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7月全社会用电量延续高增速，继续看好 Q3火电量利双增逻辑 

——公用事业行业周报（20220813） 
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本周 SW公用事业一级板块上涨 3.46%，在 31个 SW一级板块中排名第
6；沪深 300上涨 0.82%，上证综指上涨 1.55%，深圳成指上涨 1.22%，创业
板指上涨 0.27%。细分子板块中，火电上涨 4.47%，水电上涨 0.78%，光伏
发电上涨 6.72%，风力发电上涨 2.18%，电能综合服务上涨 3.24%，燃气上
涨 8.04%。 

本周公用事业涨幅前五的个股分别为重庆燃气（+18.77%)、新天然气（+ 
16.61%)、深圳燃气（+15.65%)、国新能源（+12.94%)、ST浩源（+12.26%）；
周跌幅前五的分别为赣能股份（-17.42%)、佛燃能源（-11.63%)、协鑫能科
（-1.77%)、ST升达（-1.16%)、江苏新能（-1.03%)。  

 

事件：国家能源局 8月 12日发布 1至 7月全社会用电量等数据。 

1~7月：全社会用电量累计 49,303亿千瓦时，同比增长 3.4%。分产业看，第
一产业用电量同比增长 11.1%；第二产业用电量同比增长 1.1%；第三产业用
电量同比增长 4.6%；城乡居民用电量同比增长 12.5%。 

7月份：全社会用电量 8,324亿千瓦时，同比增长 6.3%。分产业看，第一产
业用电量同比增长 14.3%；第二产业用电量同比下降 0.1%；第三产业用电量
同比增长 11.5%；城乡居民用电量同比增长 26.8%。 

高温天气叠加复工复产将推高用电需求，Q3全社会用电量增速有望阶段性超
预期。从天气情况来看，7月份，全国平均气温为 1961年以来历史同期第二
高，245个国家气象站日最高气温突破当地同期历史极值，推高 7月用电水平。
据国家气象局预测，8月份全国大部气温预计接近常年同期到偏高，且江浙沪、
华中等用电高峰地区降水较常年同期偏少 2~5成，将加剧当地高温情况，8月
份各地用电需求有望同比继续上升。从复工复产来看，7月份疫情防控形势向
好，企业复工达产节奏加快，全国制造业用电量同比增长 1.2%，其中高技术
及装备制造业同比增长 5.5%，用电需求稳步复苏。此外，随着稳经济政策效
果持续落地显现，8月份企业复工达产仍将保持向好态势，用电需求有望继续
上升。综合高温天气及复工复产等因素，我们认为 8~9月全社会用电需求将
持续攀升，累计同比增速有望突破 8%。 

根据我们先前对于今年 Q3用电量增速 8%的保守预测，基于 7月全社会用电
量情况，8~9月对应全社会用电量 15,773亿千瓦时，同比增长 8.38%。纵观
历年 8~9月用电情况，2011、2013、2016、2018等年份 8~9月全社会用电
量同比增速均超 8%。今年 Q3将处于电力紧平衡状态，参考 2011年（同样
处用电紧平衡状态）8~9月全社会用电量 8,288亿千瓦时，同比增长 11.21%；
2022年 8-9月全社会用电量同比增速 8.38%处于可实现水平。 

 

投资观点：国家能源局发布 1-7月全社会用电量数据，7月全社会用电量 8,324
亿千瓦时，同比增长 6.3%。根据我们先前对于今年 Q3用电量增速 8%的保守

预测，基于 7月用电量情况，8~9月对应全社会用电量 15,773亿千瓦时，同
比增长 8.38%。纵观历史演绎，我们认为该增速处于可实现水平。我们认为
2022年 Q3电力供需紧平衡为主要基调，火电板块有望演绎量、利双增逻辑。 

建议关注传统电力运营商：华能国际、华电国际、长江电力、桂冠电力、申能
股份、国电电力；新能源运营商：粤电力 A、中国核电、节能风电、龙源电力
（H）。 

 

风险分析：权益市场系统性风险；上网电价超预期下行，煤价超预期上涨，用
电需求下滑，水电来水不及预期，行业改革进度低于预期等。 

增持（维持） 
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相关研报 

成本压力逐渐释放，火电 Q3盈利能力边际改善

——公用事业行业周报（20220808）

（2022-08-08）  

 

Q3延续采购电价上升趋势，利好电力运营商—

—公用事业行业周报（20220731）（2022-08-01） 

 

供需紧平衡成 22年 Q3主基调，用电阶段性高

增催生火电需求——公用事业行业周报

（20220725）（2022-07-25）  

 

