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行情回顾 

◼ 本周（7.17-7.21）上证综指下跌 2.16%，创业板指下跌 2.71%，公用事业板块下跌 1.63%，环保板块上涨 0.09%，

煤炭板块下跌 2.90%，碳中和板块下跌 2.34%。 

每周专题： 

◼ 6 月份，全社会用电量 7,751 亿千瓦时，同比上升 4.0%，环比上升 7.3%。分一/二/三产看，用电量分别为

122/5027/1494亿千瓦时，同比分别上升 14.0%/2.3%/10.1%；城乡居民用电量 1108亿千瓦时，同比上升 2.2%。

宏观经济复苏不及预期，二产用电量 2年 CAGR 约 2.0%；持续高温使气温敏感型负荷三产和居民用电步出基数效

应影响区间后仍实现正增长。 

◼ 6 月份，我国总发电量 7463 亿千瓦时，同比+4.42%。其中水电/火电/核电/风电/光伏发电量分别为

981/5251/372/584/276亿千瓦时，分别同比-33.9%/+15.0%/+13.8%，风、光发电量合计同比增长 11.2%。受去年

同期来水偏丰的高基数影响，本月水电发电量同比继续大幅下降，火电补位、光伏装机驱动二者发电量同比高增。 

◼ 电源/电网投资情况：6 月份，电源、电网完成投资皆分别同比+35.2%/+1.9%。分电源来看，核电投资完成额同比

增速最高，风电和其他电源分别占当月新增完成投资占电源和电网完成投资总额的 13%和 25%，占比最多。 

行业要闻： 
◼ 7 月 19日，中共中央、国务院发布关于促进民营经济发展壮大的意见，提出支持民营企业参与推进碳达峰碳中和，

提供减碳技术和服务，加大可再生能源发电和储能等领域投资力度，参与碳排放权、用能权交易。 

◼ 7 月 21日，国家发展改革委等部门印发《关于促进汽车消费的若干措施》的通知，推动公共领域增加新能源汽车

采购数量。支持适宜地区的机关公务、公交、出租、邮政、环卫、园林等公共领域新增或更新车辆原则上采购新

能源汽车，鼓励农村客货邮融合适配车辆更新为新能源汽车，新能源汽车采购占比逐年提高。各地区、各有关部

门要及时出台配套政策措施并抓好政策落实，支持有关行业协会、商会、汽车企业、金融机构等开展汽车促销活

动，不得出台地方保护的政策，避免恶性竞争，共同维护行业秩序，营造有利于汽车消费的政策和市场环境。 

◼ 7 月 21日，国家发展改革委等部门印发《关于促进汽车消费的若干措施》，提出加强新能源汽车配套设施建设。

构建高质量充电基础设施体系、支持新能源汽车下乡等政策措施。加快乡县、高速公路和居住区等场景充电基础

设施建设，引导用户参与智能有序充电和车网互动，鼓励开展新能源汽车与电网互动应用试点示范工作。持续推

动换电基础设施相关标准制定，增强兼容性、通用性。加快换电模式推广应用，积极开展公共领域车辆换电模式

试点，支持城市公交场站充换电基础设施建设。鼓励有条件的城市和高速公路等交通干线加快推进换电站建设。 
投资建议： 
◼ 火电板块：建议关注火电资产高质量、积极拓展新能源发电的龙头企业华能国际；可发挥民企优势灵活配置煤炭

来源结构、有新机组核准预期的龙头企业宝新能源；风、光发电板块：建议关注新能源运营龙头龙源电力；核电

板块：建议关注核电龙头企业中国核电；环保板块：建议关注灵活性改造中全负荷脱硝环节龙头企业青达环保。 

风险提示： 

◼ 电力板块：新增装机容量不及预期；下游需求景气度不高、用电需求降低导致利用小时数不及预期；电力市场化

进度不及预期；煤价维持高位影响火电企业盈利；补贴退坡影响新能源发电企业盈利等。 

◼ 环保板块：环境治理政策释放不及预期等。   
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1. 行情回顾 

