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Tale_Profit] 基本状况 

上市公司数 191 

行业总市值(亿元) 31,546 

行业流通市值(亿元) 11,518 

 
 

[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 

 
 

相关报告 

 
 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 股价 
EPS PE 

PEG 评级 
21A 22E 23E 24E 21A 22E 23E 24E 

苏文电能 41.88

000 

2.15 2.90 3.92 5.01 19.48 14.44 10.68 8.36 0.43 买入 

申菱环境 22.37

000 

0.58 1.01 1.41 1.87 38.57 22.15 15.87 11.96 1.02 买入 

芯能科技 9.600

00 

0.22 0.43 0.56 0.79 43.64 22.33 17.14 12.15 0.30 增持 

安科瑞 20.43

000 

0.79 1.12 1.56 2.14 25.86 18.24 13.10 9.55 0.66 买入 

路德环境 17.30

000 

0.82 1.19 1.97 2.49 21.10 14.54 8.78 6.95 0.63 买入 

圣元环保 21.13

000 

1.74 2.30 2.82 3.23 12.14 9.19 7.49 6.54 0.31 买入 

华能国际 7.120

00 

-0.65 0.54 0.71 0.87 -10.95 13.19 10.03 8.18 0.12 买入 

中闽能源 7.710

00 

0.34 0.55 0.62 0.71 22.68 14.02 12.44 10.86 0.20 买入 

中国核电 7.170

00 

0.43 0.58 0.61 0.66 16.67 12.36 11.75 10.86 0.49 买入 

福能股份 12.17

000 

0.65 1.35 1.46 1.66 18.72 9.01 8.34 7.33 0.47 买入 

备注：股价取自 2022 年 5 月 13 日数据。 

 

