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❖ 电力行业下半年展望 

经济回暖，用电需求有望增长。受疫情影响5月份用电量同比保持下降态势，但环比有

所增长，第二、三产业用电量下降幅度收窄。随着疫情形势得到有效控制，上海6月份也

已逐步复工复产，后期随着经济的逐步回暖，用电量有望保持环比增长。复工复产叠加

夏季用电高峰的来临，将进一步带动用电需求的增长。目前电力供需依然偏紧，使得能

源供应面临一定压力，但在多地能源保供稳价措施不断出台的情况下，电力供应将能够

得到保障。 
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❖ 电力行业上半年总结 

市场化交易推进，交易电量高速增长。1-5月，全国各电力交易中心累计组织完成市场

交易电量 20229.2 亿千瓦时，同比增长 48.4%，占全社会用电量比重为 60.3%，同比提

高 18.1 个百分点。其中，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 16529.6 亿千

瓦时，同比增长 48.8%。随着电力市场化改革的推进，电价商品属性得到还原，电价的

上涨空间打开，有望助力电力行业的健康发展。 

能源建设加速推进。1-5月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 1,470 亿元，同比

增长 5.7%。其中，太阳能发电 409亿元，同比增长 248.7%。电网工程完成投资 1,263亿

元，同比增长 3.1%。电力投资稳步增长，新能源装机将保持较快增长。5 月 11 日，国

务院常务会议指出，在前期向中央发电企业拨付可再生能源补贴 500亿元再拨付 500亿

元补贴资金，两批共拨付 1000亿元。6月 24日，财政部下达 2022 年可再生能源电价

附加补助地方资金预算，11 个省区补贴资金共计 27.55 亿元。后续补贴有望陆续阿达，

相关绿电运营企业金流状况将得到改善，推动可再生能源开发的积极性。 

政策方面，上半年多项能源政策密集发布。从政策主要内容来看，一是煤电新增项目受

限，煤电将逐步向基础保障性和系统调节型电源并重转型。此前生态环境部等七部门联

合印发《减污降碳协同增效实施方案》指出，要严控煤电项目，“十四五”时期严格合理

控制煤炭消费增长、“十五五”时期逐步减少。重点削减散煤等非电用煤，严禁在国家政

策允许的领域以外新建燃煤自备电厂。二是推动“双碳”发展与能源绿色低碳转型。今

年以来，多项能源政策提出了新能源、储能、智能电网建设。各地方政府也分别规划了

十四五期间风电、光伏以及储能的装机规划，推动能源供给体系低碳化、清洁化。国家

加大力度实施可再生能源替代行动，大力发展风能、太阳能、生物质能等，不断提高清

洁能源消费比重。三是电力市场化改革，深入完善电力市场运行机制，加速推进全国统

一电力市场建设，为加快构建以新能源为主体的新型电力系统提供有力保障。 
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我们认为，下半年火电盈利修复预期增强，一方面随着疫情的控制，电力需求将有所回

