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Q2 水电电量超 19 年丰水年水平 
 
行情回顾 

 本周上证综指下跌 0.93%，创业板上涨 0.7%，公用事业板块下降 0.85%，环

保板块上涨 0.33%，煤炭板块下降 3.26%，碳中和板块下跌 0.79%。 

 

每周专题 

 受降水增多利好，全国范围内水电发电量提升，4、5、6 月超 19 年丰水年发
电水平。全国 1-6 月月均降水累计量较去年、前年同期增加 5.0%、25.6%；
上半年，全国月度水电发电量超往年平均水平。据中国电力联合会数据：今
年 3-6 月，发电量分别为 805 亿千瓦时、918 亿千瓦时、1217 亿千万时、
1230 千瓦时，较去年同期增长 20.1%、18.3%、27.3%、7.7%，一改 2020、
2021 年来水偏枯导致的水电发电量较少态势，4、5、6 三个月月度发电量甚
至超出 2019 年丰水年发电水平，较 2019 年同期增长 10.7%、18.7%、
8.3%。 

 四川、云南省内流域布局的运营商今年上半年发电量多有大幅提升，长江电
力、华能水电、国投电力与黔源电力增幅分别达 33.4%、9.1%、25.5%、
60.3%。公司水电发电情况与机组所在省份水电发电量关系密切。四川、云
南省今年上半年水电发电量大涨，长江电力、国投电力同样实现发电量大
涨；而华能水电发电量则与云南地区的水电量走势大致相当。  

行业要闻 

 7 月 15 日，国务院批复《关于海南藏族自治州创建国家可持续发展议程创新
示范区的请示》。探索适用技术路线和系统解决方案，形成可操作、可复
制、可推广的有效模式，对江河源区生态保护与治理、生态产业协调发展形
成示范效应，为落实 2030 年可持续发展议程提供实践经验。 

 7 月 14 日，辽宁省人民政府办公厅关于印发辽宁省“十四五”能源发展规划
的通知指出：积极推进松辽清洁能源基地建设，全力支持新能源实现跨越式
发展，力争风电、光伏装机规模达到 3700 万千瓦以上。 

 7 月 13 日，广东省人民政府办公厅印发《广东省发展绿色金融支持碳达峰行
动实施方案》，《实施方案》提出，力争到 2025 年，信用类绿色债券和绿
色金融债发行规模较 2020 年翻两番。到 2030 年，绿色金融服务体系持续优
化，绿色信贷占全部贷款余额的比重达到 10%左右。  

投资建议 

 火电：建议关注火电资产高质量、拓展新能源发电的龙头企业国电电力、华
能国际等；新能源发电：建议关注新能源龙头三峡能源。核电：建议关注电
价市场化占比提升背景下，核电龙头企业中国核电。水电：建议关注受益于
今年来水偏丰的华能水电。 

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：政策释放不及预期等。 
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1、 行情回顾 

 本周上证综指下跌 0.93%，创业板上涨 0.7%，公用事业板块下降 0.85%，

环保板块上涨 0.33%，煤炭板块下降 3.26%，碳中和板块下跌 0.79%。从公

用事业子板块涨跌幅情况来看：电力设备板块涨幅最大、上涨 2.25%，房

地产板块跌幅最大、下跌 5.33%。从环保子板块涨跌幅情况来看：固废治

理子板块涨幅最大、上涨 2.5%，环保设备子板块跌幅最大、下跌 3.1%。 

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——惠天热电、芯能科技、林洋
能源、新天绿能、文山电力；跌幅前五个股——豫能控股、兆新股份、粤
电力 A、建投能源、国新 B 股。 

 环保涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——中原环保、永清环保、*ST 博天、
艾布鲁、伟明环保；跌幅前五个股——国统股份、华宏科技、正和生态、
京蓝科技、国中水务。 

 煤炭涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——华阳股份、山西焦化、大有能源、
盘江股份、ST 大洲；跌幅前五个股——山煤国际、中煤能源、平煤股份、
金能科技、辽宁能源。 
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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：本周环保行业涨幅前五个股 

