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❖ 川财周观点 

近日国家电网有限公司正式启动了山西、甘肃电力现货市场试运行，这标志着

国网范围内电力现货试点取得了实质性进展。据国家电网介绍，其经营范围内

的山东、浙江、福建、四川 4 个试点省公司已编制完成现货市场建设方案，预

计 2019年 6月底前具备启动试运行条件。电力现货市场是市场化交易中不可或

缺的组成部分，可以解决中长期交易与实际运行之间的偏差，与中长期交易相

辅相成，共同构成了一个完善的电力市场，市场化交易规模预计将继续扩大，

市场化交易有望进一步规范。近期沿海主要电厂日均耗煤量继续回升，煤炭库

虽有所下降，考虑到今年电厂普遍提高煤炭库存，整体库存水平仍处于高位，

高库存或将压制煤价。CCI5500 动力煤周平均价格指数为 580 元/吨，周环比下

降 23 元/吨。长期来看，随着新增煤炭产能释放以及铁路运力改善等因素推动，

煤炭价格有望回归绿色区间，可关注优质火电企业，相关标的为华能国际、华

电国际、皖能电力等。2018 年，包括 AP1000、EPR 第三代核电在内，我国共有

台 6 机组实现商业运行，核电建设明显加快。随着新机组陆续投产，板块业绩

将持续向好，可关注中国核电、浙能电力、中广核电力等。 

❖ 市场表现 

本周电力行业指数上涨 1.21%,沪深 300 指数下跌 0.62%。各子板块中，火电指

数上涨 1.00%，水电指数块上涨 2.90%，电网指数下跌 3.22%。个股方面，周涨

幅前三的股票分别是江苏国信、上海电力、福能股份，涨幅分别为 7.44%、7.28%、

6.92%；跌幅前三的股票分别是绿色动力、三峡水利、惠天热电，跌幅分别为

7.85%、5.79%、5.19%。 

❖ 行业动态 

1、国家发改委、国家能源局正式发布《关于请报送第四批增量配电业务改革试

点项目的通知》。（北极星电力网）2、国家发展改革委办公厅发布《关于做好京

津唐电网淘汰关停煤电机组发电计划补偿工作的通知》。（国家发改委官网） 

❖ 公司公告 

华电国际（600027）：公司控股子公司安徽华电芜湖发电有限公司二期三号百万

千瓦超超临界燃煤发电机组已于 2018年 12月 28日顺利完成国家规定的 168小

时满负荷试运行；京能电力（600578）：公司下属控股子公司京能十堰热电有限

公司一期 2×350MW 机组工程项目 1号机组顺利通过 168 小时试运行。 

❖ 风险提示：电力需求不及预期；行业政策实施不及预期等。 
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一、每周观点 

近日国家电网有限公司正式启动了山西、甘肃电力现货市场试运行，这标志着

国网范围内电力现货试点取得了实质性进展。据国家电网介绍，其经营范围内

的山东、浙江、福建、四川 4个试点省公司已编制完成现货市场建设方案，预

计 2019 年 6 月底前具备启动试运行条件。电力现货市场是市场化交易中不可

或缺的组成部分，可以解决中长期交易与实际运行之间的偏差，与中长期交易

相辅相成，共同构成了一个完善的电力市场，市场化交易规模预计将继续扩大，

市场化交易有望进一步规范。近期沿海主要电厂日均耗煤量继续回升，煤炭库

虽有所下降，考虑到今年电厂普遍提高煤炭库存，整体库存水平仍处于高位，

高库存或将压制煤价。CCI5500 动力煤周平均价格指数为 580 元/吨，周环比

下降 23元/吨。长期来看，随着新增煤炭产能释放以及铁路运力改善等因素推

动，煤炭价格有望回归绿色区间，可关注优质火电企业，相关标的为华能国际、

华电国际、皖能电力等。2018年，包括 AP1000、EPR第三代核电在内，我国共

有台 6机组实现商业运行，核电建设明显加快。随着新机组陆续投产，板块业

绩将持续向好，可关注中国核电、浙能电力、中广核电力等。 

二、市场表现 

本周电力行业指数上涨 1.21%,沪深 300 指数下跌 0.62%。各子板块中，火电指

数上涨 1.00%，水电指数块上涨 2.90%，电网指数下跌 3.22%。 

 

图 1： 公用事业行业本周涨幅排名 11/28  图 2： 电力行业本周跑赢沪深 300 指数 1.83PCT 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所，单位：%   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 3： 水电板块本周领涨  图 4： 各子板块市盈率（TTM） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所，单位：%   资料来源：Wind，川财证券研究所，上周五收盘数据，单位：倍 