升，叠加发改委一系列保供稳价措施下，煤炭长协履约率将有所提升，火电企业成本压

力有望得到缓解。另一方面市场化改革的推进，有望推动电价的上涨，火电企业盈利修

复预期增强。风光建设加快，绿色能源是未来能源建设重点，建议关注积极布局绿电转

型的电力运营企业。随着可再生能源的加速并网，储能市场打开成长空间，建议关注抽

水蓄能以及电化学储能相关投资机会。 

❖ 市场上半年表现 

上半年整体表现下跌，但二季度市场有所回暖。上半年电力行业指数下跌 12.12%，上证

指数下跌 6.63%，沪深 300 指数下跌 9.22%。各子板块中，火力发电指数下跌 13.45%，

水力发电指数上涨 0.58%，光伏发电指数下跌 25.62%，风力发电指数下跌 18.37%。 

❖ 行业动态 

《湖南省“十四五”可再生能源发展规划》印发：根据《规划》，到 2025 年，可再生能

源发电装机规模达到约 4450万千瓦。“十四五”期间，风电新增 531万千瓦，光伏新增

909万千瓦。建成国家大型风电光伏基地项目 1 个。“十四五”期间，全省可再生能源总

投资约 1300 亿元，其中，水电投资 340 亿元（含抽水蓄能），光伏发电投资 360 亿元，

风电投资 350亿元，生物质能利用投资 180亿元，其他形式可再生能源利用工程投资 70

亿元。（国际能源网） 

❖ 公司公告 

川能动力（000155）：公司控股子公司四川省能投风电开发有限公司所属四川省能投会

东新能源开发有限公司拟投资建设会东县淌塘二期风电场工程项目，该项目装机规模

120MW，总投资为 8.72 亿元。 

黔源电力（002039）：公司预计上半年归属于上市公司股东的净利润 2.99 亿元-3.32亿

元，同比增长 164%-194%。公司 2022年上半年发电量 53.72亿千瓦时，发电量较上年同

期增加 20.2亿千瓦时。 

❖ 风险提示：疫情反复风险、原材料价格大幅波动，政策推进不及预期。 
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一、 川财观点 

1.1 上半年电力行业总结 

政策方面，上半年多项能源政策密集发布。从政策主要内容来看，一是煤电新增项目受

限，煤电将逐步向基础保障性和系统调节型电源并重转型。此前生态环境部等七部门联

合印发《减污降碳协同增效实施方案》指出，要严控煤电项目，“十四五”时期严格合理

控制煤炭消费增长、“十五五”时期逐步减少。重点削减散煤等非电用煤，严禁在国家政

策允许的领域以外新建燃煤自备电厂。二是推动“双碳”发展与能源绿色低碳转型。今

年以来，多项能源政策提出了新能源、储能、智能电网建设。各地方政府也分别规划了

十四五期间风电、光伏以及储能的装机规划，推动能源供给体系低碳化、清洁化。国家

加大力度实施可再生能源替代行动，大力发展风能、太阳能、生物质能等，不断提高清

洁能源消费比重。三是电力市场化改革，深入完善电力市场运行机制，加速推进全国统

一电力市场建设，为加快构建以新能源为主体的新型电力系统提供有力保障。 

2.1 下半年电力行业展望 

经济回暖，用电需求有望增长。受疫情影响5月份用电量同比保持下降态势，但环比有

所增长，第二、三产业用电量下降幅度收窄。随着疫情形势得到有效控制，上海6月份也

已逐步复工复产，后期随着经济的逐步回暖，用电量有望保持环比增长。复工复产叠加

夏季用电高峰的来临，将进一步带动用电需求的增长。目前电力供需依然偏紧，使得能

源供应面临一定压力，但在多地能源保供稳价措施不断出台的情况下，电力供应将能够

得到保障。 

我们认为，下半年火电盈利修复预期增强，一方面随着疫情的控制，电力需求将有所回

升，叠加发改委一系列保供稳价措施下，煤炭长协履约率将有所提升，火电企业成本压

市场化交易推进，交易电量高速增长。1-5月，全国各电力交易中心累计组织完成市场

交易电量 20229.2 亿千瓦时，同比增长 48.4%，占全社会用电量比重为 60.3%，同比提

高 18.1 个百分点。其中，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 16529.6 亿千

瓦时，同比增长 48.8%。随着电力市场化改革的推进，电价商品属性得到还原，电价的

上涨空间打开，有望助力电力行业的健康发展。 

能源建设加速推进。1-5月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 1,470 亿元，同比

增长 5.7%。其中，太阳能发电 409亿元，同比增长 248.7%。电网工程完成投资 1,263亿

元，同比增长 3.1%。电力投资稳步增长，新能源装机将保持较快增长。5 月 11 日，国

务院常务会议指出，在前期向中央发电企业拨付可再生能源补贴 500亿元再拨付 500亿

元补贴资金，两批共拨付 1000亿元。6月 24日，财政部下达 2022 年可再生能源电价

附加补助地方资金预算，11 个省区补贴资金共计 27.55 亿元。后续补贴有望陆续阿达，

相关绿电运营企业金流状况将得到改善，推动可再生能源开发的积极性。 
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力有望得到缓解。另一方面市场化改革的推进，有望推动电价的上涨，火电企业盈利修