31.18 1.12 1.84 2.3 2.82 27.84  16.95  13.56  11.06  0.79 
 
[Table_Summary] 投资要点 

 行情回顾：本周，公用事业行业指数上涨 4.79%，跑赢沪深 300 指数 2.74%，市场表现

强于大盘。环保行业细分子行业中，园林、大气治理板块涨幅居前。公用行业细分子行

业中，地方电网、火电板块涨幅较大。 

 专题研究： 5 月 11 日国务院常务会议提出：确保能源供应，在前期支持基础上，再向

中央发电企业拨付 500 亿可再生能源补贴。电力运营商应收账款的主体通常为可再生能

源补贴，我们对 A 股和港股 44 家电力运营商进行统计，测算上市公司的应收补贴规模

在 0.24-0.33 万亿之间，其中央企应收补贴占大多数。补贴支付到位将使电力运营商多

方面受益：（1）大幅改善企业现金流和资产负债结构；（2）有利于电力运营商进行新

项目开工建设；（3）增厚上市公司利润。 

 行业动态：5 月 12 日，中共中央宣传部就经济和生态文明领域建设与改革情况举行新闻

发布会。会上表示，要大力发展新能源，在沙漠、戈壁、荒漠地区规划建设 4.5 亿千瓦

大型风电光伏基地，8500 万千瓦项目已经开工建设。第二批项目正在抓紧前期工作，加

快构建新能源供给消纳体系。要提高煤炭清洁高效利用水平，供电煤耗超过 300 克/千瓦

时的煤电机组要全部实施改造升级。 

 投资建议： 能源结构低碳化转型持续推进，绿电在“十四五”期间装机规模高增长的确定

性高。此外，绿电试点交易启动，从价格端为绿电企业带来边际收益，且碳排放权配额

交易和 CCER 交易为绿电企业带来增量业绩来源。绿电板块在“十四五”期间有望维持高

景气度，建议积极把握绿电板块的投资机遇。建议关注：1）火电转型标的华能国际、

国电电力、中国电力，国家出台煤价调控及煤炭保供等系列举措，调控力度较大，预计

未来火电煤炭采购价格有望下行。叠加交易电价上浮及发电量提升，2022 年一季度火电

板块营收高增的同时扭亏为盈，后续有望继续迎来盈利修复，同时经过前期下跌后，板

块已具备一定的安全边际； 2）海风运营商三峡能源、中闽能源、福能股份，海上风电

2021 年末至今造价成本不断下探，行业持续高景气度； 3）政策支持核电安全有序发

展，未来核电项目审批呈常态化趋势，核电有望量价齐升，且积极转型发展风光新能源

的中国核电。环保企业积极拓展新增量，开启第二成长曲线，建议关注积极推进光伏和

海上风电项目的圣元环保、进行分布式光伏整县推进的荣晟环保、布局锂电池回收的旺

能环境、推动重力储能商业化示范项目落地的中国天楹。废弃物资源化带来市场新机会，

建议关注有机糟渣资源化快速放量的路德环境以及塑料回收再生利用的英科再生。未来

气电装机容量有望不断增加，天然气市场需求向好态势持续，建议关注产业链一体化布

局优势突出的新奥股份。十四五期间电网投资增长，配电网和智能化是主要方向，《南
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方电网“十四五”电网发展规划》指出，十四五期间南网配电网建设投资规模为 3200 亿

元，约占总体投资一半，同时预计国网未来也将加大配电网建设投资力度，建议关注配

电网工程建设和运维的苏文电能。随着储能装机规模有望显著增长，带来储能热管理市

场需求爆发，建议关注工业温控专家，储能热管理大有可为的标的申菱环境。电力紧缺

以及峰谷价差持续拉大推动了企业能耗控制的需求，建议关注企业微电网综合能源管理

解决方案供应商安科瑞。 

 风险提示：项目推进不及预期；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.行情回顾 

 本周，公用事业（申万）行业指数上涨 4.79%，跑赢沪深 300 指数 2.74%，

板块市场表现强于大盘。  

 

图表 1：各行业周涨跌幅情况 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 环保行业细分子行业中，园林、大气治理、节能与能源清洁利用、水务、

固废处理、监测&检测本周涨跌幅分别为 12.66%、7.93%、6.36%、

5.13%、4.59%、2.20%。 

 公用行业细分子行业中，地方电网、火电、水电、清洁能源发电、燃气

本周涨跌幅分别为 5.89%、5.65%、4.89%、4.34%、1.55%。 

 

图表 2：环保行业细分板块周涨跌幅情况  图表 3：公用行业细分板块周涨跌幅情况 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 环保行业个股表现：本周环保行业涨幅前五的个股为龙净环保、上海洗

霸、江南水务、绿城水务、长青集团，跌幅前五的个股为华测检测、金

圆股份、高能环境、兴蓉环境、东江环保。 

 公用行业个股表现：本周公用行业涨幅前五的个股为协鑫能科、湖南发

展、华银电力、深南电 A、金山股份，跌幅前五的个股为华电能源、闽

东电力、新天然气、内蒙华电、通宝能源。 
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图表 4：环保行业周涨幅前五个股  图表 5：环保行业周跌幅前五个股 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

图表 6：公用行业周涨幅前五个股  图表 7：公用行业周跌幅前五个股 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 行业估值回升。截至 2022 年 5 月 14 日，公用事业（申万）PE（TTM）

为 26.29 倍，PB（LF）为 1.6 倍。 

 

图表 8：16 年以来公用事业（申万）PE（TTM）走势  图表 9：16 年以来公用事业（申万）PB（LF）走势 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 动力煤价格和动力煤期货价格下跌。2022 年 5 月 14 日，秦皇岛动力煤

价(Q5500)为 1205.00 元/吨，动力煤期货收盘价格为 843.40 元/吨，周

环比变化分别为 0%、-0.54%。库存方面，2022 年 5 月 7 日，秦皇岛煤

炭库存为 472.00 万吨，沿海六港口炼焦煤库存合计为 172.00 万吨，周
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环比变化分别为-3.28%、-1.15%。 

 

图表 10：秦皇岛动力煤价(Q5500)走势（元/吨）  图表 11：动力煤期货收盘价格（元/吨） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

图表 12：秦皇岛煤炭库存（万吨）  图表 13：沿海六港口炼焦煤库存合计（万吨） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 国内天然气价格有所下跌。2022 年 5 月 14 日，国内 LNG 出厂价格指

数为 7573 元/吨，中国 LNG 到岸价为 20.20 美元/百万英热（5 月 9 日

数据），周环比变化分别为-2.95%、-13.49%。 

 

图表 14：中国 LNG 出厂价格指数（元/吨）  图表 15：中国 LNG 到岸价（美元/百万英热） 

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 光伏组件价格保持平稳。根据 PVInfoLink 数据，截至 2022 年 5 月 14

日，多晶硅致密料现货均价为 253 元/千克，周环比变化为 1.60%；多晶
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硅片/单晶硅片-166/单晶硅片-182/单晶硅片-210 现货均价分别为 2.800/ 

