数量为 2 个，核准/备案容量 48 兆瓦。（北极星太阳能光伏网） 

4 月 21 日，哈电集团电机公司改造的国网湖南凤滩水电站 3 号机组，顺利通过 72 小时

试运行，正式投入商业运行。试运行期间，机组摆度、振动以及噪音等各项指标，远优于合

同要求。此次改造有效提高了机组各项关键指标，单机容量从 100 兆瓦增至 115 兆瓦，实现

了 0—100%全负荷安全稳定运行。（北极星水力发电网） 

4.2 公司动态跟踪 

南网储能：1）4 月 18 日，公司与广东省梅州市五华县人民政府签订《招商引资框架协

议书》。计划新建五华新型储能产业园项目，该项目由河东工业园新型储能产业核心区、河

东 500kV 变电站新型储能产业基地、华城新型储能产业基地和安流工业园新型储能产业基地

“一核心三基地”组成，总规划面积 2830 亩，计划总投资 60 亿元，主要建设华城、安流、

河东等储能电站项目，引进储能电池、电子元器件、系统集成等新型储能上下游产业。2）4

月 21 日，公司与广东省佛冈县人民政府、中国电建集团华东院共同签订《佛冈县抽水蓄能

电站项目合作开发框架协议》。约定共同建设佛冈县抽水蓄能电站项目，该项目位于广东省

清远市佛冈县石角镇石铺村，初定工程建设规模 120 万千瓦，项目建设静态投资约 70 亿元。

3）4 月 21 日，公司与肇庆市发改局共同签订《肇庆绿色能源项目合作开发框架协议》。约

定共同建设长滩抽蓄项目，规划装机规模为 120 万千瓦，项目估算投资 87 亿元。端州储能
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项目初拟装机规模 50MW/50MWh，估算总投资约 1.35 亿元，广宁储能项目初拟装机规模

50MW/50MWh，估算总投资约 1.35 亿元。 

宝新能源：4 月 18 日，公司发布《2022 年年度报告》，全年实现营收 94.2 亿元，同比

增长 0.1%；实现归母净利润 1.8 亿元，同比减少 77.8%。2022 年公司火电总装机容量为 347

万千瓦，与去年持平，实现上网电量 175 亿千瓦时（+0.7%），平均上网电价为 0.59 元/千

瓦时（-1.7%）。在风电业务方面，2022 年公司总装机容量为 4.8 万千瓦，与去年持平，上

网电量 0.5 亿千瓦时（+6.4%），机组利用小时为 1042 小时（+6.4%）。 

粤水电：4 月 19 日，公司发布《关于广东省英德市连江口镇银坑矿区建筑用砂岩矿项

目 110kV 专项供电施工及运行维护中标的公告》。公司全资子公司广东省建筑工程集团有限

公司的全资子公司广东省源天公司收到广东省公共资源交易中心发来的《中标通知书》，该

《中标通知书》确定源天公司为“广东省英德市连江口镇银坑矿区建筑用砂岩矿项目 110kV

专项供电施工及运行维护”的中标单位，中标价为 49,894,885.53 元。根据招标文件，该项

目主要为 110kV 红溪站扩建出线间隔土建及电气设备安装工程、110kV 银坑矿区变电站工程

土建及电气设备安装工程、110kV 红溪站至银坑矿区变电站线路及配套通信工程(包括线路工

程的建设场地征用及清理)施工、电气设备采购及该砂岩矿运营期内(暂定 13 年 6个月)110KV

专项供电运行维护。 

三峡能源：4 月 21 日，公司发布《股权激励限制性股票回购注销实施公告》。根据《中

国三峡新能源（集团）股份有限公司 2021 年限制性股票激励计划》，梁庆明、王瑜、王维、

李智因调动情形不再具备激励对象资格，董事会同意回购注销其已获授但尚未解除限售的限

制性股票。因此，由公司对上述 4 名激励对象已获授但尚未解除限售的 110 万股限制性股票

进行回购注销，本次回购注销的股份占目前公司总股本的 0.00384%。 

国电电力：4 月 21 日，公司发布《2023 年一季度电量情况公告》。2023 年一季度公司

合并报表口径完成发电量 1012.01 亿千瓦时，上网电量 958.75 亿千瓦时，较上年同期分别

下降 5.39%和 5.50%；按照可比口径较上年同期分别增长 2.52%和 2.19%。2023 年一季度，

公司参与市场化交易电量占上网电量的 93.2%；平均上网电价 463.07 元/千千瓦时。 

5 投资策略与重点关注个股 

近期公用事业中电力板块基本面及关注度持续提升。煤电调峰保供价值凸显，本周煤价

先涨后跌，中长期继续面临下行压力；在双碳及能源转型大趋势下，绿电仍是主线，近期硅料

价格微降，预计未来硅料价格或将保持缓跌趋势，板块热度有望持续提升。建议重点关注高

弹性火电及优质绿电企业： 

火电：国电电力、华电国际、华能国际、内蒙华电等； 

风光：三峡能源、广宇发展、林洋能源等； 

水核：长江电力、中国核电等； 

其他：青达环保、协鑫能科等。 
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表 7：重点关注公司盈利预测与评级 

股票代码  股票名称  当前价格 投资评级 
EPS（元）  PE（倍）  PB（倍） 

2022A/E 2023E 2024E 2022A/E 2023E 2024E LF 

600027.SH 华电国际  5.93 买入  0.01 0.51 0.65 581.45 11.72 9.31 1.65 

600795.SH 国电电力  3.87 买入  0.16 0.40 0.47 26.96 9.66 8.18 1.53 

600863.SH 内蒙华电  3.77 买入  0.35 0.50 0.59 10.77 7.51 6.44 1.73 

600011.SH 华能国际  8.73 买入  -0.47 0.53 0.72 -16.17 16.76 12.28 3.00 

600905.SH 三峡能源  5.46 买入  0.83 0.34 0.41 22.78 16.10 13.55 2.09 

000537.SZ 广宇发展  11.51 买入  0.34 0.67 1.14 38.95 17.35 10.15 1.32 

601222.SH 林洋能源  7.36 买入  0.40 0.57 0.75 18.74 13.19 10.12 1.05 

600900.SH 长江电力  21.06 买入  0.94 1.25 1.31 22.32 16.94 16.14 2.51 

601985.SH 中国核电  6.72 买入  0.52 0.58 0.63 13.00 11.74 10.76 1.57 

002015.SZ 协鑫能科  14.18 买入  0.39 0.85 1.20 33.46 17.03 11.99 2.28 

688501.SH 青达环保  22.99 - 0.62 1.20 1.76 41.78 19.72 13.39 2.79 

数据来源：wind，西南证券（注：截止 2023年 4月 21 日收盘价） 

6 风险提示 

产业建设不及预期风险、政策落实不及预期风险等。 
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