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Tale_Profit] 基本状况 
上市公司数 191 

行业总市值(亿元) 33336.10  
 行业流通市值(亿元) 12262.11  
  

[Table_QuotePic] 行业-市场走势对比 
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[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 45.76 2.15  2.69  3.56  4.64  21.32 16.99 12.87 9.85 0.39 买入 

申菱环境 39.13 0.58  0.96  1.43  2.01  66.93 40.60 27.43 19.51 1.28 买入 

芯能科技 13.15 0.22  0.43  0.59  0.82  59.77 30.53 22.14 16.12 0.42 买入 

安科瑞 24.26 0.79  1.06  1.42  1.89  30.63 22.87 17.12 12.82 0.87 买入 

路德环境 24.69 0.82  0.95  1.45  2.19  30.19 25.92 17.05 11.27 1.00 买入 

华能国际 8.04 -0.65  0.25  0.65  0.78  -12.30 31.79 12.42 10.35 0.96 买入 

中闽能源 6.09 0.34  0.48  0.60  0.67  17.65 12.74 10.09 9.03 0.16 买入 

中国核电 6.05 0.43  0.56  0.62  0.67  14.19 10.75 9.77 9.01 0.34 买入 

福能股份 11.47 0.65  1.23  1.39  1.55  17.68 9.33 8.24 7.39 0.38 买入 

国电电力 4.17 -0.10  0.31  0.41  0.50  -40.30 13.56 10.28 8.31 0.31 买入 

同力日升 37.06 0.90  1.29  2.17  3.03  41.32 28.63 17.06 12.24 1.20 买入 

华能水电 7.13 0.32  0.40 0.44 0.49 21.99 17.62 16.17 14.56 1.85 买入 

三峡能源 5.62 0.20  0.29 0.36 0.43 28.51 19.06 15.63 13.13 0.44 买入 

备注：股价取自 2022 年 9 月 23 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 

 专题研究 1：全钒液流电池是以金属钒离子为活性物质的液态氧化还原可再生电池。钒

液流电池容量与输出功率相对独立，电池容量取决于钒电解液容积与电解质浓度，输

出功率取决于电堆大小；充放电时仅有钒价态变化，没有物相变化，可深度放电，电

池寿命长；无毒副产物产生，环境友好，安全性高，能量效率高；系统处于关闭模式

时，储罐中电解液无自放电现象；热待机状态时响应速度快，可实现瞬间充电；钒电

解质溶液意外混溶后，回收、再生处理容易，相比 Zn-Br、Fe-Cr 等其他液流电池，避

免了不同离子交叉影响的问题。虽然当前初始建设成本较高，但由于充放电次数的优

势，其全周期下运行成本优于锂离子电池。 

 专题研究 2：农业农村部关于豆粕减量替代倡议，在全行业深入实施豆粕减量替代行

动，加力推广低蛋白日粮技术，加快推进替代资源开发利用。白酒糟生物发酵饲料为

集营养与功能为一体的功能型饲料，其中粗蛋白、粗脂肪、酸溶蛋白等营养成分含量

丰富，可以替代部分豆粕、玉米；酵母源蛋白、β—葡聚糖、甘露寡糖、核苷酸、活

性肽、有益菌、类消化酶等功能性成分可以减少抗生素使用，符合节粮健康养殖理

念，助力推动养殖业实现更高质量发展，符合本次农业农村部部署全面推进豆粕减量

替代行动的政策导向。豆粕、玉米减量替代的倡议，将有利于食品饮料糟渣生物饲料

化应用业务的发展。 

 行情回顾：本周，公用事业板块指数下跌 0.22%，跑赢沪深 300 指数 1.73%。环保板