 

 

 
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 

 

2、 每周专题 

 2022 年上半年，全国范围内降水量增长势头明显。全国 1-6 月月均降水累
计量较去年、前年同期增加 5.0%、25.6%。中央气象局数据显示，自 3 月
17 日入汛以来，全国平均降水量为较常年同期偏多 10.7%，为 2017 年以来
历史同期最多。 
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图表 10：2020-2022 年上半年全国月度降水累计量（毫米） 

 
来源：中国电力联合会、国金证券研究所 

 

 受降水增多利好，全国范围内水电发电量与平均利用小时数“双提升”。
水电发电量方面，2022 年上半年，全国月度水电发电量超往年平均水平。
据中国电力联合会数据：今年 3-6 月，发电量分别为 805 亿千瓦时、918 亿
千瓦时、1217 亿千万时、1230 千瓦时，较去年同期增长 20.1%、18.3%、
27.3%、7.7%，一改 2020、2021 年来水偏枯导致的水电发电量较少态势，4、
5、6 三个月月度发电量甚至超出 2019 年丰水年发电水平，较 2019 年同期
增长 10.7%、18.7%、8.3%。平均利用小时数方面，截止今年 5 月，全国水
电平均利用小时数累计值大幅回升。截止今年 5 月，水电机组平均利用小
时数为 1262 小时，较去年同期增长 10.3%，较 2019 年同期 1300 小时的平
均利用小时数较为接近。 

图表 11：2018-2022 年 3-6 月全国月度水电发电量（亿千
瓦时） 

 图表 12：2018-2022 年 1-5 月水电平均利用小时数累计值
(小时) 

 

 

 
来源：wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 分省份看，今年上半年重点水电基本实现降水量与水电发电量同比增长。
今年上半年全省月均降水量增幅最大的为福建省，直接导致福建今年上半
年月度水电发电较去年同期均实现增长，月均增幅高达 108.4%；浙江省摆
脱去年 1、2 月受强冷空气影响导致降水偏少进而水电发电量大减情况，今
年降水量有所恢复，带来浙江 2 月水电发电量较去年同期增长 526.7%。此
外，四川、云南、湖北等水电大省降水与水电发电量均实现同比增长。 
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图表 13：2022 年上半年重点水电省份月均降水情况（毫
米，%） 

 图表 14：2022 年上半年电重点水电省份水电发电量同比
变化情况(%) 

 

 

 
来源：中国电力联合会、国金证券研究所  来源：中国电力联合会、国金证券研究所 

 

 今年下半年预计延续降水偏多态势，进一步提升水电发电能力。 据国家气
候中心预测，未来 7、8 月受台风等气候因素叠加影响，全国范围内降水依
旧偏多，预计降水偏丰态势会继续延续至第三季度。水电机组分布较多流
域降水量较往年同期偏多确定性较强，进而增强流域内水电发电能力，水
电发电量、利用小时数有望提速增长。 

图表 15：2022 年各流域 7、8 月降水预测情况 

流域名称 较往年同期相比 

黄河中下游 

偏多 

 

海河 

辽河 

淮河 

珠江 

长江 

太湖 偏少 

松花江、嫩江 接近同期水平 
 

来源：国家气候中心、国金证券研究所 

 

 主要运营商今年上半年发电量多有提升。据各水电运营商经营业绩情况显

示，今年上半年发电量增长势头明显。发电量前三名为长江电力、华能水

电与国投电力，增幅分别为 33.4%、9.1%、25.5%；此外，黔源电力上半年

水电发电量增幅明显，实现同比增长 60.3%。 

 公司水电发电情况与机组所在省份水电发电量关系密切。四川、云南省今

年上半年水电发电量大涨，长江电力、国投电力同样实现发电量大涨；而

华能水电发电量则与云南地区的水电量走势大致相当；甘肃地区上半年同

比水电发电量有所下降，甘肃电投同样出现类似情况。水电未来走势应密

切关注四川、云南、甘肃地区来水情况。 
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图表 16：2022 年上半年主要水电运营商发电量及变化情况（亿千瓦时） 

