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低碳研究行业周报（4.24-4.28） 

碳关税正式立法，绿电绿氢潜力可期 

 
投资要点： 

➢ 本周专题：4月25日，CBAM走完立法程序，终稿对进口钢铁、铝、水

泥、化肥、电力、氢气的直接排放征税，对水泥、化肥、电力的间接排放征

税。短期来看，22年中国对欧盟出口贸易总额6573亿元，其中CBAM覆盖行

业共181.7亿元，仅占2.76%，影响较小。其中钢铁为133.5亿元，考虑高炉

炼铁直接排放占比83%，预计钢铁出口短期承压。长期来看，欧盟未来很可

能将铝业的间接排放纳入核算边界，铝业等高间接排放企业或将驱动绿电需

求提升。此外，欧盟计划至2030年进口1000万吨可再生氢，叠加CBAM提升

绿氢竞争力，欧盟绿氢市场巨大。我们认为欧盟绿色贸易壁垒层层加码，

CBAM作为关键环节，将倒逼中国碳交易市场扩容、碳监测量价齐升。 

➢ 行情回顾：本周，公用事业板块指数上涨2.11%，跑赢沪深300指数

2.19%。环保板块指数上涨1.20%，跑赢沪深300指数1.29%。 

➢ 行业信息：4月23日，国家能源局发布1-3月份全国电力工业统计数据。

截至3月底，全国累计发电装机容量约26.2亿千瓦，同比增长9.1%。其中，风

电装机容量约3.8亿千瓦，同比增长11.7%；太阳能发电装机容量约4.3亿千

瓦，同比增长33.7%。1-3月份，全国发电设备累计平均利用868小时，比上

年同期减少31小时。其中，水电544小时，比上年同期减少92小时；火电

1097小时，比上年同期减少18小时；风电615小时，比上年同期增加61小

时；核电1864小时，比上年同期增加17小时；太阳能发电303小时，比上年

同期增加3小时。 

➢ 投资建议： 

➢ 电力：1）短期看，煤炭供需宽松预期下煤价中枢有望进一步下调，现货

煤占比高的火电公司业绩弹性更大，有望受益明显，建议关注华能国际、福

能股份、粤电力A、宝新能源、浙能电力、申能股份、上海电力；2）中特估

值体系下，央国企估值有望重塑，建议关注估值处于低位、新能源增速较快

的中国核电；3）AI发展迅猛，算力和数据中心建设提速，数据中心建设方和

互联网巨头多有碳中和需求。叠加补贴项目进入绿电交易，绿电交易有望放

量，绿电运营商度电盈利和现金流水平有望提升。同时绿电制氢发展迅速，

有望成为绿电消纳的重要途经，建议关注三峡能源等绿电运营商。 

➢ 环保：废弃物资源化带来市场新机会，关注有机糟渣资源化快速放量的

路德环境。2022年以来火电投资明显提速，火电灵活性改造业务、火电环保

配套业务和锅炉等装备有望放量，关注青达环保、龙源技术、清新环境。 

➢ 新型电力系统：上游电池降价，工商业储能经济型逐渐凸显，建议关注

芯能科技、安科瑞、苏文电能，虚拟电厂关注恒实科技。独立储能方面，建

议关注铅蓄电池龙头、发力锂电的天能股份，储能+数据中心温控设备供应商

申菱环境。政策推动光热发电规模化发展，助力风光高水平消纳，建议关注

西子洁能。 

➢ 氢能：化工集团、能源集团强力布局制氢项目，电解槽行业高速增长，

设备环节有望最先兑现利润，重点关注制氢+火电灵活性改造双逻辑的华光环

能，建议关注双良节能、华电重工、昇辉科技。固态储氢正在进入应用领

域，建议关注圣元环保。 

➢ 风险提示：项目推进不及预期；政策执行不及预期；市场竞争加剧；研

究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险。 
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1 专题研究：碳关税正式立法，绿电绿氢产业链潜力可期 