◼ 本周（7.17-7.21）上证综指下跌 2.16%，创业板指下跌 2.71%，公用事业板块下跌

1.63%，环保板块上涨 0.09%，煤炭板块下跌 2.90%，碳中和板块下跌 2.34%。在公用

事业子板块均下跌，其他能源发电跌幅最大，下跌 5.55%，水电跌幅最小，下跌 0.16%。

从环保子板块涨跌幅来看，综合环境治理涨幅最大，上涨 3.34%，水务及水治理上涨

1.24%；固废治理下跌 0.01%，大气治理下跌 0.09%，环保设备下跌 2.81%。 

图表1：本周板块涨跌幅 

 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表2：本周公用行业细分板块涨跌幅  图表3：本周环保行业细分板块涨跌幅 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

◼ 公用事业涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——兆新股份、ST 金鸿、金房节能、洪通
燃气、大众公用；跌幅前五个股——华通热力、杭州电热、ST 电热、京运通、深南
电 A。 

◼ 环保涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——南大环境、中原环保、力合科技、华控赛格、
超越科技；跌幅前五个股——百川畅银、华宏科技、盛剑环境、津膜科技、皖仪科技。 

◼ 煤炭涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——云维股份、兰花科创、安泰集团、安源煤业、
金能科技；跌幅前五个股——兖矿能源、中国神华、山煤国际、陕西煤业、ST大洲。 
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图表4：本周公用行业涨幅前五个股  图表5：本周公用行业跌幅前五个股 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表6：本周环保行业涨幅前五个股  图表7：本周环保行业跌幅前五个股 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表8：本周煤炭行业涨幅前五个股  图表9：本周煤炭行业跌幅前五个股 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

◼ 碳中和上、中、下游板块 PE估值情况：截至 2023年 7月 21日，沪深 300估值为 10.91
倍（TTM 整体法，剔除负值），中游-光伏设备、中游-风电设备、中游-电池设备、
中游-电网设备、中游-储能设备板块 PE 估值分别为 16.21、29.54、24.16、20.35、
28.51，上游能源金属板块 PE估值为 6.49，下游光伏运营板块、风电运营板块 PE估
值分别为 24.85、23.73；对应沪深 300的估值溢价率分别为 0.47、1.67、1.19、0.84、
1.58、-0.41、1.25、1.15。 
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图表10：碳中和上、中、下游板块 PE估值情况 

 
来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表11：碳中和上、中、下游板块风险溢价率 

 

来源：Wind，国金证券研究所 
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2. 每周专题 

◼ 6 月份，全社会用电量 7,751 亿千瓦时，同比上升 4.0%，环比上升 7.3%。分一/二/
三产看，第一产业用电量 122 亿千瓦时，同比上升 14.0%；第二产业用电量 5027 亿
千瓦时，同比上升 2.3%；第三产业用电量 1494 亿千瓦时，同比上升 10.1%。城乡居
民用电量 1108亿千瓦时，同比上升 2.2%。宏观经济复苏不及预期，二产用电量对比
2021年 2年 CAGR约 2.0%，低于预期；持续高温因素催化下，气温敏感型负荷三产和
居民用电增速分别为 10.1%、2.2%，步出基数效应影响区间后增速放缓，分别环比
-10.8pct、-6.0pct。 

图表12：全社会用电需求情况（亿千瓦时，%） 

 
来源：国家能源局，国金证券研究所 

◼ 6 月，第一产业用电量 122 亿千瓦时，占全社会用电量的 1.57%，占比同比基本保持
稳定；第二产业用电量 5027 亿千瓦时，占全社会用电量的 64.86%，占比同比下降
1.56pct；第三产业用电量 1494 亿千瓦时，占全社会用电量的 19.27%，占比同比下
升 1.14pct；城乡居民生活用电量 1108 亿千瓦时，占全社会用电量的 14.30%，占比
同比上升 0.26pct。 