要点 
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1、 传统电力板块本周回顾 

1.1、 传统电力事件 

1. 8月 9日，重庆市发改委发布关于天然气发电上网电价有关事项的通知。通知

指出，天然气热电联产机组，应根据冷、热负荷情况合理选择装机容量，自发

自用、就地平衡。余电上网电量参与电力市场交易形成上网电价；不参与市场

交易的，实行单一制上网电价，按 0.3964元/千瓦时执行（相对应的天然气价

为 1.62元/方）。对天然气调峰和热电联产机组，建立气电价格联动机制。当

天然气价格发生变动时，电度电价原则上每年联动预调整，后续据实清算。（北

极星新闻网） 

2. 陇东至山东特高压直流输电工程配套扩容升级山东能源灵台 2 x 1000兆瓦调峰

煤电项目，位于灵台县邵寨镇雷家河村。2021年 12月 1日，项目正式通过省

发改委核准，总投资调整为 79.3亿元。目前已经正式开工建设。（北极星新闻

网） 

3. 8月 8日，山西宁武电厂 1号机组首次并网一次成功。该工程建设规模为 2台

350兆瓦超临界直接空冷发电机组，配置 2台 1195吨每小时的循环流化床锅

炉，同步建设脱硫、脱销装置，兼顾向宁武县供热。（北极星新闻网） 

4. 8月 8日，重庆市发改委发布《“十四五”能源规划任务分解实施方案》。有

序推进天然气发电发展，研究指标落后、服役期满煤电机组转为燃气发电机组

的可行性，新增气电装机容量 500万千瓦。（北极星新闻网） 

5. 8月 7日，新会双水“上大压小”60万千瓦热电联产项目完成试运行并正式投

产。据悉，该项目总投资约 30亿元，采用国内最先进的大容量、高参数超超

临界机组，设计供电煤耗可低于 260g/kWh。（北极星新闻网） 

6. 近日，湖北工程公司京能十堰二期项目主厂房第一罐混凝土浇筑仪式举行。据

悉，该项目位于湖北省十堰市西部，项目建设规模为 1台 350兆瓦国产超临界

燃煤抽凝式热电联产机组，同步建设烟气脱硫、脱硝装置等。项目计划 2023

年 12月 28日竣工。（北极星新闻网） 
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1.2、 传统电力数据追踪 
图 1：秦皇岛港 5500大卡动力煤平仓价，元/吨, 至 2022.08.10  图 2：秦皇岛港 5500大卡动力末煤平仓价，元/吨，至 2022.08.12 
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资料来源：Wind,光大证券研究所整理  资料来源：Wind,光大证券研究所整理 

 

图 3：CECI价格指数，元/吨, 至 2022.08.11  图 4：中国 LNG出厂价格全国指数，元/吨，至 2022.08.11 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

 
   资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

图 5：火电盈亏平衡点，元/吨，至 2022.08.12  图 6：火电产业链成本及价格情况，元/千瓦时，至 2022.08.13 
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资料来源：CCTD中国煤炭市场网，Wind，光大证券研究所测算 

备注：参考装机规模 100万千瓦机组运营数据。假设：1）当下上网电价为 8月各省市代理

购电价格平均值 0.417元/千瓦时，2）火电市场化占比 100%，3）下水煤运输至火电机组运

输成本为燃料总成本 10%，4）厂用电率为 5.7%；横坐标为当下上网电价变化量，纵坐标

为盈亏平衡点处入炉煤炭价格（上网电价为标杆电价 0.417 元/度前提下，标煤入炉盈亏平

衡点为 867.5元/吨） 

 资料来源：Wind，各地区电力交易平台，CCTD中国煤炭市场网，光大证券研究所 

2、 新能源电力板块本周回顾 

1.  中广核阳江帆石海上风电场项目近日正式启动风电机组及塔筒招标，项目规划

装机总容量为 1000MW，拟布置单机容量为 10MW及以上海上风电机组。本
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次招标分三个标段，第一标段 300MW，要求 2023年 5月 30日前完成全部风