CBAM 走完立法程序，政策条款有所妥协。4 月 25 日，欧盟理事会通过碳边

境调节机制（CBAM）方案，标志正式完成立法流程。CBAM 在立法过程中经过多

次修改，欧议会方案较欧委会方案更为激进，欧盟理事会通过的最终方案则有所妥

协，修改内容有： 

1）缩小行业覆盖范围。取消欧议会增加的有机化学品、塑料、氨，保留氢，

新增螺钉和螺栓等下游产品。 

2）缩小核算边界。对所有覆盖产品核算直接排放，仅对水泥、电力、化肥、

铁矿石和精矿核算间接排放。 

3）缩短过渡期。过渡期内进口商需要报告碳排放，但无须缴纳对应费用。最

终版本将过渡期缩短至 2025 年。 

4）放缓免费配额退出节奏。CBAM 覆盖行业 2023 年开始获得 100%免费配额，

2026 年开始衰减，直到完全退出。最终版本将退出时间延后至 2034 年。 

CBAM 本质是碳关税，以拉平境内外企业的碳成本。目前，碳市场仍是欧盟实

现减排的主要政策工具，随着欧盟减排政策趋紧，碳配额缩减，其价格相应提升，

这导致：1）欧盟企业竞争力降低；2）欧洲企业外迁，即“碳泄露”。CBAM 方案要

求对进口产品的碳排放量高于欧盟碳配额的部分进行收费，以创造平等竞争环境。

图表 1：CBAM 立法程序  图表 2：不同版本方案对比 

 

 

  欧委会方案 欧议会方案 最终方案 

核算

边界 
直接排放 

直接排放+间

接排放 

直接排放+部

分行业的间接

排放 

覆盖

范围 

水泥、电力、

化肥、钢铁、

铝 

水泥、电力、

化肥、钢铁、

铝、氢、氮、

有机化学品、

塑料 

水泥、电力、

化肥、钢铁、

铝、氢、螺钉

和螺栓等下游

产品 

过渡

期 
2023-2025 2023-2026 2023-2025 

正式

实施 
2026 2027 2026 

免费

配额

退出

节奏 

2026 年开始

减少，2035

年完全取消 

2027 年开始

减少，2032

年完全取消 

2026 年开始

减少，2034

年完全取消 
 

数据来源：申能碳科技，华福证券研究所  数据来源：中国国际贸易促进委员会，欧盟理事会，华福证券研究所 
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后续随着免费配额逐步退坡，2034 年完全取消，境内外企业均要为碳排放支付全额

费用。 

图表 3：CBAM 基本工作原理 

 
数据来源：中能碳科技，华福证券研究所 

短期影响有限，且主要集中在钢铁行业，长期或将刺激绿电需求。根据 UN 

Comtrade 数据，22 年中国对欧盟出口贸易总额 6573 亿元，而受 CBAM 影响的行

业贸易总额为 181.7 亿元，占 2.76%，碳关税覆盖的贸易额相对较小。其中，钢铁

和铝贸易额较高，分别为 133.5 亿元和 45.6 亿元，其余行业贸易总额仅 2.5 亿元。

当前我国钢产业以高炉炼钢为主，直接排放占比 83%，铝行业则主要应用电解铝工

艺，直接排放占比 25%，在当前只对直接排放收税的政策环境下，预计短期内仅钢

铁出口承压。长期来看，鉴于欧议会方案曾将铝业的间接排放纳入核算边界，未来

对铝业征收间接排放税的可能性较大。铝业等高耗能企业或将加快减碳节奏，提升

绿电消费需求。 

碳关税叠加高额进口规划，欧盟绿氢市场空间巨大。氢气被纳入 CBAM 覆盖范

图表 4：受碳关税影响的对欧盟出口额（亿美元）  图表 5：高能耗产业的直接排放与间接排放占比 

行业 贸易额（亿美元） 

钢铁 133.51 

铝 45.63 

化肥 2.30 

水泥 0.22 

氢 0.00 

总额 181.67 

22 年中国向欧盟出口总额 6573.24 
 

 

 

数据来源：UN Comtrade，欧盟理事会官网，华福证券研究所  数据来源：Material Economics，IEA，华福证券研究所 
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围，主要是为防止碳泄露，阻止灰氢、蓝氢进入欧盟市场，提升绿氢经济性。同时