块指数下跌 0.89%，跑赢沪深 300 指数 1.06%。环保行业细分子行业中，节能与能源

清洁利用板块涨幅较大。公用行业细分子行业中，燃气板块涨幅较大。 

 行业信息：关于大力推进科技研发，开展“绿氢”制备科技专项支持。一是国家能源

局会同科技部联合印发《“十四五”能源领域科技创新规划》，围绕高效氢气制备、储

运等全产业链环节，研究部署“十四五”期间拟重点开展的技术创新任务，并制定各

项任务的技术路线图。二是国家能源局积极配合有关部门推动氢能和燃料电池标准体

系建设，指导全国氢能标准化技术委员会、全国燃料电池及液流电池标准化技术委员

会等制修订氢能领域国家技术标准超百项，涵盖氢安全、制氢技术、氢储运、加氢

站、燃料电池汽车和氢能质量等方面，初步形成氢能标准支撑体系。 

 投资建议： 

 公用电力：四川限电事件引发广泛关注，当前我国虽大力推进新能源建设，但新

能源出力波动性问题使得高峰、尖峰时段电力供应仍偏紧张。通威股份以 1.94 元

/W 价格力压亿晶、隆基预中标华润电力 3GW 组件大单，或可视为组件全面降价

的预热，届时光伏运营商将从开工规模和项目造价两方面受益。建议关注：1）火

电转型标的国电电力、中国电力、内蒙华电、华电国际，近期多地用电负荷创历
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史记录，火电作为发电主力和灵活性资源的价值再次得到强调，同时半年报多家

企业火电经营情况已有环比改善，盈利拐点可期； 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。 

 环保：龙头企业积极拓展新增量，开启第二成长曲线，建议关注布局锂电池回收

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。2022H1 火电投资明

明显提速，火电灵活性改造业务、火电环保配套业务和锅炉等装备有望放量，建

议关注青达环保、华光环能。 

 新型电力系统：限电事件将使企业加装分布式光伏、加强能耗管理的意愿再次加

强，建议关注稀缺纯分布式光伏运营标的芯能科技，配电网工程建设和运维的苏

文电能，企业微电网综合能源管理解决方案供应商安科瑞。山东发布政策要求将

配储作为市场化项目并网最优先条件，竞争性配臵下新能源项目配储比例有望继

续提升，建议关注通过收购进入新能源电站及储能领域、具备储能核心部件自主

技术能力的同力日升，和工业温控专家、储能热管理大有可为的标的申菱环境。 

 风险提示：项目推进不及预期；政策执行不及预期；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.专题研究 1：全钒液流电池技术及其前景应用 

 以金属钒离子为活性物质的液态氧化还原可再生电池。全钒氧化还原

液流电池是一种可充电的液流电池，采用不同氧化态的钒离子来储存化

学势能。全钒液流电池正、负极活性物质分别储存在独立的电解液储罐

中。在对电池进行充、放电时，正负极电解液在离子交换膜两侧进行氧

化还原反应。同时，通过电堆外泵的作用，储液罐中的电解液不断送入

正极室和负极室内，以维持离子的浓度，实现对电池的充放电。 

 全钒液流电池适用于大规模、长时间储能场景。钒液流电池容量与输

出功率相对独立，电池容量取决于钒电解液容积与电解质浓度，输出功

率取决于电堆大小；充放电时仅有钒价态变化，没有物相变化，可深度

放电，电池寿命长；无毒副产物产生，环境友好，安全性高，能量效率

高；系统处于关闭模式时，储罐中电解液无自放电现象；热待机状态时

响应速度快，可实现瞬间充电；钒电解质溶液意外混溶后，回收、再生

处理容易，相比 Zn-Br、Fe-Cr 等其他液流电池，避免了不同离子交叉

影响的问题。抽水蓄能作为最成熟可靠的储能技术，是国内重点投资建

设的储能形式。抽水储能的主要限制是项目的建设选址要求较高且建设

周期较长。压缩空气储能也属于成熟技术，但系统的能量转换效率偏低

且项目选址也受限。与这两种储能技术相比，钒液流电池的储能上限低

于抽水蓄能，但有着系统安全性高、项目建设周期短、选址灵活等优点，

且随着技术进步，钒液流电池的经济性优势将逐渐强化，未来有望成为

大规模长时储能的重要技术路线之一。 

 