复预期增强。风光建设加快，绿色能源是未来能源建设重点，建议关注积极布局绿电转

型的电力运营企业。随着可再生能源的加速并网，储能市场打开成长空间，建议关注抽

水蓄能以及电化学储能相关投资机会。 

二、市场上半年表现 

2.1 行业表现 

图 1： 各行业上半年表现（%） 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；  

 

图 2： 上半年各子板块涨跌幅  图 3： 板块市盈率（TTM） 

 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；单位：%   资料来源：iFinD，川财证券研究所；单位：倍 

⚫ 上半年整体表现下跌，但二季度市场有所回暖。上半年电力行业指数下跌 12.12%，

上证指数下跌 6.63%，沪深 300 指数下跌 9.22%。各子板块中，火力发电指数下跌

13.45%，水力发电指数上涨 0.58%，光伏发电指数下跌 25.62%，风力发电指数下跌

18.37%。 
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2.2 个股涨跌幅情况 

图 4： 上半年涨跌幅前十 

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（%） 

000722.SZ 湖南发展 60.29  002256.SZ 兆新股份 -38.36  

000899.SZ 赣能股份 32.72  601778.SH 晶科科技 -36.69  

600719.SH ST热电 30.83  603693.SH 江苏新能 -32.54  

600780.SH 通宝能源 28.92  603105.SH 芯能科技 -32.26  

600982.SH 宁波能源 24.62  000539.SZ 粤电力 A -31.71  

600969.SH 郴电国际 24.59  600452.SH 涪陵电力 -30.04  

600795.SH 国电电力 23.34  001210.SZ 金房节能 -29.42  

600101.SH 明星电力 19.11  601222.SH 林洋能源 -29.32  

600149.SH 廊坊发展 16.96  600956.SH 新天绿能 -28.41  

002015.SZ 协鑫能科 8.94  000543.SZ 皖能电力 -28.24  

资料来源：iFinD, 川财证券研究所 

⚫ 个股方面，电力板块上半年涨幅前三的公司为：湖南发展（000722.SZ, 60.29%），

赣能股份（000899.SZ, 32.72%），ST热电（600719.SH, 30.83%）；跌幅前三的公司

为：兆新股份（002256.SZ, -38.36%），晶科科技（601778.SH, -36.69%），江苏新

能（603693.SH, -32.54%）。 

 

三、行业动态 

➢ 安徽省下发 2022 年第一批风电、光伏项目清单：近日，安徽省能源局正式下发《关

于 2022年第一批次风电和光伏发电项目开发建设方案》的通知。根据通知，安徽省

2022 年全省第一批次风电和光伏发电项目并网规模竞争性配置，确定建设 13 个风

电项目和 21个光伏发电项目，总装机规模 300万千瓦。其中风电 100 万千瓦，光伏

200万千瓦。（国际能源网） 

➢ 《湖南省“十四五”可再生能源发展规划》印发：6月 23日，湖南省发改委发布《湖

南省“十四五”可再生能源发展规划》。根据《规划》，到 2025年，可再生能源发电

装机规模达到约 4450 万千瓦。“十四五”期间，风电新增 531万千瓦，光伏新增 909

万千瓦。建成国家大型风电光伏基地项目 1 个。“十四五”期间，全省可再生能源总

投资约 1300 亿元，其中，水电投资 340 亿元（含抽水蓄能），光伏发电投资 360 亿

元，风电投资 350 亿元，生物质能利用投资 180 亿元，其他形式可再生能源利用工

程投资 70亿元。（国际能源网） 

➢ 国家能源局发布《防止电力生产事故的二十五项重点要求（2022 年版）（征求意见

稿）》：《征求意见稿提出》提出，中大型电化学储能电站不得选用三元锂电池、钠硫

电池，不宜选用梯次利用动力电池；选用梯次利用动力电池时，应进行一致性筛选
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并结合溯源数据进行安全评估。（北极星电力网） 