欧盟于 2022 年 5 月发布 REPowerEU 计划，目标至 2030 年在欧盟生产 1000 万吨

可再生氢，并进口 1000 万吨可再生氢。对比之下，2022 年中国对欧盟氢气出口总

额仅 3300 美元。 

图表 6：REPowerEU 计划中的氢能规划 

 
数据来源：欧盟委员会官网，华福证券研究所 

欧盟绿色贸易壁垒层层加码，CBAM 倒逼中国碳交易、碳监测对标欧洲。近年

来欧盟不断提升 ESG、碳足迹等要求，抬高市场准入门槛，CBAM 作为绿色壁垒政

策体系中的又一关键制度，或将推动中国加速完善碳交易与碳认证机制。碳交易方

面，中国碳交易市场仅纳入电力行业，意味着其他 CBAM 覆盖行业无法通过支付国

内碳排放成本来减免碳关税，出口压力增大或将推动碳市场加速纳入高排放行业。

碳监测方面，CBAM 带来电力行业之外的碳监测需求，而钢铁、铝等其他行业的碳

排放更为复杂、多元，叠加未来碳市场覆盖行业的扩大，国内碳监测与碳核算市场

有望出现量价齐升。 

图表 7：欧盟绿色贸易壁垒政策体系 

文件 发布时间 文件类型 适用行业 主要内容 

《反经济胁迫法》 2021 年 12 月 8 日 反制措施 全部行业 

若中国对某欧盟立法采取反制措施，

则欧盟可采取反-反制措施，使争端升

级。 

《企业可持续发展尽职调查指

令》 
2022 年 2 月 23 日 强制性 ESG 全部行业 

要求企业识别和预防滥用童工、强制

劳动和破坏环境等危害行为。 

《欧盟市场禁止强迫劳动产品

条例》 
2022 年 9 月 14 日 产品限制 人力 

欧盟内经营者不得在欧盟市场上提供

或出口含有强迫劳动成分的产品。 

《欧盟可持续发展报告准则》

（ESRS） 
2022 年 10 月 

ESG 报告准则/

指南 
全部行业 

公布 13 项永续报告准则，分为跨领域

一般准则（2 项）、主题准则–环境

（5 项）、社会（4 项）以及治理（2

项）。 
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《企业可持续发展报告指令》

（CSRD） 

2022 年 11 月 28

日 
强制性 ESG 全部行业 

任何符合标准的欧盟公司都需要使用

CSRD 发布的可持续发展分类标准提

交年度报告。 

《单一市场应急工具》 
2022 年 12 月 19

日 
重大危机预案 全部行业 

在重大公共卫生事件或其他危机下，

欧委会有危机相关物资的优先采购

权。 

《绿色协议产业计划》 2023 年 2 月 1 日 本土产业扶持 零碳产业 

建设高效管理体系、加大资金扶持、

提升绿色转型技能、推进开放性贸

易。 

《净零工业法案》 2023 年 3 月 16 日 本土产业扶持 

光伏、风

机、锂

电、氢 

到 2030 年，欧盟本土光伏装机能力至

少达 30GW；风机和热泵的制造能力

至少达 36GW、31GW；电池制造能

力至少达 550GWh，满足欧盟年需求

的近 90%；电解槽制氢装机容量至少

达 100GW。 

《关键原材料法案》 2023 年 3 月 16 日 本土产业扶持 

硅、稀

土、锂、

钴、镍等 

国内产能基准：开采方面，至少占欧

盟年度消费的 10%；加工方面，至少

占欧盟年消费量的 40%；回收方面，

至少占欧盟年消费的 15%；每种战略

原材料的年消耗量，来自单一第三国

的比例不超过 65%。 

《碳边境调节机制》 2023 年 4 月 25 日 碳关税 

钢铁、

铝、水

泥、电

力、化

肥、氢 

对钢铁、铝、水泥、电力、化肥、氢

六行业征收碳关税。 

《新电池法》 立法过程中 产品限制 锂电 

更新对电池产品的有害物质要求、性

能要求、耐用性要求等，新增碳足迹

要求、再生原材料要求。 

 

数据来源：欧盟委员会，欧洲议会，欧盟理事会，华福证券研究所 

2 行情回顾 

本周，公用事业板块指数上涨 2.11%，跑赢沪深 300 指数 2.19%。环保板块指

数上涨 1.20%，跑赢沪深 300 指数 1.29%。   
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图表 8：各行业周涨跌幅情况 

 
 
数据来源：Wind，华福证券研究所 

公用行业细分子行业中，水电、火电、清洁能源发电、地方电网、燃气本周涨

跌幅分别为 4.84%、3.89%、1.48%、1.02%、-0.12%。 

环保行业细分子行业中，固废处理、水务、监测&检测、园林、节能与能源清

洁利用、大气治理本周涨跌幅分别为 2.44%、1.65%、1.06%、-0.95%、-1.49%、-

1.50%。 

公用行业个股表现：本周公用行业涨幅前五的个股为华能国际、长源电力、国

网英大、银星能源、内蒙华电，跌幅前五的个股为福能股份、粤电力 A、金山股份、

新能泰山、黔源电力。 

环保行业个股表现：本周环保行业涨幅前五的个股为安车检测、皖仪科技、奥

福环保、路德环境、玉禾田，跌幅前五的个股为汉威科技、再升科技、中建环能、

申菱环境、佳华科技。 

图表 9：公用事业行业细分板块涨跌幅情况  图表 10：环保行业细分板块涨跌幅情况  

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 11：公用事业行业周涨幅前五个股  图表 12：公用事业行业周跌幅前五个股  
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行业估值有所上升。截至 2023 年 4 月 28 日，公用事业（申万）PE（TTM）