机交货，2023 年 3 月-2023 年 5 月完成塔筒交付；第二标段 400MW，要求

2023年 7月 30日前完成全部风机交货，2023年 4月-2023年 7月完成塔筒

交付；第三标段 300MW，要求 2023年 7月 30日前完成全部风机交货，2023

年 5月-2023年 7月完成塔筒交付。项目场址位于广东省阳江市南鹏岛南面海

域，分为帆石一和帆石二两期项目，规划装机容量均为 1000MW，场址最近

端距离陆岸约 60km。（北极星新闻网） 

2.  日前，云南砚山县发展改革局公布砚山县新能源项目优选投资开发主体配置公

告，山东魏桥创业集团有限公司中标。据了解，该项目为 187.5万千瓦光伏发

电项目，申报条件包括，187.5万千瓦装机规模开发经营权必须对应 100亿元

及以上的产业类项目（不含房地产）固定资产投资。（北极星新闻网） 

3.  近日，新疆公布 2022年第二批市场化并网新能源项目清单，总计 66个项目，

规模总计为 40.63GW，其中光伏为 27.14GW，风电为 13.49GW，储能超

6.9GW。（北极星新闻网） 

4.  8月 9日发布的河南省全面加快基础设施建设稳住经济大盘工作方案指出，持

续推进 4个百万千瓦级高质量风电基地、4个千万平方米地热供暖规模化利用

示范区建设，加快整县屋顶分布式光伏开发试点和“光伏+”特色工程进度，

到 2025年可再生能源发电装机达到 5000万千瓦以上。（北极星新闻网） 

5.  8月 9日，大唐发电召开董事会，同意投资建设内蒙古磴口县 100MW光伏项

目、浙江富阳万市 50MW 农业林业光伏生态产业园项目等 5 个新能源项目，

总投资合计约 27.32亿元。（北极星新闻网） 

3、 辅助服务板块本周回顾 

1.  8 月 9 日至 10 日，规划总院在陕西省西安市主持召开了陕西大庄里抽水蓄能

电站预可行性研究报告审查会议。据悉，该电站位于陕西省宝鸡市陈仓区境内，

电站初选装机容量 2100MW，额定水头 669m。（北极星新闻网） 

2.  8 月 9 日至 10 日，湖北省建始抽水蓄能电站预可行性研究报告审查会在湖北

省建始县召开。据悉，该电站位于湖北省恩施土家族苗族自治州建始县境内，

电站初选装机容量 1400MW，距高比 3.02。（北极星新闻网） 

3.  8 月 10 日，永安抽水蓄能电站审议并通过预可行性研究报告。据悉，该项目

总投资约 75 亿元，电站位于永安市小陶镇，规划装机规模为 120 万千瓦（4

×30万千瓦）。（北极星新闻网） 

4.  8月 9日，侯马市政府与中国能源建设集团山西电力建设有限公司举行项目对

接签约仪式。该项目位于山西省侯马市紫金山金沙段，装机规模可达 90万千

瓦，预计投资约 80亿元。（北极星新闻网） 

5.  近日，江西奉新抽水蓄能电站首个标段工程——江西奉新抽水蓄能电站筹建期

洞室及道路工程在施工现场举行开工动员大会，标志该项目正式动土开工。据

悉，该项目总装机容量 120万千瓦，项目总投资 76.39亿元，计划于 2030年

全部投产发电。（北极星新闻网） 

4、 本周行情回顾 

4.1、 板块行情 

本周 SW公用事业一级板块上涨 3.46%，在 31个 SW一级板块中排名第 6；沪

深 300 上涨 0.82%，上证综指上涨 1.55%，深圳成指上涨 1.22%，创业板指上涨

0.27%。细分子板块中，火电上涨 4.47%，水电上涨 0.78%，光伏发电上涨 6.72%，

风力发电上涨 2.18%，电能综合服务上涨 3.24%，燃气上涨 8.04%。 
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图 7：SW一级行业周涨跌幅（%），2022.08.08-2022.08.12 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

 

图 8：SW一级行业 2022年至今涨跌幅（%），截至 2022.08.12 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

图 9：SW公用事业子板块周涨跌幅（%），

2022.08.08-2022.08.12 
 

图 10：SW公用事业子板块 2022年至今涨跌幅（%），截至

2022.08.12 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理  资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

4.2、 个股行情 

本周公用事业涨幅前五的个股分别为重庆燃气（+18.77%)、新天然气（+ 

16.61%)、深圳燃气（+15.65%)、国新能源（+12.94%)、ST浩源（+12.26%）；周

跌幅前五的分别为赣能股份（-17.42%)、佛燃能源（-11.63%)、协鑫能科（-1.77%)、

ST升达（-1.16%)、江苏新能（-1.03%)。  
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图 11：公用事业周涨跌幅前五个股，2022.08.08-2022.08.12 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

2022 年至今公用事业涨幅前五的个股分别为赣能股份（+69.48%)、湖南发

展（+64.37%)、通宝能源（+46.57%)、明星电力（+ 31.39%)、国新能源（+30.58%)；

跌幅前五的分别为凯添燃气（-40.22%)、江苏新能（-38.07%）、粤电力 A

（-32.20%)、新天绿能（-31.10%)、ST升达（-30.52%)。 

图 12：公用事业 2022年至今涨跌幅前五个股，截至 2022.08.12 

69%

64%

47%

31%

31%

-31%

-31%

-32%

-38%

-40%

-60% -40% -20% 0% 20% 40% 60% 80%

赣能股份

湖南发展

通宝能源

明星电力

国新能源

ST升达

新天绿能

粤电力A

江苏新能

凯添燃气

 

资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

 

5、 风险分析 

权益市场系统性风险；上网电价超预期下行，煤价超预期上涨，用电需求下滑，

水电来水不及预期，行业改革进度低于预期等。 
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