➢ 华北区域新版“两个细则”征求意见：华北能监局日前发布关于征求《华北区域电

力并网运行管理实施细则》《华北区域电力辅助服务管理实施细则》（征求意见稿）

意见的通知，日前交易，火电机组按额定容量申报，市场开展初期额定容量的 70%

及以上档位暂定 0 价。额定容量的 50%-70%每档报价范围为 0-300元/MW•h，40%-50%

档位报价上限为 400 元/MW•h，30%-40%档位报价上限为 500 元/MW•h，30%以下各档

位报价上限为 600 元/MW•h。（北极星电力网） 

➢ 三峡集团在雄安新区首个清洁能源项目落地：6月 30日，三峡集团所属三峡雄安公

司取得雄安新区容城县政府关于 120 兆瓦分布式光伏发电项目的正式备案。这是三

峡集团在雄安新区落地的首个清洁能源项目，也是电力央企在雄安新区落地的首个

较大规模的清洁能源项目。（北极星电力网） 

➢ 华电新能源集团预披露招股说明书：7 月 1 日，华电新能源集团股份有限公司预披

露首次公开发行股票招股说明书（申报稿）。招股书透露，华电新能拟募资 300亿元

投入风力发电、太阳能发电项目建设以及补充流动资金。其中，风力发电、太阳能

发电项目建设拟使用募集资金约 210 亿元，补充流动资金拟使用募集资金约 90 亿

元。（北极星电力网） 

➢ 国家能源集团江苏公司燃煤电站超大规模碳捕集技术启动：6月 29 日，国家能源集

团江苏公司联合东南大学、南京航空航天大学和集团新能源技术研究院等 5家单位，

召开江苏省碳达峰碳中和科技创新专项资金“燃煤电站超大规模碳捕集利用及封存

技术研发与重大科技示范”项目启动会，标志着最前沿、原创性双碳技术在工业场

景实际研究应用迈出坚实一步。（北极星电力网） 

➢ 山东 2022 年首个新型储能示范项目启动：7月 1日，华电莱城电厂 101兆瓦/206兆

瓦时储能电站举行启动仪式，这是山东省首个启动的第二批储能示范项目。据了解，

该项目总投资约 4.5 亿元，设计建设 100兆瓦/200兆瓦时磷酸铁锂电池与 1兆瓦/6

兆瓦时铁铬液流电池组成的长时储能调峰电站，一次可充 206兆瓦时电量。（北极星

电力网） 

➢ 西藏新建“光伏+储能”项目上网电价已定：西藏电力交易中心近日发布通知称 2022

年备案新建“光伏+储能”保供项目，于 2022 年 11 月 30 日前全容量并网的，上网

电量结算电价按每千瓦时 0.353元执行，电力保供项目优先调度，支持“光伏+储能”

产业持续健康发展。（北极星电力网） 
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四、电力产业链数据 

1.动力煤 

图 5： 环渤海动力煤价格指数  图 6： 主要港口煤炭平均库存 

 

 

 

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

⚫ 动力煤价格：2022 年 7 月 6 日数据，环渤海动力煤价格指数（综合平均价）为 733

元/吨，月环比下降 2元/吨。 

⚫ 主要港口煤炭周平均库存：2022年 7月 8日数据，秦皇岛港 599万吨，月环比上升

94万吨；曹妃甸港 512万吨，月环比上升 51万吨。 

 

2.硅料硅片 

图 1： 多晶硅料价格  图 2： 硅片价格 

 

 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；单位：元/千克   资料来源：iFinD，川财证券研究所；单位：元/片 