为 25.08 倍，PB（LF）为 1.65。 

动力煤价格不变。2023 年 4 月 28 日，动力煤期货结算价为 801.4 元/吨，周环

比变化为 0.00%；4 月 26 日，环渤海动力煤价格指数（Q5500K）为 732 元/吨，周

环比变化为 0.00%。库存方面，2023 年 4 月 28 日，秦皇岛煤炭库存为 505 万吨，

周环比变化为-4.36%；2023 年 4 月 28 日，六港口炼焦煤库存 190.5 万吨，周环比

变化为 0.21%。 

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 13：环保行业周涨幅前五个股  图表 14：环保行业周跌幅前五个股  

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 15：17 年以来公用事业（申万）PE(TTM)走

势 

 
图表 16：17 年以来公用事业（申万）PB(LF)走势 

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 
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LNG 价格下降。2023 年 4 月 28 日，国内 LNG 出厂价格指数为 4784 元/吨，

周环比变化为-2.39%。2023 年 4 月 28 日，中国 LNG 到岸价为 11.29 美元/百万英

热，周环比变化为-4.73%。 

组件价格维稳。根据 InfoLink 数据， 2023 年 4 月 26 日，多晶硅致密料现货均

价为 179 元/千克，周环比变化为-5.29%；单晶硅片-182/单晶硅片-210 现货均价分

别为 6.26/8.01 元/片，周环比变化为-1.88%/-0.50%；单晶电池片-182/单晶电池片-

图表 17：动力煤期货结算价格（元/吨） 
 图表 18：环渤海动力煤价格指数(Q5500K)（元/

吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 19：秦皇岛煤炭库存（万吨）  图表 20：沿海六港口炼焦煤库存合计（万吨） 

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 21：中国 LNG 出厂价格指数（元/吨）  图表 22：中国 LNG 到岸价（美元/百万英热） 

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 



                                                                                         行业定期研究|低碳研究 

                                                      

诚信专业  发现价值                                     10                            请务必阅读报告末页的重要声明 

210 现货均价分别为 1.07/1.13 元/瓦，周环比变化为 0.00%/0.00%；单晶组件-182/

单晶组件-210 现货均价分别为 1.70/1.71 元/瓦，周环比变化为 0.00%/0.00%。 

3 上市公司动态 

图表 27：财务预告&报告和经营情况 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

000899.SZ 赣能股份 2023/4/24 2022 年年度报告 

报告期内实现营业收入 41.43 亿元，同比+53.46%；归母净利

润 0.11 亿元，同比+104.29%；扣非归母净利润 0.33 亿元，

同比+114.48%。 

300332.SZ 天壕环境 2023/4/24 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 38.42 亿元，同比+87.23%；归母净利

润 3.65 亿元，同比+79.22%；扣非归母净利润 3.56 亿元，同

比+139.67%。2023 年一季度实现营业收入 12.98 亿元，同比

+52.73%；归母净利润 2.04 亿元，同比+53.86%；扣非归母

净利润 1.98 亿元，同比+48.22%。 

600021.SH 上海电力 2023/4/24 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 103.42 亿元，同比+23.39%；归母净

利润 3.35 亿元，同比+230.64%；扣非归母净利润 3.16 亿

元，同比+3962.04%。 

000967.SZ 盈峰环境 2023/4/24 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 122.56 亿元，同比+3.28%；归母净利

润 4.19 亿元，同比-44.37%；扣非归母净利润 3.25 亿元，同

比-41.70%。2023 年一季度实现营业收入 26.71 亿元，同比-

5.37%；归母净利润 1.56 亿元，同比+10.51%；扣非归母净

利润 1.33 亿元，同比+10.96%。 

603588.SH 高能环境 2023/4/24 2022 年年度报告 

公司发布 2022 年报，实现营业收入 87.74 亿元，同比

+12.11%；归母净利润 6.92 亿元，同比-4.65%；扣非归母净

利润 6.57 亿元，同比-4.63%。 

300140.SZ 中环装备 2023/4/25 2022 年年度报告 报告期内实现营业收入 8.48 亿元，同比-25.19%；归母净利润

图表 23：多晶硅现货均价（元/千克）  图表 24：硅片现货均价（元/片） 

 