图表 1：全钒液流电池结构示意  图表 2：典型储能形式的技术特征与应用适合性 

 

 

 
来源：全钒液流电池技术研究进展，中泰证券研究所  来源：《大规模长时储能与全钒液流电池产业发展》，中泰证券研究所 
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图表 3：3 种长时间储能技术的特性比较 

项目 抽水蓄能 压缩空气储能 钒液流电池 
系统能量转换效率 70% 20%-50% 75% 

响应时间 分钟-小时 分钟-小时 毫秒-秒 

建设周期 7-10 年 1.5 年 0.5 年 

适合规模 100MW-10GW 10MW-1GW 100kW-500MW 

适合储能时间 小时级-周级 5-20h 3-10h 

寿命 ≥30年 ≥30年 ≥20年 

功率-容量灵活性 无 无 有 

选址及限制 受限 受限 不受限 

技术进步空间 小 有 大 
 

来源：《基于全寿命周期成本的储能成本分析》，中泰证券研究所 

 

 全钒液流电池成本高，使用环境要求高。全钒液流电池的质量和体积

庞大，因此其比能量和比功率远低于其他电池系统，导致其不适用于电

动汽车等场景；与锂电池相比，钒液流电池最大的劣势是成本，主要来

自电解液和电堆，降低两者成本是业内共识；全钒液流电池对环境温度

的要求苛刻，正极电解液中的五价钒在高温下（高于 45℃）易析出沉

淀、堵塞流道，在低温下（低于电解液的冰点）电解液凝固，因此一般

的运行温度都要求在 0~45℃之间，限制了钒液流电池的应用。根据

《基于全寿命周期成本的储能成本分析》测算，由钒液流电池构成的储

能系统初次建设成本约为 8000 元/千瓦时，高于钠硫电池，远高于铅酸

电池和锂离子电池。 

 

图表 4：不同储能系统初次建设成本对比（元/千瓦时） 

 

来源：《基于全寿命周期成本的储能成本分析》，中泰证券研究所 

 

 钒液流电池概念和研发起源国外，已有较多应用。1976 年，美国宇航

局率先发现钒可作为液流电池的活性物质。1988 年，澳大利亚新南威

尔士大学的 M.Skyllas-Kazacos 研发出了全钒液流电池，并申请专利。

1985 年，E.Sum 等在理论上证明了钒电解质应用于液流电池的可行性。

1985 年，日本住友电气工业株式会社与关西电力公司合作研发钒电池，

并将其用于电站调峰。新南威尔士大学在 1997 年授权日本三菱化学和

Kashima-Kita 电力公司组建了 1 个 200kW/800kWh 全钒液流电池系统

用于调峰储能，平均能量效率约 80%。同年，住友电气在鹿岛电厂建

成 800kWh 调峰用钒电池储能系统，650 次循环使用表明该系统具有极

高稳定性。2001 年，日本将 250kW/520kWh 钒电池首次投入商业运营，

其中除电池隔膜外的其他配件或材料均可长期或循环使用，使钒液流电
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池具有极大的商业化发展优势。2003 年，VRB 公司为澳大利亚塔斯马

尼亚岛研发了 1 套 250kW/1MWh 的钒液流风能储能系统，为当地用户

提供了更加平稳、持续的绿色环保供电服务。 

 我国钒液流电池的技术在 2012 年起取得突破。中国科学院大连化学物

理研究所从 2005 年开始对钒电池开展研究，研究内容包括电解液、电

极、密封结构和循环测试等方面，目前全钒液流电池水平处于国内领先

地位。2005 年，大连化学物理研究所在国家科技部“863”计划项目

支持下，率先成功研制了当时国内规模最大的 10kW 全钒液流电池储能

系统，使全钒液流电池储能技术走向实际应用。2008 年，大连化学物

理研究所成功开发出额定输出功率 10kW 电堆，集成 100kW/200kWh

钒液流电池储能系统，用于检测并网后能否长期稳定运行。2009 年，

大连化学物理研究所在西藏安装了 1 套光伏发电与 5kW/50kWh 钒液流

电池储能的联合系统，在无人值守下稳定运行 1 年多时间。2010 年，

大连化学物理研究所与融科公司共同推出 1 套 260kW 的钒电池储能系

统示范工程，2013 年，2 家单位又开发出 5MW/10MWh 全钒液流电池

储能系统，并全面投入使用。 

 