5.730/ 6.780/9.120 元/片，周环比变化为分别为 9.80%/0.50%/-1.00%/ 

0.50%；多晶电池片-金刚线/单晶电池片-166/单晶电池片-182/单晶电池

片-210 现货均价分别为 0.913/1.120/1.180/1.16 元/瓦，周环比变化分别

为 0.00%/0.90%/1.30%/ 0.00%；单晶组件-166/单晶组件-182/单晶组件

-210 现货均价分别为 1.890/1.915/1.915 元/瓦，周环比变化分别为

1.10%/0.80%/0.80%。 

 

图表 16:多晶硅现货均价（元/千克）  图表 17：硅片现货均价（元/片） 

 

 

 

来源：PVInfoLink，中泰证券研究所  来源：PVInfoLink，中泰证券研究所 

 

图表 18：PERC 电池片现货均价（元/瓦）  图表 19：组件现货均价（元/瓦） 

 

 

 

来源：PVInfoLink，中泰证券研究所  来源：PVInfoLink，中泰证券研究所 

 

2.专题研究 

 500 亿可再生能源补贴落地。2022 年 5 月 11 日，国务院常务会议提出：

确保能源供应，在前期支持基础上，再向中央发电企业拨付 500 亿可再

生能源补贴，通过国有资本经营预算注资 100 亿元，支持煤电企业纾困

和多发电。要优化政策，安全有序释放先进煤炭产能。绝不允许出现拉

闸限电。 

 估测上市公司应收补贴总计超过 2000 亿元。电力运营商应收账款的主

体通常为可再生能源补贴，我们对 A 股和港股 44 家电力运营商进行统

计，截至 2021 年报数据， 电力运营商应收账款共计 2996.57 亿元，应

收款项融资共计 315.07 亿元，2021 年应收合计为 3311.64 亿元，以此

作为上市公司应收补贴上限。鉴于应收账款中可能存在待结算电费，假
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设该部分为公司全年收入的 1/12，余下部分均为可再生能源补贴（若扣

减后为负值则认为应收补贴为 0），则 44 家电力运营商应收可再生能源

补贴为 2411.48 亿元，以此作为上市公司应收补贴下限。测算可知 44

家上市公司的应收补贴规模在 0.24-0.33 万亿之间。 

 