 
来源：中国电力联合会、国金证券研究所 

 

图表 17：2022 年上半年四川省及省内主要发电企业发电
情况（亿千瓦时） 

 图表 18：2022 年上半年云南省及省内主要发电企业发电
情况（亿千瓦时） 

 

 

 

来源：中国电力联合会、国金证券研究所  来源：中国电力联合会、国金证券研究所 
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图表 19：2022 年上半年贵州省及省内主要发电企业发电
情况（亿千瓦时） 

 图表 20：2022 年上半年甘肃省及省内主要发电企业发电
情况（亿千瓦时） 

 

 

 
来源：中国电力联合会、国金证券研究所  来源：中国电力联合会、国金证券研究所 

 

3、行业数据跟踪 

3.1、煤炭价格跟踪 

 本周欧洲 ARA 港动力煤价、纽卡斯尔 NEWC 动力煤价暂缺，上周欧洲
ARA 港、纽卡斯尔港动力煤价最新报价分别为 386 美元/吨、404.6 美元/吨。 

 广州港印尼煤（Q5500）库提价小幅下跌，本周广州港印尼煤库提价最新
报价为 1349 元/吨，环比下跌 5 元/吨，跌幅 0.4%。 

 秦皇岛动力煤（Q5500）市场价暂缺，山东滕州动力煤（Q5500）坑口价
与上周持平，本周山东滕州动力煤坑口价为 1090 元/吨。  

图表 21：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 
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图表 22：广州港印尼煤库提价：Q5500 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 23：秦皇岛动力煤市场价与鄂尔多斯、山东滕州动力煤坑口价：Q5500 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 24：环渤海九港煤炭场存量 

 

来源：Wind、国金证券研究所 
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3.2、天然气价格跟踪 

 IPE 英国天然气价下跌，本周 IPE 英国天然气价最新报价为 200.29 便士/色
姆，环比下跌 55.23 便士/色姆，跌幅 21.61%。 

 美国 Henry Hub 天然气价上涨，本周美国 Henry Hub 天然气最新报价为
6.81 美元/百万英热，环比上涨 1.16 美元/百万英热，涨幅 20.53%。 

 国内 LNG 到岸价格下跌，本周全国 LNG 到岸价最新报价为 41.87 美元/百
万英热，环比下跌 0.6 美元/百万英热，跌幅 1.42%。 

图表 25： IPE 英国天然气价  图表 26：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 27：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）最新报价 57.26 元/吨，环比下降
1.74 元/吨。 

 本周天津碳排放权成交量最高，为 90.1 万吨，重庆本周无成交量。碳排放
平均成交价方面，成交均价最高的北京市场，为 87.5 元/吨，最低的福建市
场的 20.54 元/吨。 
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图表 28： 全国碳交易市场交易情况  图表 29：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 

4.1、国务院：《关于海南藏族自治州创建国家可持续发展议程创新示范区的请
示》 

7 月 15 日，国务院批复《关于海南藏族自治州创建国家可持续发展议程创新示
范区的请示》。需按照《中国落实 2030 年可持续发展议程创新示范区建设方案》
要求，重点针对生态本底脆弱与生态保护战略需求矛盾突出、产业基础薄弱与
民生持续改善需求矛盾突出等问题，集成应用生态保护、清洁能源、生态农牧
业等技术，实施生态保护与治理提升、生态农牧业绿色发展促进、新经济增长
点培育、生态文化旅游惠民、科技创新支撑等行动，统筹各类创新资源，深化
体制机制改革，加快实现高水平科技自立自强，探索适用技术路线和系统解决
方案，形成可操作、可复制、可推广的有效模式，对江河源区生态保护与治理、
生态产业协调发展形成示范效应，为落实 2030 年可持续发展议程提供实践经验。 