图表 5：近五年国家级液流电池相关政策文件 

时间 政策名称与内容 发布部门 

2017.1 《关于促进储能技术与产业发展的指导意见》 
国家发展与改革委员会、财政部、科学技

术部、工业和信息化部和国家能源局 

2018.4 
《全钒液流电池维护要求》《全钒液流电池安

装技术规范》标准 
国家能源局 

2019.3 
《全钒液流电池储能电站安全卫士技术规则(征

求意见稿)》 
国家能源局 

2021.7 

《加快推动新型储能发展的指导意见》：坚持

储能技术多元化，实现液流电池等长时储能技

术进入商业化发展初期；2025 年，实现新型储

能从商业化初期向规模化发展转变，实现液流

电池等长时储能技术进入商业化发展初期。 

国家发展与改革委员会和国家能源局 

2022.1 《“十四五”新型储能发展实施方案》 国家发展改革委、国家能源局 

2022.3 

《“十四五”新型储能发展实施方案》：要求形

成技术示范、加大液流电池等关键技术装备研

发力度，最终在 2030 年实现碳达峰和 2060 年

的碳中和的双碳政策目标。 

国家发展与改革委员会、国家能源局 

 

来源：中泰证券研究所 

 

 在国家政策支持下，钒电池运营前景很好。自 2021 年至今，全国范围

内已有大量全钒液流电池储能电站产业园区及示范项目建立。钒电池目

前初装成本仍较高，据已披露具体投资金额的全钒液流储能项目进行成

本测算，项目总投资成本在 3.8-6.0 元/Wh；其中，4 小时储能系统成

本在 3.8-4.75 元/W（盐酸基全钒液流储能电站成本是 2.13 元/Wh），2-

3 小时储能系统成本略高，在 4.65-6 元/Wh。但由于钒电池循环寿命长，

若从全生命周期来看，钒电池储能的成本则低于锂电池。若按全生命周

期计算，钒电池的成本在 0.3-0.4 元/Wh，已经低于锂电池的成本（0.5

元/Wh 左右）。 
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图表 6：2019-2022 年钒液流电池项目情况 

时间 拟建项目 功率/MW 容量/(MWh) 