图表 20：电力运营商应收补贴测算 

证券代码 公司简称 
火电装

机占比 

风光装机

占比 

2021 年

应收账款

（亿元） 

2021 年应

收款项融资

（亿元） 

补贴上限

（亿元） 

补贴下限

（亿元） 

公司

属性 

主力

装机 

600011.SH 华能国际 87.83% 11.67% 398.57 2.78 401.35 232.25 央企 火电 

600795.SH 国电电力 77.55% 7.45% 204.40 3.29 207.69 69.47 央企 火电 

601991.SH 大唐发电 76.45% 10.16% 183.60 5.46 189.06 102.65 央企 火电 

2380.HK 中国电力 60.96% 27.82% 83.63 0.00 83.63 53.76 央企 火电 

0836.HK 华润电力 67.83% 31.59% 243.57 0.00 243.57 181.66 央企 火电 

600886.SH 国投电力 32.80% 9.86% 95.83 1.98 97.81 62.19 央企 绿电 

601985.SH 中国核电 0.00% 28.24% 151.34 0.18 151.52 100.10 央企 绿电 

001289.SZ 龙源电力 7.02% 92.74% 1.28 269.42 270.70 239.61 央企 绿电 

600905.SH 三峡能源 0.00% 99.01% 189.70 3.72 193.42 180.63 央企 绿电 

600021.SH 上海电力 59.80% 40.20% 138.65 0.43 139.08 113.72 央企 火电 

1798.HK 
大唐新能

源 
0.00% 100.00% 163.10 1.48 164.58 154.89 央企 绿电 

600863.SH 内蒙华电 88.74% 11.26% 37.60 0.00 37.60 22.39 央企 火电 

600236.SH 桂冠电力 10.75% 6.59% 14.01 0.00 14.01 7.11 央企 绿电 

000883.SZ 湖北能源 39.61% 20.54% 39.87 1.42 41.29 22.55 央企 绿电 

000875.SZ 吉电股份 31.59% 68.41% 83.54 0.00 83.54 72.65 央企 绿电 

1811.HK 
中广核新

能源 
38.25% 59.33% 47.47 0.00 47.47 38.30 央企 绿电 

000966.SZ 长源电力 88.72% 2.72% 12.15 0.00 12.15 2.07 央企 火电 

600744.SH 华银电力 88.88% 8.74% 23.67 1.18 24.85 16.91 央企 火电 

600396.SH 金山股份 91.57% 8.43% 12.92 1.08 13.99 8.59 央企 火电 

601016.SH 节能风电 0.00% 100.00% 47.37 0.00 47.37 44.44 央企 绿电 

000591.SZ 太阳能 0.00% 100.00% 99.09 2.28 101.37 95.58 央企 绿电 

000537.SZ 广宇发展 0.00% 97.52% 0.03 0.00 0.03 0.00 央企 绿电 

002039.SZ 黔源电力 0.00% 18.83% 0.76 3.44 4.19 2.52 央企 绿电 

000862.SZ 银星能源 0.00% 100.00% 9.24 0.21 9.45 8.33 央企 绿电 

000539.SZ 粤电力 A 92.18% 6.99% 70.31 0.00 70.31 33.75 
地方

国企 
火电 

600642.SH 申能股份 75.23% 24.48% 63.08 0.00 63.08 42.12 
地方

国企 
火电 

001896.SZ 豫能控股 94.95% 4.67% 17.69 0.63 18.32 8.49 
地方

国企 
火电 

600483.SH 福能股份 69.15% 30.85% 30.01 0.90 30.91 20.91 
地方

国企 
火电 

600098.SH 广州发展 69.34% 30.66% 26.00 0.62 26.63 0.00 
地方

国企 
火电 
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600956.SH 新天绿能 0.00% 100.00% 66.57 4.95 71.52 58.25 
地方

国企 
绿电 

600032.SH 浙江新能 0.00% 70.16% 46.72 0.32 47.04 44.65 
地方

国企 
绿电 

600821.SH 金开新能 0.00% 100.00% 37.52 1.10 38.62 37.04 
地方

国企 
绿电 

1250.HK 
北控清洁

能源 
0.00% 100.00% 81.82 0.00 81.82 77.69 

地方

国企 
绿电 

000791.SZ 甘肃电投 0.00% 36.78% 14.05 2.39 16.44 14.79 
地方

国企 
绿电 

603693.SH 江苏新能 0.00% 92.57% 18.89 0.00 18.89 17.36 
地方

国企 
绿电 

600163.SH 中闽能源 0.00% 96.87% 17.00 0.00 17.00 15.73 
地方

国企 
绿电 

000993.SZ 闽东电力 0.00% 34.95% 2.18 0.00 2.18 1.71 
地方

国企 
绿电 

0686.HK 
北京能源

国际 
0.00% 100.00% 75.41 0.00 75.41 73.05 

公众

企业 
绿电 

0182.HK 
协合新能

源 
0.00% 100.00% 18.18 0.00 18.18 16.34 

公众

企业 
绿电 

002015.SZ 协鑫能科 76.38% 22.03% 25.53 2.67 28.20 18.84 
民营

企业 
火电 

601778.SH 晶科科技 0.00% 100.00% 48.88 1.33 50.21 47.18 
民营

企业 
绿电 

601619.SH 嘉泽新能 0.00% 100.00% 14.96 0.07 15.04 13.86 
民营

企业 
绿电 

601222.SH 林洋能源 0.00% 100.00% 39.79 1.72 41.51 37.12 
民营

企业 
绿电 

603105.SH 芯能科技 0.00% 100.00% 0.61 0.01 0.62 0.25 
民营

企业 
绿电 

合计  57.40% 29.28% 2996.57 315.07 3311.64 2411.48   
 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 央企为应收补贴的主要所有者。我们对不同类型的电力运营商分别进行

测算，若火电装机占比超过 50%定义为火电运营商，火电装机占比小于

50%定义为绿电运营商。测算得到央企火电运营商应收补贴范围在

803-1353 亿元之间，央企绿电运营商应收补贴范围在 1017-1227 亿元

之间；所有火电运营商应收补贴范围在 922-1590 亿元之间，绿电运营

商应收补贴范围在 1472-1721 亿元之间。估测央企整体的应收补贴规模

在 2000 亿元左右，若本次 500 亿补贴均下发给央企，大约可减少央企

1/4 的补贴拖欠规模。 
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图表 21：分类型电力运营商应收补贴测算  