图表13：细分一、二、三产及城乡居民用电量占比变化情况（%） 

 

来源：国家能源局，国金证券研究所 
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同比增长 13.8%；风电、光伏发电量分别为 584、276 亿千瓦时，风、光发电量合计
同比增长 11.2%。受去年同期来水偏丰的高基数影响，本月水电发电量同比继续大幅
下降，火电补位、光伏装机驱动二者发电量同比高增。 

图表14：分电源发电情况（亿千瓦时，%） 

 

来源：国家能源局、国金证券研究所 

◼ 电源/电网投资情况：6 月份，电源、电网完成投资皆同比增长。分电源来看，核电
投资完成额同比增速最高。全国主要发电企业电源工程完成投资 930 亿元，同比增长
35.2%。其中，水电 109亿元，同比上升 25.3%；火电 134亿元，同比上升 15.5%；核
电 90亿元，同比增长 30.4%；风电 208亿元，同比上升 17.5%。其他电源发电完成投
资 389 亿，全国电网工程完成投资 654 亿元，同比增加 1.9%。风电和其他电源分别
占当月新增完成投资占电源和电网完成投资总额的 13%和 25%，占比最多。 

图表15：火电投资情况（亿元，%）  图表16：水电投资情况（亿元，%） 

 

 

 
来源：中电联、国金证券研究所  来源：中电联、国金证券研究所 
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图表17：核电投资情况（亿元，%）  图表18：风电投资情况（亿元，%） 

 

 

 

来源：中电联、国金证券研究所  来源：中电联、国金证券研究所 

 

图表19：其他电源投资完成情况 （亿元，%）  图表20：电网投资完成情况 （亿元，%） 

 

 

 
来源：中电联、国金证券研究所  来源：中电联、国金证券研究所 

 

图表21：各电源电网投资完成额当月新增情况（%） 

 

来源：中电联、国金证券研究所 
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3. 行业数据跟踪 

3.1 煤炭价格跟踪 

◼ 欧洲 ARA 港动力煤价暂无最新报价，7 月 14 日报价 96.9美元/吨，环比上升 0.94%；
纽卡斯尔 NEWC动力煤暂无最新报价，7月 14日报价 127.33美元/吨，环比为-9.17%。 

◼ 广州港印尼煤（Q5500）本周（7.20）库提价最新报价为 917元/吨，环比上涨 0.1%。 

◼ 山东滕州动力煤（Q5500）本周（7.21）坑口价最新报价为 795元/吨，环比上升 8.2%。 

图表22：欧洲 ARA港、纽卡斯尔 NEWC动力煤现货价 

 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表23：广州港印尼煤库提价：Q5500 

 

来源：Wind，国金证券研究所 
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图表24：山东滕州动力煤坑口价：Q5500 

 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表25：环渤海九港煤炭场存量 

 

来源：Wind，国金证券研究所 

3.2 天然气价格跟踪 

◼ IPE 英国天然气价上涨，本周 IPE 英国天然气价最新报价为 70.82 便士/色姆，周环
比上涨 7.43便士/色姆，涨幅 11.7%。 

◼ 美国 Henry Hub 天然气价上涨，美国 Henry Hub 天然气价暂无最新报价，7 月 18 日
报价为 2.52美元/百万英热，周环比下降 0.05美元/百万英热，跌幅 1.9%。 

◼ 国内 LNG到岸价格上涨，全国 LNG到岸价最新报价为 11.38美元/百万英热，周环比
上涨 0.31美元/百万英热，涨幅 2.8%。 
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图表26：IPE 英国天然气价  图表27：美国 Henry Hub天然气价 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表28：国内 LNG到岸价 

 