 

三、行业动态 

行业政策：国家发展改革委办公厅发布《关于做好京津唐电网淘汰关停煤电机

组发电计划补偿工作的通知》 

➢ 《国家发展改革委办公厅 国家能源局综合司关于请报送第四批增量配电

业务改革试点项目的通知》发布，指出要结合地方实际情况，在大力推动

前三批增量配电业务改革试点项目的同时，组织报送第四批试点项目，在

目前已基本实现地级以上城市全覆盖的基础上，将试点向县域延伸。（北极

星电力网） 

➢ 国家发展改革委办公厅发布《关于做好京津唐电网淘汰关停煤电机组发电

计划补偿工作的通知》。符合条件的淘汰关停和应急备用煤电机组可享受 5

年的发电计划补偿，年度补偿小时数参考 2016—2018 年京津唐电网统调

煤电机组基数计划平均小时数确定为 3750小时。（国家发改委官网） 

➢ 四川省发改委日前发布了《贯彻落实〈中共四川省委 四川省人民政府关于

促进民营经济健康发展的意见〉的具体措施》的通知，提出：鼓励民营售

电公司参与四川电力交易中心股份制改造,支持社会资本依法依规入股、

参股建设、运营增量配电网。（北极星电力网） 

➢ 12 月 26 日，陕西省能源局发布《关于征求陕西省集中式风电项目竞争性

配置办法意见的函》，这是继广东省、宁夏自治区、江苏省之后，第四省发

布关于风电项目竞争性配置办法。采取百分制综合评分方法，通过竞争性

配置，对拟参与陕西省风电建设企业投资实力、设备先进性、技术方案、

申报电价等因素综合评分，进行遴选确定入选项目。（北极星电力网） 

-4.0

-3.0

-2.0

-1.0

0.0

1.0

2.0

3.0

4.0

0

10

20

30



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 

6/10 

➢ 日前贵州省印发《贵州省十大千亿级工业产业振兴行动方案》，提出：到

2020年，清洁高效电力产业产值达到 1650亿元。到 2022年，清洁高效电

力产业产值达到 2000亿元。全省电力装机达到 7000万千瓦以上，其中火

电 3420万千瓦、水电 2280万千瓦、风电 900万千瓦、光伏发电 350万千

瓦、生物质发电 50万千瓦。依法依规淘汰关停经改造后仍不达标的 30万

千瓦以下燃煤机组。（北极星电力网） 

 

行业资讯：甘肃、山西电力现货市场试运行启动 

➢ 12 月 23 日，中国能建规划设计集团广东院 EPC 总承包建设的华润海丰电

厂碳捕集测试平台通过全球首台 20 吨/天级膜分离法碳捕集系统，成功捕

集到第一罐二氧化碳。这标志着亚洲首个多线程国际碳捕集测试平台，全

球首个基于超超临界燃煤发电机组的碳捕集测试平台正式进入调试阶段。

（北极星电力网） 

➢ 12 月 27 日上午，随着国家发展改革委党组成员、副主任连维良，国家电

网有限公司董事长、党组书记寇伟共同启动水晶仪，甘肃、山西电力现货

市场试运行启动，2019年国网省间年度交易正式开市。（北极星电力网） 

➢ 1-11月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 61168.8亿元，同比增长

11.8%，增速比 1-10月份放缓 1.8 个百分点。电力、热力、燃气及水生产

和供应业实现利润总额 3919.5亿元，增长 4%。（北极星电力网） 

➢ 11月全省全社会用电量 360亿千瓦时，同比增长 3%;1至 11 月累计全省全

社会用电量 4131 亿千瓦时，同比增长 8.1%。其中，全省统调用电量 305

亿千瓦时，同比增长 0.6%;1 至 11 月累计统调用电量 3522 亿千瓦时，同

比增长 7.7%。（北极星电力网） 

 

四、煤炭周数据 

沿海六大发电集团煤炭库存量周环比下降，电厂日均煤耗环比上升，CCI5500

动力煤价格指数周环比下降，秦皇岛港煤炭周平均库存周环比下降。 

➢ 沿海六大发电集团电厂：2018 年 12 月 29 日数据，煤炭周平均库存 1612

万吨，周环比下降 5%；煤炭周平均库存可用天数 21.7天，周环比下降 1.3

天；日均煤耗周平均为 74.5万吨，周环比上升 1万吨。 

➢ 动力煤价格：2018年 12月 29日数据，CCI5500动力煤价格指数周平均价

格为 579.8 元/吨，周环比下降 23 元/吨；2018 年 12 月 26 日数据，环渤
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海动力煤价格指数为 569元吨，周环比下降 1元/吨。 

