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[table_research]     
行业点评报告 ● 公用事业行业 2023年 7月 20日 

 

[table_main]自营 公司点评报告模板 

6 月电力数据点评：风光装机延续高增长，经

济弱复苏拖累用电需求 

  

[Table_StockCode] 公用事业 
 

[Table_eRank] 推荐(维持) 
  

核心观点：   

[Table_Summary]  事件： 

国家能源局和国家统计局发布了电力工业统计数据以及能源

生产情况：1-6 月全国风电新增装机 22.99GW，同比增长 77.7%；

全国太阳能新增装机 78.42GW，同比增长 154.0%；全国火电新增

装机 26.02GW，同比增长 97.1%；1-6 月全社会用电量 43706 亿千

瓦时，同比增长 5.0%，其中 6 月全社会用电量 7751 亿千瓦时，同

比增长 3.9%。 

 6 月风电装机高增长，招标量支持后续增长空间 

1-6 月风电新增装机 22.99GW，同比增长 77.7%，其中 6月风

电新增装机 6.63GW，同比增长 212.7%。截至 6月末，风电累计装

机 389.21GW，同比增长 13.7%。 

从前瞻指标招标量来看，2022 年全国风电招标总量 86.9GW，

同比增长 60.6%，创历史新高。2023 年 1-6 月全国风电招标总量

34.5GW，同比下降 22%，但依然维持在较高水平。中国可再生能源

学会预计预计 2023-2025 年国内年均新增装机 60-70GW，较 2022

年新增 38GW 明显提升。 

 6 月太阳能装机高增长，全年新增装机有望维持高增长 

1-6 月太阳能新增装机 78.42GW，同比增长 154.0%，其中 6月

太阳能新增装机 17.21GW，同比增长 140.0%。截至 6 月末，太阳

能累计装机 470.67GW，同比增长 39.8%。 

我们预计光伏上游成本大幅下降对装机增长有较大推动作

用。根据近期三峡能源蒙西基地库布其项目、国电电力组件框架

协议采购项目等中标结果，组件中标价格已下降至 1.3-1.4 元/W，

接近历史最低水平，有望刺激下半年装机需求。光伏协会预计 2023

年全国光伏新增装机 95-120GW，同比增长 9%-37%；2023-2030 年

新增装机呈递增趋势。 

 6 月用电量增速下滑，经济弱复苏拖累用电需求 

6 月，全社会用电量 7751 亿千瓦时（同比+3.9%，增速环比 5

月下降 3.5pct），主要是工业与服务业用电需求疲软影响。6 月

第二产业用电量 5027 亿千瓦时（同比+2.3%，增速环比 5 月下降

1.8pct），第三产业用电量 1494 亿千瓦时（同比+10.1%，增速环

比 5月下降 10.8pct）。 

二季度 GDP 增速 6.3%，上半年 GDP 增速 5.5%，略低于市场预

期。6 月制造业 PMI 环比回升 0.2 个百分点至 49.0%，但连续三个

月处于收缩区间（2023 年 4 月 49.2%、5 月 48.8%、6 月 49.0%）。

目前经济复苏动能不足，下半年稳经济政策措施有望加速落地。 
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 煤价反弹空间有限，火电盈利有望持续修复 

1-6 月火电新增装机 26.02GW，同比增长 97.1%，其中 6 月新增

4GW，同比增长 17%。2021 年以来核准的火电机组陆续投运，夯实保

供基本盘。煤价方面，7 月进入迎峰度夏旺季，目前秦港 5500 大卡市

场煤价较 6 月低点反弹 116 元/吨，但考虑到厄尔尼诺气候推动水电

出力回升，且经济复苏趋势依然偏弱，预计后续煤价反弹空间较为有

限。火电企业下半年业绩有望持续修复。 

 建议关注： 

预计 2023 年市场煤价有望波动下行，推动长协履约率提升，火

电盈利能力有望持续改善；“双碳”目标指引下新能源装机增长确定

性高，仍然看好新能源长期发展空间。 

火电板块重点推荐华能国际、华电国际、大唐发电、江苏国信、

皖能电力、浙能电力；可再生能源板块重点推荐三峡能源、龙源电力、

芯能科技、中闽能源、江苏新能、华能水电、川投能源。 

 风险提示： 

政策支持力度不及预期；经济下行导致用电需求不及预期；行业

竞争加剧等。 

 

表 1：重点公司盈利预测与估值 

代码 简称 股价 EPS PE 

2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E 

600011.SH 华能国际 9.26 -0.47 0.54  0.71  0.84  -19.7  17.1  13.0  11.0  

600027.SH 华电国际 6.06 0.01 0.54  0.70  0.76  621.0  11.2  8.7  8.0  

601991.SH 大唐发电 3.15 -0.02 0.19  0.27  0.33  -142.1  16.6  11.7  9.5  

600023.SH 浙能电力 4.91 -0.14 0.41  0.51  0.64  -36.1  12.0  9.6  7.7  

002608.SZ 江苏国信 7.25 0.02 0.61  0.81  0.76  401.8  11.8  8.9  9.5  

000543.SZ 皖能电力 6.64 0.19 0.48  0.59  0.67  35.4  14.0  11.3  9.8  

600483.SH 福能股份 8.31 1.02 1.53  1.70  1.88  8.1  5.4  4.9  4.4  

000543.SZ 粤电力 A 6.64 0.19 0.48  0.59  0.67  35.4  14.0  11.3  9.8  

600021.SH 上海电力 10.27 0.11 0.74  0.96  1.16  90.2  13.9  10.7  8.8  

000690.SZ 宝新能源 6.63 0.08 0.64  0.79  1.21  78.8  10.4  8.3  5.5  

600905.SH 三峡能源 5.32 0.93 0.32  0.39  0.45  5.7  16.7  13.8  12.0  

001289.SZ 龙源电力 20.44 0.61 0.99  1.13  1.32  33.5  20.7  18.0  15.5  

603105.SH 芯能科技 16.69 0.38 0.51 0.66 0.85 43.6  32.7  25.3  19.6  

000591.SZ 太阳能 6.59 0.35 0.53  0.70  0.85  18.6  12.4  9.5  7.7  

600163.SH 中闽能源 5.42 0.38 0.46  0.49  0.52  14.1  11.9  11.0  10.4  

603693.SH 江苏新能 13.22 0.65 0.69  0.96  1.60  20.3  19.1  13.7  8.3  

002015.SZ 协鑫能科 12.91 0.56 0.78  1.01  1.26  23.1  16.5  12.8  10.3  

600025.SH 华能水电 7.04 0.38 0.42  0.46  0.49  18.6  16.8  15.4  14.3  

资料来源：wind，中国银河证券研究院。收盘价为 2023 年 7月 19 日。
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分析师承诺及简介 

陶贻功, 毕业于中国矿业大学（北京），超过 10年行业研究经验，长期从事环保公用及产业链上下游研究工作。曾就职于民

生证券、太平洋证券，2022年 1月加入中国银河证券。 

严明, 北京化工大学硕士，2018年加入银河证券研究院，从事环保公用行业研究。 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

 
评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 

公司评级体系 

未来 6-12 个月，公司股价相对于基准指数（沪深 300 指数） 

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。 

中性：预计与基准指数平均回报相当。 

回避：预计低于基准指数。 
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