来源：Wind，国金证券研究所 

3.3 碳市场跟踪 

◼ 本周，全国碳市场碳排放配额（CEA）7 月 20 日最新报价 61.0 元/吨，环比上涨 1.0
元/吨，涨幅 1.7%。 

◼ 本周广东碳排放权交易市场交易量最大，为 160.59 万吨。碳排放平均成交价方面，
北京市场成交均价最高，为 130.12元/吨。 

0

100

200

300

400

500

600

700 IPE英国天然气价格（便士/色姆）

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

美国HH天然气价格（美元/百万英热）

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

LNG国内到岸价格（美元/百万英热）



行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 13 
 

图表29：全国碳交易市场交易情况  图表30：分地区碳交易市场交易情况 

 

 

 

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

4. 行业要闻 

◼ 中共中央国务院：加大可再生能源和储能投资力度 7月 20日，生态环境部发布《关
于公开征集 2023年应对气候变化南南合作项目辅助实施单位的公告》 

7 月 19 日，中共中央、国务院发布关于促进民营经济发展壮大的意见，意见提到，支持
民营企业参与推进碳达峰碳中和，提供减碳技术和服务，加大可再生能源发电和储能等领
域投资力度，参与碳排放权、用能权交易。意见指出，加快营造市场化、法治化、国际化
一流营商环境，优化民营经济发展环境，依法保护民营企业产权和企业家权益，强化民营
经济发展法治保障，依法平等使用生产要素、公平参与市场竞争，引导民营企业通过自身
改革发展、合规经营、转型升级不断提升发展质量，促进民营经济做大做优做强。 

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20230720/1320492.shtml 

◼ 国家发改委等部门：支持适宜地区环卫、园林等公共领域新增或更新车辆原则上采购
新能源汽车 

7月 21日，国家发展改革委等部门印发《关于促进汽车消费的若干措施》（以下简称《措
施》）的通知。《措施》指出，推动公共领域增加新能源汽车采购数量。支持适宜地区的
机关公务、公交、出租、邮政、环卫、园林等公共领域新增或更新车辆原则上采购新能源
汽车，鼓励农村客货邮融合适配车辆更新为新能源汽车，新能源汽车采购占比逐年提高。
《措施》要求，各地区、各有关部门要及时出台配套政策措施并抓好政策落实，支持有关
行业协会、商会、汽车企业、金融机构等开展汽车促销活动，不得出台地方保护的政策，
避免恶性竞争，共同维护行业秩序，营造有利于汽车消费的政策和市场环境。 

https://huanbao.bjx.com.cn/news/20230721/1320812.shtml 

◼ 国家发展改革委等部门：鼓励开展新能源汽车与电网互动应用试点示范工作 

7月 21日，国家发展改革委等部门印发《关于促进汽车消费的若干措施》（以下简称《措
施》）的通知。《措施》指出，加强新能源汽车配套设施建设。落实构建高质量充电基础
设施体系、支持新能源汽车下乡等政策措施。加快乡县、高速公路和居住区等场景充电基
础设施建设，引导用户广泛参与智能有序充电和车网互动，鼓励开展新能源汽车与电网互
动应用试点示范工作。持续推动换电基础设施相关标准制定，增强兼容性、通用性。加快
换电模式推广应用，积极开展公共领域车辆换电模式试点，支持城市公交场站充换电基础
设施建设。鼓励有条件的城市和高速公路等交通干线加快推进换电站建设。 

https://news.bjx.com.cn/html/20230721/1320784.shtml 

5. 上市公司动态 

图表31：上市公司股权质押公告 

名称 股东名称 质押方 质押股数(万股) 质押起始日期 质押截止日期 
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山西焦煤 
山西焦煤集团有限

责任公司 
中信证券 42500.0 2023/7/19  

来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表32：上市公司大股东增减持公告 

名称 变动次数 
涉及股东

人数 
总变动方向 

净买入股份数

合计(万股) 

增减仓参考

市值(万元) 

占总股本

比重(%) 

总股本

(万股) 