  火电运营商 绿电运营商 

类型 
应收补贴下限

（亿元） 

应收补贴上限

（亿元） 

应收补贴下限

（亿元） 

应收补贴上限

（亿元） 

中央国有企业 803.47 1352.97 1016.57 1226.74 

地方国有企业 100.37 209.25 267.20 293.52 

公众企业 0.00 0.00 89.39 93.59 

民营企业 18.84 28.20 98.41 107.38 

总计 922.68 1590.42 1471.58 1721.22 
 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 在我们统计的 44 家电力运营商中，2021 年应收账款+应收款项融

资排名前五的火电运营商分别为华能国际（401.35 亿元）、华润电

力（243.57 亿元）、国电电力（207.69 亿元）、大唐发电（189.06

亿元）、上海电力（139.08 亿元），排名前五的绿电运营商分别为

龙源电力（270.70 亿元）、三峡能源（193.42 亿元）、大唐新能

源（164.58 亿元）、中国核电（151.52 亿元）、太阳能（101.37

亿元）。 

 

图表 22：火电运营商应收排名前五（单位：亿元）   图表 23：绿电运营商应收排名前五（单位：亿元）  

 

 

 

来源：Wind，中泰证券研究所  来源：Wind，中泰证券研究所 

 

 补贴支付到位将使电力运营商多方面受益：（1）补贴到账能够大幅改

善企业现金流和资产负债结构；（2）欠补到位有利于电力运营商进行新

项目开工建设，在项目资本金率 20%的情况下，假设风电造价 6.5 元/W，

光伏造价 4.0 元/W，那么 500 亿资本金理论上分别可撬动 38.46GW 风

电项目和 62.50GW 光伏项目的投资建设；（3）增厚上市公司利润，以

三峡能源为例，其在 2021 年对新能源补贴应收账款计提了 3.06%的坏

账准备，合计 5.56 亿元，补贴如能全额到位，将对上市公司利润产生正

向影响。 
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3.上市公司动态 

图表 24：中标签约和对外投资 

 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

600163.SH 中闽能源 2022/5/13 
关于对外投资设立全资子

公司的公告 

根据 2021 年 11 月 17 日福建省发展和改革委员会

印发的《关于公布 2021 年集中式光伏试点项目名

单的通知》（闽发改能源„2021‟659 号），公司

申报的中闽福清新厝 50MW 渔光互补项目已列入

福建省 2021 年集中式光伏试点项目名单。根据该

通知要求，试点项目申报单位需向项目所在县(市、

区)发改部门办理备案手续。为更好推动福清片区集

中式光伏试点项目的投资开发，公司拟出资人民币

5000 万元在福清市设立全资子公司中闽（福清）光

伏发电有限公司，作为福清片区光伏发电开发的投

资主体。 

601016.SH 节能风电 2022/5/14 对外投资公告 

中节能风力发电股份有限公司于 2022年 5月 13日

召开第四届董事会第四十次会议，审议通过了《关

于投资设立中节能（河北）风力发电有限公司的议

案》，批准公司投资设立全资子公司中节能（河北）

风力发电有限公司（暂定名，以工商注册为准），

注册资本金为人民币 1,000 万。投资设立全资子公

司河北风电是为满足当地政府在风电项目核准前需

在当地注册公司的要求，且在河北风电设立完成后，

负责对中节能怀安 100MW 风电项目开展核准及后

续相关工作。 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

图表 25：股东增减持和股份质押 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

600744.SH 华银电力 2022/5/14 股东减持股份计划公告 

湘投控股拟通过集中竞价方式及大宗交易方式

减持所持公司股份合计不超过 53,433,727 股,

即不超过公司总股本的 3%。其中通过集中竞价

交易方式减持不超过 17,811,242 股，通过大宗

交易方式减持不超过 35,622,485 股；在任意连

续 90 个日内，通过集中竞价交易方式减持股份

不超过公司总股本的 1% ，通过大宗交易方式

减持股份不超过公司总股本的 2%。若在减持计

划实施期间公司有派息、送股、资本公积金转增

股本、增发、配股等除权除息事项，则对上述减

持股份数量进行相应调整。 

600681.SH 百川能源 2022/5/14 
关于股东减持股份进展的

公告 