 

 

数据来源：PVinfolink，华福证券研究所  数据来源：PVinfolink，华福证券研究所 

图表 25：PERC 电池片现货均价（元/瓦）  图表 26：组件现货均价（元/瓦） 

 

 

 
数据来源：PVinfolink，华福证券研究所  数据来源：PVinfolink，华福证券研究所 
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-1.51 亿元，同比+35.88%；扣非归母净利润-1.88 亿元，同比

+50.03%。 

002700.SZ ST 浩源 2023/4/25 2022 年年度报告 

报告期内实现营业收入 5.83 亿元，同比-1.56%；归母净利润

7795.78 万元，同比+141.53%；扣非归母净利润 6052.70 万

元，同比+132.89%。 

600116.SH 三峡水利 2023/4/25 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 29.44 亿元，同比+27.89%；归母净利

润-3840.18 万元，同比-489.51%；扣非归母净利润-6990.16

万元，同比-152.09%。 

600011.SH 华能国际 2023/4/25 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 652.69 亿元，同比+0.03%；归母净利

润 22.50 亿元，同比+335.30%；扣非归母净利润 20.03 亿

元，同比+241.95%。 

601985.SH 中国核电 2023/4/26 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 712.86 亿元，同比+13.70%；归母净利

润 90.10 亿元，同比+9.66%；扣非归母净利润 90.35 亿元，

同比+12.74%。2023 年一季度实现营业收入 178.93 亿元，同

比+4.64%；归母净利润 30.23 亿元，同比+4.79%；扣非归母

净利润 30.18 亿元，同比+4.62%。 

000600.SZ 建投能源 2023/4/26 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 183.06 亿元，同比+21.71%；归母净利

润 1.03 亿元，同比+104.66%；扣非归母净利润-0.11 亿元，

同比+99.55%。2023 年一季度实现营业收入 53.51 亿元，同

比-1.41%；归母净利润-1.41 亿元，同比-302.57%；扣非归母

净利润-1.49 亿元，同比-351.48%。 

300867.SZ 圣元环保 2023/4/26 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 3.86 亿元，同比-22.16%；归母净利润

0.41 亿元，同比-43.36%；扣非归母净利润 0.37 亿元，同比-

48.02%。 

600481.SH 双良节能 2023/4/27 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 54.63 亿元，同比+215.02%；归母净

利润 5.02 亿元，同比+315.06%；扣非归母净利润 3.93 亿

元，同比+289.53%。 

300286.SZ 安科瑞 2023/4/27 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 2.30 亿元，同比+11.15%；归母净利

润 0.42 亿元，同比+32.65%；扣非归母净利润 0.37 亿元，同

比+26.02%。 

603105.SH 芯能科技 2023/4/27 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 1.27 亿元，同比+9.13%；归母净利润

0.30 亿元，同比+180.05%；扣非净利润 0.29 亿元，同比

+146.72%。 

000543.SZ 皖能电力 2023/4/27 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 242.76 亿元，同比+15.42%；归母净利

润 4.25 亿元，上年同期净亏损 13.29 亿元，扭亏为盈。2023

年一季度实现营业收入 58.06 亿元，同比-8.65%；归母净利润

1.26 亿元，同比-8.56%；扣非归母净利润 1.21 亿元，同比-

6.58%。 

600236.SH 桂冠电力 2023/4/27 2022 年年度报告 

报告期内实现营业收入 106.25 亿元，同比+23.69%；归母净

利润 32.09 亿元，同比+112.69%；此外公司公布了 2023 年一

季报，报告期内公司实现营业收入 19.95 亿元，同比 -

22.79%；实现归母净利润 2.94 亿元，同比-61.26%。 

600452.SH 涪陵电力 2023/4/27 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 8.26 亿元，同比-2.43%；归母净利润

1.16 亿元，同比-38.48%；扣非归母净利润 1.09 亿元，同比-

38.91%。利润减少的主要原因系部分配电网节能项目合同到

期退出、新项目受疫情影响延迟竣所致。 

002015.SZ 协鑫能科 2023/4/27 2022 年年度报告 

报告期内实现营业收入 106.83 亿元，同比-5.7%；归母净利润

6.8 亿元，同比-32.92%；此外公司公布了 2023 年一季报，报

告期内公司实现营业收入 28.55 亿元，同比+9.57%；实现归

母净利润 3.25 亿元，同比+91.07%。 

601778.SH 晶科科技 2023/4/28 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 31.96 亿元，同比-15.16%；归母净利润