2019.1 湖北枣阳 10MW 全钒液流储能电站示范项目 10 40 

2020 上海电气盐城 100MW/400MWh 全钒液流电池储能电站 100 400 

2021.3 湖北襄阳市全钒液流电池集成电站 100 500 

2020-2025 新疆阿克苏全钒液流电池产业园 3000 2000 

2021.2 承德森吉图全钒液流电池风储示范 2 8 

2021.3 河北承德市东梁风电场丰宁森图全钒液流电池风储示范项目 3 12 

2021.5 宁夏伟力得 200MW/800MWh 电网侧共享储能电站项目 200 800 

2021.8 河南淅川全钒液流电池储能 500 2000 

2021.8 国家电投湖北 100MW/500MWh 全钒液流储能电站 100 500 

2021.5 广东汕头市濠江区风电产业园 1 1 

2021.7 国家光伏储能实证实验平台(大庆基地) 0.125 0.5 

2021.11 杭锅崇贤基地 1000kW/4000kWh 液流电池智慧储能电站项目 1 4 

2021.12 中广核 100MW/200MWh 全钒液流储能电站 100 200 

2022.1 大唐中宁县共享储能项目 100 400 

2022.7 潍坊盐酸基全钒液流储能电站 10 40 

2022.8 200MW/800MWh 大连液流电池储能调峰电站国家示范项目 200 800 

2022.7 
寰泰储能瓜州 10MV/50MWh、100MW/500MWh 全钒液流储

能电站项目 
10/100 50/500 

2022.4 大庆 125KW/500KWh 集装箱式户外全钒液流电池储能系统 125 500 

2022.5 枞阳海螺 6MW/36MWh 全钒液流储能项目 6 36 

2022.7 
安徽海螺融华储能科技有限公司 20MW/120MWh 全钒液流电

池储能系统 
20 120 

2022.4 国家电投海阳 1MW/2MWh 储能电站项目全钒液流电池系统 1 2 

2022.5 枞阳海螺 6MW/36MWh 全钒液流储能项目 6 36 

2022.8 
开封时代新能源科技有限公司 6MW/24MWh 全钒液流电池储

能示范电站项目 
6 24 

2022.9 察布查尔县 25 万千瓦/100 万千瓦时全钒液流电池储能 250 1GWh 
 

来源：中泰证券研究所 

 

 由政策导向市场导向过渡，渗透率也将逐步提升。未来，在政府补贴

的持续投入、产业链成熟化发展和规模效应降本等多种因素的影响下，

钒电池将凭借优异的特性由政策导向市场导向过渡，渗透率也将逐步提

升。据 EVTank 发布的《中国钒电池行业发展白皮书（2022 年）》预计，

2025 年国内钒电池新增规模将达到 2.3GW，2030 新增量将达到

4.5GW，届时钒电池储能项目累计装机量将达到 24GW，当年新增市

场规模将达到 405 亿元。 

 

2.专题研究 2：豆粕减量替代对生物发酵行业的影响 

 豆粕价格持续上涨。目前国内豆粕产量较少，缺豆停机等因素导致豆粕

供给数量偏低，同时饲料养殖企业积极备货，家禽及生猪养殖因看好市

场前景而增加提货需求，供给少、需求多的形势推动豆粕价格走高，全

国豆粕平均价格从 9 月 16 日的 4911 元/吨，上涨为 9 月 23 日的 5303

元/吨，主要沿海地区豆粕价格均有强势上涨。 
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图表 7：2011、2022 年第 39 周豆粕价格（单位：元/

吨） 

 图表 8：猪饲料成本结构占比情况 

 

 

 

 

来源：饲料行业信息网，中泰证券研究所  来源：华经情报网，中泰证券研究所 

 

 豆粕价格上涨同步推动饲料价格上涨。豆粕是猪饲料中的主要成分，

在饲料中占比约为 24%，其粗蛋白质含量在 40%-45%，粗纤维含量在

5%-8%，赖氨酸含量在 2.5%-3.0%，均价在 3000 元/吨左右；豆粕价

格的持续上升会导致饲料价格的上升、挤压养猪户利润。豆粕减量替代

后，在需求端压缩豆粕用量，在供给端增加替代资源供应，2021 年将

养殖业消耗的饲料中的豆粕比例降到 15.3%，与 2017 年相比下降了

2.5 个百分比。 

 饲料价格上涨压缩下游利润。从饲料供给端来看，2022 年以来，生猪

价格持续上涨、养殖利润良好，养殖户扩大生产积极性提高，价值养殖

旺季的到来是的饲料养殖企业备货需求强劲，近一周猪价实现 7 连涨，

从 9 月 14 日的 23.46 元/公斤涨到如今的 23.96 元/公斤。从今年 6 月

下旬开始进入盈利阶段，一头生猪盈利突破千元，但是在饲料原料价格

高涨的影响下，目前猪粮比价还未突破 9:1。 

 

 豆粕减量替代，生物发酵饲料是一种解决方案。饲料中豆粕减量替代

技术模式主要有三种：低蛋白氨基酸平衡日粮技术、杂粮杂粕型多元化

日粮技术、饲料精准配方高效加工技术。生物发酵饲料为集营养与功能

为一体的功能型饲料，其中粗蛋白、粗脂肪、酸溶蛋白等营养成分含量

4600
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5200

5400

5600
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24% 

66% 

10% 

豆粕 玉米 DDGS、氨基酸及其他 

图表 9：饲料价格走势（单位：元/吨） 图表 10：生猪价格历史走势对比（单位：元/千克）  

 