本次减持计划实施前，曹飞先生持有百川能源股

份有限公司股份 194,872,726 股，占公司总股本

14.30%，全部为无限售条件流通股。截至本公

告披露日，曹飞先生在本次减持计划实施期间内

累计减持公司股份 11,000,000 股，占公司总股

本的 0.81%。本次减持计划时间已过半，减持

计划尚未实施完毕。 

300203.SZ 聚光科技 2022/5/10 

关于控股股东之一减持计

划数量过半及控股股东减

持公司股份累计超过 1%

的公告 

睿洋科技于 2022 年 1 月 6 日至 2022 年 5 月 10

日累计减持公司股份 5,047,900 股，占公司总股

本 442,330,000 股（已剔除回购股份数量）的

1.14%，其中 2022 年 1 月 6 日通过大宗交易减

持 90 万股，占公司总股本的 0.2%；上述预披

露公告披露之后于 2022 年 3 月 10 日至 2022

年 5 月 10 日减持公司股份 4,147,900 股，占公

司总股本的 0.94%，本次减持计划的减持数量

已经过半。 
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300961.SZ 深水海纳 2022/5/12 
关于持股 5%以上股东减

持股份预披露公告 

持有公司股份 9,014,000 股（占本公司总股本比

例 5.0846%）的股东中小企业发展基金（深圳

有限合伙）计划在自本公告披露之日起 15 个交

易日后的三个月内以证券交易所集中竞价或自

本公告披露之日起 3 个交易日后的三个月内以

大宗交易的方式减持本公司股份合计不超过

5,318,400 股（占公司总股本比例 3%）。 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

图表 26：股份回购和股东激励 

 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

300631.SZ 久吾高科 2022/5/10 
2021 年年度权益分派实

施公告 

以 2022 年 1 月 31 日总股本 122,642,024 股为基

数，以每 10 股派 1.50 元现金红利（含税），送红

股 0 股（含税），以资本公积向全体股东每 10 股

转增 0 股。 

688069.SH 德林海 2022/5/13 

关于以集中竞价交易方

式首次回购公司股份的

公告 

2022 年 5 月 12 日，公司通过上海证券交易所交易

系统以集中竞价交易方式首次回购公司股份 

81,000 股，占公司总股本 59,470,000 股的比例为

0.1362%，回购成交的最高价为 38.53 元/股，最低

价为 36.86 元 /股，支付的资金总额为人民币

3,069,289.99 元（不含印花税、交易佣金等交易费

用）。 

002645.SZ 华宏科技 2022/5/14 

关于回购注销部分限制

性股票减少注册资本的

债权人通知公告 

公司于2022年5月13日召开2021年度股东大会，

审议通过了《关于回购注销激励对象已获授但尚未

解锁的部分限制性股票的议案》，同意公司回购注

销业绩考核未达到全部解除限售条件的 25 名激励

对象已获授但尚未解锁的部分限制性股票合计

130,500 股。本次回购注销完成后，公司股份总数

将由 582,081,698 股变更为 581,951,198 股，注册

资本将由 582,081,698 元减少至 581,951,198 元。 

来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

4.行业动态 

 世界最大清洁能源走廊:长江干流6座梯级水电站累计发电量突破3万亿

千瓦时。 

 三峡集团 5 月 7 日消息，长江干流 6 座梯级水电站多年累计发电量已突

破 3 万亿千瓦时，相当于节约标准煤约 9.1 亿吨，减排二氧化碳约 2.4

亿吨。长江干流 6 座梯级水电站现已投产的发电机组为 101 台，装机总

量为 6200 多万千瓦，约占全国水电装机容量（截至 2021 年底为 3.91

亿千瓦）的 16%。（信息来源：中国能源报） 

 全球首批一体化建造 LNG 核心工艺模块在青岛交付。 

 澎湃新闻消息，5 月 7 日，由海洋石油工程股份有限公司承建的加拿大

LNG(液化天然气)项目 2 个核心工艺模块在青岛西海岸新区顺利交付。

作为全球首批采用一体化建造的核心工艺模块，海油工程攻克核心工艺

模块与管廊模块联合设计建造技术难题，自主实施国内首次 LNG 核心工
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艺模块脱脂作业，实现多项工艺技术创新，标志着我国 LNG 模块化工厂