2.09 亿元，同比-36.06%；扣非归母净利润 1.81 亿元，同比-

42.94%；此外 2023Q1 实现营业收入 8.18 亿元，同比

+36.90%；归母净利润 0.24 亿元，同比+146.81%；扣非归母

净利润-0.64 亿元，同比-3.89%。 

600905.SH 三峡能源 2023/4/28 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 238.12 亿元，同比+45.04%；归母净利

润 71.55 亿元，同比+11.07%；扣非归母净利润 71.68 亿元，

同比+22.19%；此外 2023Q1 实现营业收入 68.53 亿元，同比

+18.39%；归母净利润 24.34 亿元，同比+7.50%；扣非归母

净利润 23.90 亿元，同比+5.54%。 

600027.SH 华电国际 2023/4/28 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 319.78 亿元，同比+10.98%；归母净

利润 11.34 亿元，同比+82.30%；扣非归母净利润 0.01 亿



                                                                                         行业定期研究|低碳研究 

                                                      

诚信专业  发现价值                                     12                            请务必阅读报告末页的重要声明 

元，同比+113.11%。 

600886.SH 国投电力 2023/4/28 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 504.89 亿元，同比+15.36%；归母净利

润 40.79 亿元，同比+66.11%；扣非归母净利润 39.50 亿元，

同比+80.40%；此外 2023Q1 实现营业收入 132.56 亿元，同

比+20.05%；归母净利润 16.14 亿元，同比+55.53%；扣非归

母净利润 16.06 亿元，同比+61.39%。 

688819.SH 天能股份 2023/4/28 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 107.52 亿元，同比+26.22%；归母净