➢ 主要港口煤炭周平均库存：秦皇岛港 587万吨，周环比下降 5.5%；曹妃

甸港 520 万吨，周环比下降 2.6%；广州港 215万吨，周环比下降 1.0%。 

 

图 5： 沿海六大发电集团煤炭库存环比下降  图 6： 沿海六大发电集团煤炭可用天数环比下降 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 7： CCI5500 动力煤周环比下降 23元/吨  图 8： 秦皇岛港煤炭库存环比下降 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所，单位：元/吨   资料来源：Wind，川财证券研究所，单位：万吨 

 

五、公司动态 

5.1 股价表现 

个股方面，周涨幅前三的股票分别是江苏国信、上海电力、福能股份，涨幅分

别为 7.44%、7.28%、6.92%；跌幅前三的股票分别是绿色动力、三峡水利、惠

天热电，跌幅分别为 7.85%、5.79%、5.19%。 
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表格 1. 涨跌幅前十 

涨幅前十 跌幅前十 

股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅 

002608.SZ 江苏国信 7.44  601330.SH 绿色动力 -7.85  

600021.SH 上海电力 7.28  600116.SH 三峡水利 -5.79  

600483.SH 福能股份 6.92  000692.SZ 惠天热电 -5.19  

600982.SH 宁波热电 6.73  000722.SZ 湖南发展 -5.04  

600863.SH 内蒙华电 5.96  002893.SZ 华通热力 -4.80  

000531.SZ 穗恒运 A 4.98  600758.SH 红阳能源 -4.41  

600236.SH 桂冠电力 4.85  000993.SZ 闽东电力 -4.19  

000539.SZ 粤电力 A 4.75  600969.SH 郴电国际 -4.05  

601619.SH 嘉泽新能 4.73  600310.SH 桂东电力 -4.00  

000966.SZ 长源电力 3.54  000690.SZ 宝新能源 -3.72  

资料来源：Wind, 川财证券研究所，单位：% 

 

5.2 公司公告 

➢ 华电国际（600027）：公司控股子公司安徽华电芜湖发电有限公司二期三号

百万千瓦超超临界燃煤发电机组已于 2018 年 12 月 28 日顺利完成国家规

定的 168 小时满负荷试运行。 

➢ 京能电力（600578）：公司下属控股子公司京能十堰热电有限公司一期 2×

350MW机组工程项目 1号机组顺利通过 168小时试运行。 

➢ 深圳能源（000027）：为推进加纳 5 万千瓦风电项目落地，公司境外全资子

公司深能（香港）国际有限公司拟成立加纳风电项目离岸 SPV 公司，注册

资本金 500,000 美元,首期认缴资本金 10,000 美元；加纳煤电项目离岸

SPV 公司拟在加纳当地设立加项目公司，注册资本金 500,000 美元，首期

认缴资本金 10,000美元。 

➢ 皖能电力（000543）：2018年公司各子公司政府补助收入约 2671万元，预

计增加公司利润总额约 2584万元。 

➢ 东方能源（000958）：为加快发展清洁能源产业，将清洁能源作为公司新的

利润增长点，增加公司持续经营能力，公司在辽宁省大连庄河市设立了庄

河东方新能源发电有限公司，进行新能源发电项目的研究、实验发展以及

开发、建设。 

➢ 江苏新能（603693）：2018 年 12 月 25 日，公司召开第二届董事会第五次

会议、第二届监事会第五次会议，审议通过了《关于投资建设江苏国信淮

安 50MW 风力发电项目的议案》，同意公司投资建设江苏国信淮安 50MW 风



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 

9/10 

力发电项目，项目总投资约 43,340.31 万元。公司全资子公司江苏新能淮

安风力发电有限公司为本项目的实施主体，负责本项目的建设、运营和管

理。淮安风电公司注册资本 9,000 万元，公司将根据项目进展情况向淮安

风电公司拨付资本金，项目总投资与资本金之间的差额，由淮安风电公司

向银行或其他金融机构融资解决。 

风险提示 

电力需求不及预期 

全社会电力总需求下降，将导致发电企业整体收入下降。 

行业政策实施不及预期 

煤电联动等行业政策实施不及预期，火电企业收入将受到影响。  

煤炭价格大幅上涨 

煤炭价格若大幅上涨，火电企业成本将上升，企业盈利将下降。 

主要流域来水情况偏枯 

若水电站所在的流域来水情况偏枯，水电企业业绩将下降。 
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