 

 

 

来源：卓创资讯，中泰证券研究所 来源：卓创资讯，中泰证券研究所  
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丰富，可以替代部分豆粕、玉米；酵母源蛋白、β—葡聚糖、甘露寡糖、

核苷酸、活性肽、有益菌、类消化酶等功能性成分可以减少抗生素使用，

符合节粮健康养殖理念，助力推动养殖业实现更高质量发展，符合农业

农村部部署全面推进豆粕减量替代行动的政策导向。 

 白酒糟生物发酵饲料具备成本优势，有望在豆粕减量替代政策下受益。

白酒糟生物发酵饲料，原料端为白酒糟，其本身为发酵副产物，有机质

含量丰富。通过有机糟渣微生物固态发酵技术体系（微生物固态发酵、

连续多级低温干燥、酵母固体高密度培养、酵母固态自溶、专一性酶降

解、白酒糟高浓度滤液收集及利用等工艺环节），以白酒糟作为培养基，

生产的生物发酵饲料兼具营养与功能性，较好地匹配上文提及的低蛋白

氨基酸平衡日粮技术和杂粮杂粕型多元化日粮技术的应用。 

 

3.行情回顾 

 本周，公用事业板块指数下跌 0.22%，跑赢沪深 300 指数 1.73%。环

保板块指数下跌 0.89%，跑赢沪深 300 指数 1.06%。 

 

图表 11：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，节能与能源清洁利用、大气治理、园林、固废

处理、监测&检测、水务本周涨跌幅分别为 1.57%、-0.16%、-0.32%、

-0.44%、-1.00%、-1.30%。 

 公用行业细分子行业中，燃气、地方电网、水电、清洁能源发电、火电

本周涨跌幅分别为 2.72%、-0.04%、-0.40%、-0.63%、-1.44%。 
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图表 12：环保行业细分板块周涨跌幅情况  图表 13：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宝馨科技、聆达股

份、科融环境、华光环能、皖仪科技，跌幅前五的个股为长青集团、国

中水务、隆盛科技、广电计量、上海洗霸。 
 公用行业个股表现：本周公用行业涨幅前五的个股为大通燃气、陕天然

气、建投能源、长春燃气、辽宁能源，跌幅前五的个股为天富能源、湖

南发展、安科瑞、新能泰山、浙能电力。 
 

图表 14：环保行业周涨幅前五个股  图表 15：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 16：公用行业周涨幅前五个股  图表 17：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 
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 行业估值回落。截至 2022 年 9 月 23 日，公用事业（申万）PE（TTM）

为 26.21 倍，PB（LF）为 1.71 倍。 

 

图表 18：16 年以来公用事业（申万）PE（TTM）走
势 

 图表 19：16 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 

 

 秦皇岛煤炭库存小幅上升。2022 年 9 月 16 日，皇岛动力煤（Q5500，

山西产）平仓价为 1408 元/吨，周环比上 4.68%。库存方面，2022 年

9 月 23 日，秦皇岛煤炭库存为 495 万吨，沿海六港口炼焦煤库存合计

为 204.3 万吨，周环比变化分别为+5.32%、-4.93%。 

图表 20：秦皇岛动力煤（Q5500，山西产）平仓价
（元/吨） 

 图表 21：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 22：秦皇岛煤炭库存（万吨）  图表 23：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 
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 国内天然气价格小幅上涨，LNG 到岸价持续大幅下降。2022 年 9 月

22 日，国内 LNG 出厂价格指数为 7270.00 元/吨，中国 LNG 到岸价为

39.77 美元/百万英热（9 月 22 日数据），周环比变化分别为+5.87%、-

15.15%。 

 

图表 24：中国 LNG 出厂价格指数（元/吨）  图表 25：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 

 