利润 6.18 亿元，同比+40.98%；扣非归母净利润 5.32 亿元，

同比+58.97%。 

688156.SH 路德环境 2023/4/28 

2022 年 年 度 报 告

&2023 年第一季度报

告 

2022 年实现营业收入 3.42 亿元，同比-10.45%；归母净利润

0.26 亿元，同比-65.68%；扣非归母净利润 0.20 亿元，同比-

69.33%。此外 2023Q1 实现营业收入 0.56 亿元，同比 -

2.39%；归母净利润 0.04 亿元，同比-4.21%；扣非归母净利

润 0.03 亿元，同比-21.97%。 

688501.SH 青达环保 2023/4/28 
2023 年第一季度报

告 

报告期内实现营业收入 0.77 亿元，同比+178.80%；归母净利

润 0.01 亿元，同比+117.94%；扣非归母净利润 0.01 亿元，

同比+110.13%。 
 

数据来源：公司公告，华福证券研究所 

4 行业动态 

国家能源局发布 1-3 月份全国电力工业统计数据。 

4 月 23 日，国家能源局发布 1-3 月份全国电力工业统计数据。截至 3 月底，全

国累计发电装机容量约 26.2 亿千瓦，同比增长 9.1%。其中，风电装机容量约 3.8

亿千瓦，同比增长 11.7%；太阳能发电装机容量约 4.3 亿千瓦，同比增长 33.7%。

1-3 月份，全国发电设备累计平均利用 868 小时，比上年同期减少 31 小时。其中，

水电 544 小时，比上年同期减少 92 小时；火电 1097 小时，比上年同期减少 18 小

时；风电 615 小时，比上年同期增加 61 小时；核电 1864 小时，比上年同期增加

17 小时；太阳能发电 303 小时，比上年同期增加 3 小时。（信息来源：国家能源局） 

国家能源局发布关于加强电力行业火灾风险防范和隐患排查治理工作紧急通知。 

4 月 23 日，国家能源局综合司发布关于加强电力行业火灾风险防范和隐患排查

治理工作的紧急通知。文件提出，重点防范高风险领域火灾事故。电力企业要高度

重视高风险场所火灾防范，结合季节特点制定严密措施，针对高压电力充油设备、

输配电设备“树线矛盾”突出区域、发电厂储煤储氢储油储气和危化品储存地、施工

爆炸物储存地、电化学储能以及其他易燃易爆高火灾风险场点，严格外包队伍和人

员管理，加大检查巡视力度，严格排查治理各类消防隐患，整治乱拉乱接电气线路、

设备过载运行和违规使用易燃可燃建筑板材等问题。（信息来源：国家能源局） 

国家能源局发布《关于加强新型电力系统稳定工作的指导意见（征求意见稿）》。 

4 月 24 日，国家能源局发布《关于加强新型电力系统稳定工作的指导意见（征

求意见稿）》，现向社会公开征求意见。主要内容包括：夯实稳定物理基础，完善合

理电源结构，构建坚强柔性电网平台，深挖电力负荷侧灵活性，科学安排储能建设；

强化稳定管理体系；加强科技创新支撑等。（信息来源：国家能源局） 

财政部发布关于修改《节能减排补助资金管理暂行办法》的通知。 

4 月 24 日，财政部发布关于修改《节能减排补助资金管理暂行办法》的通知，

修改内容包括实施期限、节能减排补助资金重点支持范围等。（信息来源：财政部） 
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国家能源局发布发布 2023 年一季度能源形势、可再生能源发展情况。 

4 月 27 日，国家能源局举行新闻发布会，发布 2023 年一季度能源形势、可再

生能源发展情况，2023 年一季度，全国可再生能源新增装机 4740 万千瓦，同比增

长 86.5%，占新增装机的 80.3%。其中，常规水电新增并网 121 万千瓦，抽水蓄能

150 万千瓦，风电新增并网 1040 万千瓦，光伏发电新增并网 3366 万千瓦，生物质

发电新增并网 63 万千瓦。（信息来源：国家能源局） 

中共中央政治局召开会议。 

4 月 28 日，中共中央政治局召开会议，指出要加快建设以实体经济为支撑的现

代化产业体系，既要逆势而上，在短板领域加快突破，也要顺势而为，在优势领域

做大做强。要夯实科技自立自强根基，培育壮大新动能。要巩固和扩大新能源汽车

发展优势，加快推进充电桩、储能等设施建设和配套电网改造。（信息来源：央广网） 

中电联发布《2023 年一季度全国电力供需形势分析预测报告》。 

4 月 28 日，中电联发布《2023 年一季度全国电力供需形势分析预测报告》，提

到气象部门预计今年夏季（6-8 月）西南地区东部及华中中部降水偏少、气温偏高，

湖北大部、湖南北部、重庆东部、四川东北部等地降水偏少 2～5 成，可能出现区域

性气象干旱。预计 2023 年全国电力供需总体紧平衡，部分区域用电高峰时段电力

供需偏紧。其中，二季度南方区域电力供需形势偏紧。迎峰度夏期间，华东、华中、

南方区域电力供需形势偏紧，华北、东北、西北区域电力供需基本平衡。（信息来源：

中电联） 

5 碳中和动态跟踪 

5.1 国内碳市场动态 

4 月 24 日-4 月 28 日期间，全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量 1.11 万吨，

总成交额 61.11 万元。挂牌协议交易周成交量 11140 吨，周成交额 61.11 万元，最

高成交价 56.00 元/吨，最低成交价 53.40 元/吨，本周五收盘价为 55.00 元/吨，较

上周五上涨 3.00%。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 2.34 亿吨，累计成交额 107.18 亿元。 

国内碳市场活跃度明显上升。4 月 17 日-4 月 21 日期间共成交配额 121.35 万

吨，较上周上涨 106.66%，总成交金额为 6167.38 万元，较上周上证 153.93%。广

东、北京、上海、湖北成交额上升，深圳、天津、福建成交额下降。 

CCER 成交量减少。CCER 方面本周无新增审定项目、项目备案和减排量备案。

截止到 2023 年 4 月 23 日，累计公示 CCER 审定项目 2871 个，已获批备案项目总

数达到 1315 个，已签发项目总数为 391 个，签发 CCER 量约 7700 万吨。 
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图表 28：本周全国碳交易市场成交情况 

 
数据来源：上海环境能源交易所，华福证券研究所 

 

图表 29：上周国内碳交易市场成交量情况 

 
数据来源：广州碳排放权交易所，华福证券研究所 

 

图表 30：上周国内碳交易市场情况 

 
数据来源：广州碳排放权交易所，华福证券研究所 

 

  

广东 深圳 天津 北京 上海 湖北 重庆 福建

15.69 1.07 13.13 0.37 5.93 13.53 0.00 11.52

446.23% -81.63% -1.67% 12390.00% 204.18% 37.06% - -47.15%

1253.06 63.73 420.77 40.02 345.63 573.48 0.00 451.65

419.88% -80.68% -1.40% 18090.91% 188.89% 47.72% - -40.03%

83.56 59.51 32.05 106.80 58.27 43.57 29.50 33.95

-0.41% 5.16% 0.28% 44.32% -5.02% -5.22% 0.00% 15.05%

2.15 0.69 0.34 0.52 0.54 1.13 0.36 0.25

57.26 16.31 8.63 25.88 14.62 27.72 7.62 5.33累计成交金额（亿元）

总成交额（万元）

总成交额周度变化

成交均价（元/吨）

成交均价周度变化

累计成交量（亿吨）

成交量（万吨）

成交量周度变化
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图表 31：上周国内碳交易市场 CCER 成交量情况 