京源环保 2 1 减持 -1.55 -14.99 0.01  15119  

物产环能 1 1 减持 -62.01 -1060.64 0.11  55795  

兖矿能源 1 1 增持 6.04 203.00 0.00  496136  

永泰能源 4 4 增持 589.77 845.33 0.03  2221776  

艾布鲁 2 2 减持 -157.42 -2183.07 1.01  15600  

建工修复 4 2 减持 -450.73 -8320.53 3.16  14266  

碧水源 3 1 减持 -2200 -11800.79 0.61  362421  

绿茵生态 1 1 减持 -12.84 -120.52 0.04  31200  

湖北能源 1 1 增持 2151.68 9730.92 0.33  654153  

山高环能 2 2 减持 -161.5 -1142.22 0.34  47892  

来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表33：上市公司未来 3月限售股解禁公告 

简称 解禁日期 解禁数量(万股) 
变动后总股本(万

股) 

变动后流通 A 股(万

股) 
占比(%) 

仕净科技 2023-10-9 984.53  14364.66  11457.47  79.76% 

中闽能源 2023-10-9 68983.78  190299.61  184399.91  96.90% 

电投能源 2023-10-9 19200.00  224157.35  211357.29  94.29% 

上海凯鑫 2023-10-16 3196.58  6378.35  6378.35  100.00% 

来源：Wind，国金证券研究所 

6. 投资建议 

◼ 火电板块： 

22 年 3 亿吨煤炭核增产能基本释放；国际能源危机基本解除、进口印尼煤价格倒挂现象
好转。国内煤炭供需紧张局面趋缓，沿海电厂尤为受益。建议关注：火电资产高质量、积
极拓展新能源发电的龙头企业华能国际；可发挥民企优势灵活配置煤炭来源结构、有新机
组核准预期的龙头企业宝新能源。 

◼ 新能源——风、光发电板块： 

在经历光伏、陆风、海风走向平价上网、补贴逐步退坡带来的抢装潮后，新能源装机今年
仍有望保持高增长态势。新增装机驱动因素包括其属稳增长“适度超前建设”重点领域，
“以大代小”老旧风场改造，以及大基地规划和电力市场建设给绿电带来的利好；22 年
低基数背景下陆/海风增量尤为值得期待。建议关注：新能源运营龙头龙源电力。 

◼ 新能源——核电板块： 

“十四五”核电重启已至，投资边际好转，同时电力市场化改革带来核电市场化电量价格
提高，扩大盈利水平。建议关注核电龙头企业中国核电。 

◼ 环保板块： 

火电灵活性改造可释放存量空间，助力解决西北风光利用率偏低地区的消纳问题。建议关
注灵活性改造中全负荷脱硝环节龙头企业青达环保。 
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7. 风险提示 

◼ 电力板块： 

新增装机容量不及预期。火电方面，发电侧出现电力供应过剩或导致已核准项目面临开工
难问题。新能源方面，特高压建设进度、消纳考核、上游发电设备价格及施工资源供需关
系均有可能影响新项目建设和投产进度。 

下游需求景气度不及预期。用电需求与宏观经济发展增速正相关，经济偏弱复苏或导致用
电需求增速低于预期、机组利用小时数下滑导致度电分摊的折旧成本上升，从而影响盈利。 

电力市场化进度不及预期。现货市场交易电价上限远超中长期交易电价，现货市场试点推
广进度不及预期将影响电厂平均售电价格。 

煤价下行不及预期。火电成本结构中燃料成本占比较高，煤价维持高位将影响火电盈利。 

电力市场化交易风险。新能源出力不可预测，参与市场化交易导致量价风险扩大，对新能
源发电企业盈利造成不利影响。此外，煤价下行或带动燃煤交易电价下降，从而影响市场
化交易电量的价格中枢。 

◼ 环保板块： 

环保行业为典型的政策驱动型行业，不同板块间环境治理政策释放存在节奏差异，当期重
点关注与要求解决的环境污染问题则对应子板块需求较好，相反其余子板块短期需求或不
及预期。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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