 

http://www.mwr.gov.cn/zw/zgzygwywj/202207/t20220715_1585764.html 

4.2、辽宁省：十四五力争风电、光伏装机 37GW 以上 

7 月 14 日，辽宁省人民政府办公厅关于印发辽宁省“十四五”能源发展规划的
通知，通知指出，统筹做好新能源与配套送出工程规划，多措并举提升清洁能
源消纳水平，积极推进松辽清洁能源基地建设，全力支持新能源实现跨越式发
展，力争风电、光伏装机规模达到 3700 万千瓦以上。“十四五”风电、光伏重
点项目：风电：一期工程（续建）150 万千瓦；二期工程（辽西北及等容量替
代）330 万千瓦；三期工程 1360 万千瓦左右。光伏：一期工程（续建）190 万
千瓦；二期工程（资源枯竭型城市矿区光伏）150 万千瓦；三期工程 260 万千
瓦左右。 

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20220715/1241681.shtml 

 

4.3、广东省：《广东省发展绿色金融支持碳达峰行动实施方案》 

7 月 13 日，广东省人民政府办公厅印发《广东省发展绿色金融支持碳达峰行动
实施方案》，《实施方案》提出，力争到 2025 年，与碳达峰相适应的绿色金融
服务体系基本建立，重点领域绿色金融标准基本完善，风险控制体系不断健全。
全省设立绿色专营机构 40 家，绿色贷款余额增速不低于各项贷款余额增速，直
接融资规模稳步扩大，信用类绿色债券和绿色金融债发行规模较 2020 年翻两番。
绿色保险全面深入参与气候和环境风险治理，累积提供风险保障超 3000 亿元。
到 2030 年，绿色金融服务体系持续优化，绿色信贷占全部贷款余额的比重达到
10%左右，多样化的绿色金融产品与衍生工具不断创新丰富，生态产品价值实
现与交易体系不断完善，碳金融市场有效运转；2030 年前支持我省碳达峰目标
顺利实现。 
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https://huanbao.bjx.com.cn/news/20220713/1240965.shtml 

 

5、上市公司动态 

图表 30：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 

联美控股 
联美集团有限

公司 
中国银河证券 20  2022/7/14 2024/7/12 

大众公用 
上海大众企业

管理有限公司 
华夏银行上海分行 22  2022/7/13 2023/7/12 

新奥股份 
新奥控股投资

股份有限公司 

华泰证券(上海)资

产管理 
4  2022/7/14 2023/7/13 

建工修复 

中持(北京)环

保发展有限公

司 

北京中关村科技融

资担保 
26  2022/7/12   

美锦能源 
美锦能源集团

有限公司 
渤海银行太原分行 6  2022/7/12   

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 31：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) 

力源科技 2 1 减持 -15  -139  0.09  15787  

*ST 博天 1 1 减持 -2089  -9717  5.00  41778  

高能环境 1 1 增持 10  120  0.01  127938  

大唐发电 1 1 减持 -5541  -15774  0.30  1850671  

祥龙电业 1 1 减持 -185  -1598  0.49  37498  

金山股份 1 1 减持 -1429  -4778  0.97  147271  



行业周报 

- 12 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

圣元环保 1 1 增持 4  89  0.02  27174  

兴源环境 1 1 减持 -787  -3069  0.50  157023  

华通热力 1 1 减持 -253  -2290  1.25  20280  

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 32：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(%) 

皖仪科技 2022-7-12 43.26  13377.26  6882.67  51.45% 

*ST恒誉 2022-7-14 100.01  8001.07  4495.96  56.19% 

恒合股份 2022-7-15 340.00  7055.00  2807.00  39.79% 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 

6、投资建议 

 火电、水电板块： 

煤价在 21Q3 达到顶点，Q4 亏损最大；当前煤价维持高位，无继续上涨空间。
新版长协煤机制于 5 月 1 日生效，火电标的全年业绩有望逐季改善。建议关注：
火电资产高质量、拓展新能源发电的龙头企业华能国际、国电电力。水电板块
建议关注受益于今年来水偏丰的华能水电。 

 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，以及大基地规划和电力市场建设给绿电带来的利好。建议关
注：新能源运营龙头三峡能源。 

 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。 

 

7、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。 
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 环保板块： 

环境治理政策释放不及预期等。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

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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