⚫ 硅料价格：2022 年 7 月 6 日数据，多晶硅料（致密料）平均价格为 285 元/千克，

月环比上升 24元/千克。 

⚫ 硅片价格：2022 年 7 月 6 日数据，单晶硅片(182mm/160μm)平均价格为 7.28 元/

片，月环比上升 0.5元/片。 
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五、公司动态 

➢ 穗恒运 A（000531）：公司拟向包括控股股东能源集团在内的不超过 35 名特定对象

定增募资不超过 15 亿元，用于潮南陇田 400MWp 渔光互补光伏发电项目和潮阳和平

150MW“渔光互补”光伏发电项目。非公开发行股票数量不超过 2.47 亿股。能源集

团的认购比例将不低于发行数量上限的 39.59%，且不高于发行数量上限的 60%。 

➢ 川投能源（600674）：公司发布 2022年半年度业绩快报，上半年实现净利润 15.6亿

元，同比增长 19.01%，来自参股公司的投资收益同比增加 3.24 亿元。报告期末，

公司合并资产总额 530.02亿元，较年初的 484.67亿元增长了 9.36%。 

➢ 豫能控股（001896）：公司拟向投资集团发行股份及支付现金购买其持有的濮阳豫能

100%股权。本次发行股份购买资产的支付方式包括发行股份及支付现金。标的资产

的成交价格确定为 12.63 亿元，其中豫能控股向投资集团发行股份购买资产的金额

为 8.32亿元，同时支付现金对价 4.31亿元。 

➢ 吉电股份（000875）：吉电股份披露年度报告，2021 年公司实现营业收入 131.8 亿

元，同比增长 30.99%；实现归属于上市公司股东的净利润净利润 4.5 亿元，同比减

少 5.79%；基本每股收益 0.17元。 

➢ 赣能股份（000899）：2022 年 1-6 月，公司上网电量 31.24 亿千瓦时，较上年同期

减少 13.80%，市场化交易电量 28.91 亿千瓦时，占上网电量的 92.54%，较上年同期

增长 29.12%。  

➢ 浙江新能（600032）：浙江新能控股子公司绿能电力与浙能国际、富春山居、华东院

按 51%、29%、15%、5%的股比共同设立常安抽蓄，其中绿能电力以现金方式认缴出资

人民币 6.63亿元，占股 51%。常安抽蓄于 2022 年 6月 27日完成了上述事项相关工

商设立登记手续，并取得了杭州市富阳区市场监督管理局核发的《营业执照》。 

➢ 华能水电（600025)：根据公司统计，截至 2022 年 6 月 30 日，2022 年上半年完成

发电量 497.51 亿千瓦时，同比增加 8.97%，上网电量 493.92 亿千瓦时，同比增加

8.97%。 

➢ 川能动力（000155）：公司控股子公司四川省能投风电开发有限公司所属四川省能投

会东新能源开发有限公司拟投资建设会东县淌塘二期风电场工程项目，该项目装机

规模 120MW，总投资为 8.72亿元。 

➢ 黔源电力（002039）：公司预计上半年归属于上市公司股东的净利润 2.99亿元-3.32

亿元，同比增长 164%-194%。公司 2022年上半年发电量 53.72亿千瓦时，发电量较

上年同期增加 20.2 亿千瓦时。 
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川财证券 

川财证券有限责任公司成立于 1988年 7月,前身为经四川省人民政府批准、由四川省财

政出资兴办的证券公司,是全国首家由财政国债中介机构整体转制而成的专业证券公司。

经过三十余载的变革与成长,现今公司已发展成为由中国华电集团资本控股有限公司、

四川省国有资产经营投资管理有限责任公司、四川省水电投资经营集团有限公司等资本

和实力雄厚的大型企业共同持股的证券公司。公司一贯秉承诚实守信、专业运作、健康

发展的经营理念,矢志服务客户、服务社会,创造了良好的经济效益和社会效益;目前,公

司是中国证券业协会、中国国债协会、上海证券交易所、深圳证券交易所、中国银行间

市场交易商协会会员。 

 

研究所 

川财证券研究所目前下设北京、上海、深圳、成都四个办公区域。团队成员主要来自国

内一流学府。致力于为金融机构、企业集团和政府部门提供专业的研究、咨询和调研服

务，以及投资综合解决方案。 
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