建造能力达到世界先进水平。（信息来源：中国能源报） 

 光伏组件“退役期”将至，建立回收体系迫在眉睫。 

 据中国证券报报道，机构预测，2025 年我国光伏组件将进入“退役期”，

2050 年废弃光伏组件将达到 2000 万吨。针对光伏回收产业面临的多重

难题，专家呼吁，尽快完善废弃光伏组件回收“1+N”政策体系，建立

专门的废弃光伏组件回收机构，建立废弃光伏组件回收体系。（信息来

源：中国能源报） 

 海南：争取到 2025 年基本形成风电装备产业集群。 

 日前，《海南省风电装备产业发展规划（2022—2025 年）》已印发，

海南将争取到 2025 年基本形成风电装备产业集群，全产业链实现产值

550 亿元，力争“十五五”形成千亿级产业集群。（信息来源：中国能

源报） 

 国家发展改革委、工业和信息化部、生态环境部、住房和城乡建设部、

市场监管总局、国家能源局日前联合发布《煤炭清洁高效利用重点领域

标杆水平和基准水平（2022 年版）》，其中提出依据煤炭清洁高效利用

重点领域标杆水平和基准水平，限期分批实施煤炭利用项目改造升级和

淘汰。（信息来源：中国电力报） 

 从国家能源局 4 月份可再生能源开发建设形势分析视频会获悉，一季度，

全国可再生能源新增装机 2541 万千瓦，占全国新增发电装机的 80%，

风电光伏发电新增装机 2111 万千瓦，较去年同期翻番，并继续保持高

利用率水平。（信息来源：中国电力报） 

 山东率先出台“两高”建设项目碳排放减量替代办法，确保“两高”项

目碳排放总量只减不增。 

 据大众日报 5 月 11 日消息，日前印发的《山东省高耗能高排放建设项

目碳排放减量替代办法（试行）》指出，山东省 16 个“两高”行业的

上游初加工、高耗能高排放环节新建投资项目纳入管理范围，拟建项目

新增碳排放量需由其他途径落实替代源。替代源的碳排放量按行业确定

1.2 或 1.5 的替代比例，确保山东省“两高”项目碳排放总量只减不增。

（信息来源：中国能源报） 

 市场监管总局：首个国家碳计量中心获批筹建。国家市场监督管理总局 

 5 月 12 日消息，市场监管总局近日批准依托内蒙古自治区计量测试研究

院筹建“国家碳计量中心（内蒙古）”。该中心是市场监管总局批准筹

建的首个国家碳计量中心。（信息来源：中国能源报） 

 国家发改委：在沙漠、戈壁、荒漠地区规划建设 4.5 亿千瓦大型风电光

伏基地。 

 5 月 12 日，中共中央宣传部就经济和生态文明领域建设与改革情况举行

新闻发布会。国家发改委副主任胡祖才表示，要大力发展新能源，在沙

漠、戈壁、荒漠地区规划建设 4.5 亿千瓦大型风电光伏基地，8500 万千

瓦项目已经开工建设。第二批项目正在抓紧前期工作，加快构建新能源

供给消纳体系。要提高煤炭清洁高效利用水平，供电煤耗超过 300 克/

千瓦时的煤电机组要全部实施改造升级。（信息来源：中国能源报） 
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5.碳中和动态跟踪 

5.1.国内碳市场行情 

 5 月 9 日-5 月 13 日期间，全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量 11.37

万吨，总成交额 681.51 万元。其中挂牌协议交易 0.37 万吨，大宗协议

交易 11.00 万吨。收盘价 58.00 元/吨，较 5 月 6 日无变化，本周最高成

交价为 58.00 元/吨，最低成交价为 58.00 元/吨。截至 2022 年 5 月 13

日，全国碳市场碳排放配额（CEA）累计成交量 19138.52 万吨，累计

成交额 83.44 亿元。 

 上周国内碳交易市场活跃度有所上涨。八个碳排放权交易市场共成交配

额 150.77 万吨，较上周上涨 160.63%，总成交金额为 14235.12 万元，

较上周上涨 182.87%。深圳、上海、湖北、福建的成交量和成交额均上

升；广东、北京、重庆成交量和成交额均下降；天津与上周相同，成交

量和成交额均为 0。 

 CCER 成交量不大。广州碳排放交易所数据显示，4 月 25 日-5 月 6 日

期间无新增审定项目、项目备案和减排量备案。4 月 25 日至 5 月 6 日期

间，CCER 成交量为 8.60 万吨，较上周增加 278.90%。截止到 2022 年

5 月 6 日，CCER 合计成交量为 44507.08 万吨。 

 

图表 27：本周全国碳交易市场成交情况 

 
来源：上海环境能源交易所，中泰证券研究所 

 