 
数据来源：广州碳排放权交易所，华福证券研究所 

5.2 国外碳市场动态 

EEX EUA 和 ICE EUA 现货成交量均上涨，收盘价均有所下跌。EEX EUA、

ICE EUA 现货成交量分别为 58.10 万吨（+67.44%）、1735.5 万吨（+46.28%），

EEX EUA、 ICE EUA 期货成交量分别为 165.4 万吨（+20.82%）、9108 万吨

（+34.25%）。EEX EUA、ICE EUA 现货收盘价分别为 87.26（-4.40%）、87.26（-

4.40%）欧元/吨，EEX EUA、ICE EUA 期货收盘价分别为 89.72（-4.39%）、

89.72（-4.39%）欧元/吨。 

图表 32：上周欧盟 EUA 现货和期货成交情况 

 
数据来源：广州碳排放权交易所，华福证券研究所 

 

图表 33：欧盟排放配额(EUA)期货结算价走势 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所 

6 投资组合及建议 

电力：1）短期看，煤炭供需宽松预期下，煤价中枢有望进一步下调，现货煤占

上海 0 174,055,052.00

天津 77,868 67,080,948.00

北京 0 48,117,280.00

广东 0 72,634,898.00

深圳 10,000 28,235,359.00

CCER
CCER成交量（吨） CCER累计成交量（万吨）

ICE EUA期货 9108.00 34.25% 89.72 -4.39%

EEX EUA期货 165.40 20.82% 89.72 -4.39%

ICE EUA现货 1735.50 46.28% 87.26 -4.40%

EEX EUA现货 58.10 67.44% 87.26 -4.40%

成交量（万吨） 周度变化 收盘价（欧元/吨) 周度变化

上周欧盟EUA现货和期货成交情况
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比高的火电公司业绩弹性更大，有望受益明显，建议关注华能国际、福能股份、粤

电力 A、宝新能源、浙能电力、申能股份、上海电力；2）中特估值体系下，央国

企估值有望重塑，建议关注估值处于低位、新能源增速较快的中国核电；3）AI 发

展迅猛，算力和数据中心建设提速，数据中心建设方和互联网巨头多有碳中和需求。

叠加补贴项目进入绿电交易，绿电交易有望放量，绿电运营商度电盈利和现金流水

平有望提升。同时绿电制氢发展迅速，有望成为绿电消纳的重要途经，建议关注三

峡能源等绿电运营商。 

环保：废弃物资源化带来市场新机会，关注有机糟渣资源化快速放量的路德环

境。2022 年以来火电投资明显提速，火电灵活性改造业务、火电环保配套业务和锅

炉等装备有望放量，关注青达环保、龙源技术、清新环境。 

新型电力系统：上游电池降价，工商业储能经济型逐渐凸显，建议关注芯能科

技、安科瑞、苏文电能，虚拟电厂关注恒实科技。独立储能方面，建议关注铅蓄电

池龙头、发力锂电的天能股份，储能+数据中心温控设备供应商申菱环境。政策推

动光热发电规模化发展，助力风光高水平消纳，建议关注西子洁能。 

氢能：化工集团、能源集团强力布局制氢项目，电解槽行业高速增长，设备环

节有望最先兑现利润，重点关注制氢+火电灵活性改造双逻辑的华光环能，建议关

注双良节能、华电重工、昇辉科技。固态储氢正在进入应用领域，建议关注圣元环

保。 

7 风险提示 

政策执行不及预期：政策落地执行对环保公用行业中的企业业绩有重大影响，

若政策推进不及预期，可能会对行业内上市公司业绩带来不利影响，进而影响公司

的市场表现。 

项目推进不及预期：项目执行进度对行业内企业的营业收入确定影响重大，若

项目推进不及预期，将会使得企业业绩增长不及预期，对企业市场表现带来不利影

响。 

市场竞争加剧：若未来市场竞争激烈程度不断增加，将会影响企业的业绩增长，

同时对企业盈利能力带来不利影响。 

研究报告使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险：报告中公开

资料均是基于过往历史情况梳理，可能存在信息滞后或更新不及时的状况，难以有

效反映当前行业或公司的基本面状况。 
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