图表 28：上周国内碳交易市场成交量情况 

 
来源：广州碳排放权交易所，中泰证券研究所 
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图表 29：上周国内碳交易市场情况 

 

来源：广州碳排放权交易所，中泰证券研究所 

 

图表 30：上周国内碳交易市场 CCER 成交量情况 

 

来源：广州碳排放权交易所，中泰证券研究所 

 

5.2.国际碳市场行情 

ICE 现货、EEX 期货、ICE 期货的周成交量与结算价均上升。截至 2022

年 5 月 6 日。4 月 25 日-5 月 6 日期间，EEX EUA、ICE EUA 现货成交

量为 1.40（-92.18%）、1688.30（25.70%）万吨，EEX EUA、ICE EUA

期货成交量分别为 241.40（18.74%）、11100.00（34.80%）万吨。 

 

图表 31：上周欧盟 EUA 现货和期货成交情况 

 

来源：广州碳排放权交易所，中泰证券研究所 
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图表 32：欧盟排放配额(EUA)期货结算价走势 

 

来源：Wind，中泰证券研究所 

 

5.3.国内外碳市场动态 

 人民银行：将着力健全绿色金融体系顶层设计。 

 5 月 12 日，人民银行副行长陈雨露表示，截至目前，绿色金融三大功能

正在显现，五大支柱初步形成，在支持中国低碳转型和高质量发展方面，

发挥着越来越重要的作用。下一步，人民银行会着力健全绿色金融体系

顶层设计，推动中国能源结构、产业结构、生产和生活方式绿色低碳转

型，进一步强化金融机构环境信息披露，开展碳核算，稳步推进气候风

险压力测试。同时发展碳金融，以市场化的方式实现控碳减排。（信息

来源：中国能源报） 

 市场监管总局：首个国家碳计量中心获批筹建。 

 国家市场监督管理总局 5 月 12 日消息，市场监管总局近日批准依托内

蒙古自治区计量测试研究院筹建“国家碳计量中心（内蒙古）”。该中

心是市场监管总局批准筹建的首个国家碳计量中心。（信息来源：中国

能源报） 

 

6.投资组合及建议 

 能源结构低碳化转型持续推进，绿电在“十四五”期间装机规模高增长的确定

性高。此外，绿电试点交易启动，从价格端为绿电企业带来边际收益，且碳

排放权配额交易和 CCER 交易为绿电企业带来增量业绩来源。绿电板块在

“十四五”期间有望维持高景气度，建议积极把握绿电板块的投资机遇。建议

关注：1）火电转型标的华能国际、国电电力、中国电力，国家出台煤价调

控及煤炭保供等系列举措，调控力度较大，预计未来火电煤炭采购价格有望

下行。叠加交易电价上浮及发电量提升，2022 年一季度火电板块营收高增

的同时扭亏为盈，后续有望继续迎来盈利修复，同时经过前期下跌后，板块

已具备一定的安全边际； 2）海风运营商三峡能源、中闽能源、福能股份，

海上风电 2021 年末至今造价成本不断下探，行业持续高景气度； 3）政策
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支持核电安全有序发展，未来核电项目审批呈常态化趋势，核电有望量价齐

升，且积极转型发展风光新能源的中国核电。 

 环保企业积极拓展新增量，开启第二成长曲线，建议关注积极推进光伏和海

上风电项目的圣元环保、进行分布式光伏整县推进的荣晟环保、布局锂电池

回收的旺能环境、推动重力储能商业化示范项目落地的中国天楹。废弃物资

源化带来市场新机会，建议关注有机糟渣资源化快速放量的路德环境以及塑

料回收再生利用的英科再生。 

 未来气电装机容量有望不断增加，天然气市场需求向好态势持续，建议关注

产业链一体化布局优势突出的新奥股份。 

 十四五期间电网投资增长，配电网和智能化是主要方向，《南方电网“十四

五”电网发展规划》指出，十四五期间南网配电网建设投资规模为 3200 亿元，

约占总体投资一半，同时预计国网未来也将加大配电网建设投资力度，建议

关注配电网工程建设和运维的苏文电能。 

 随着储能装机规模有望显著增长，带来储能热管理市场需求爆发，建议关注

工业温控专家，储能热管理大有可为的标的申菱环境。电力紧缺以及峰谷价

差持续拉大推动了企业能耗控制的需求，建议关注企业微电网综合能源管理

解决方案供应商安科瑞。 

 

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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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基

准（另有说明的除外）。 
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