 光伏单晶电池片价格涨势未止，组件价格不变。根据 InfoLink 数据，截

至 2022 年 9 月 21 日，多晶硅致密料现货均价为 303 元/千克，与上周

价格保持一致；单晶硅片-166/单晶硅片-182/单晶硅片-210 现货均价分

别为 6.26/7.52/9.91 元/片，与上周价格保持一致；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 1.29/1.31/1.30 元/瓦，

周环比变化分别为 0%/0.77%/0%；单晶组件-182/单晶组件-210 现货均

价分别为 1.98/1.98 元/瓦，与上周价格保持一致。 

 

图表 26:多晶硅现货均价（元/千克）  图表 27：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 
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图表 28：PERC 电池片现货均价（元/瓦）  图表 29：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 

 

4.上市公司动态 

图表 30：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 

301127.SZ 天源环保 2022/9/20 关于中标签约公告 

武汉天源环保股份有限公司于近日成为“获嘉县生活垃

圾焚烧发电建设项目特许经营权招标项目”的中标人，

中标服务价为：垃圾处理费 69 元/吨，项目估算价 2.50

亿元。 

300332.SZ 天壕环境 2022/9/22 关于签署战略合作框架协

议的公告 

天壕环境股份有限公司与中国华电集团有限公司河北分

公司签订了《天然气供应战略合作协议》。双方同意建

立长期战略合作伙伴关系，在天然气供应方面展开全面

合作。本协议仅为战略合作框架协议，根据《公司章

程》及相关规定，无需提交公司董事会或股东大会审

议。公司未来将根据本协议的履行进展情况，按照《深

圳证券交易所创业板股票上市规则》和《公司章程》等

法律法规、规范性文件的要求，履行相应的决策审批程

序和信息披露义务。 
来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

图表 30：股份转让 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

603080.SH 新疆火炬 2022/9/19 
股东协议转让公司部分股

份进展公告 

公司收到股东陈志龙、郭鹏、严始军、秦秀丽、张秀

丽、热依汗姑丽·苏坦、赵海斌、杨恒军的通知，上述

股东与江西中燃天然气投资有限公司于 2022 年 7 月 22

日签署了《股份转让协议》，拟通过协议转让的方式以

每股 18.524 元的价格分别向江西中燃转让无限售流通

股 46.5 万股、46.5 万股、46.5 万股、46.5 万股、46.5

万股、23.25 万股、743 万股及 50 万股，合计 1,048.75

万股，占公司总股本的 7.41%，转让总价为 19,427.045

万元。因受公司 2022 年半年度报告窗口期及疫情等情

况的影响，上述股东暂未办理完毕相关过户手续。 

600310.SH 桂东电力 2022/9/23 关于公司转让桂林银行股

份的公告 

广西桂东电力股份有限公司于 2022 年 8 月 24 日召开的

第八届董事会第十七次会议、2022 年 9 月 16 日召开的

2022 年第一次临时股东大会审议通过了《关于拟公开挂

牌转让所持有的桂林银行 5,005 万股股份的议案》，同

意公司将持有的参股公司桂林银行股份有限公司全部

5,005 万股股份（占桂林银行总股本的 1%）通过北部湾

产权交易所以公开挂牌方式分多个标的进行转让，挂牌

价格合计不低于转让标的资产评估值 20,270.25 万元人
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民币，转让价格以最终交易价格为准。本次股份转让全

部完成后，公司不再持有桂林银行股份。 

300072.SZ 海新能科 2022/9/23 
关于公司转让南京三聚生

物质新材料科技有限公司

股权的公告 

北京海新能源科技股份有限公司于 2022 年 09 月 23 日

召开了第五届董事会第三十四次会议，审议通过了《关

于拟通过挂牌方式转让全资子公司南京三聚生物质新材

料科技有限公司 100%股权的议案》，为优化公司产业结

构，加快公司产业转型升级步伐，集中资源聚焦公司生

物能源产业，提高资源配置效率，同意公司转让所持全

资子公司南京三聚生物质新材料科技有限公司 100%股

权。根据国有资产管理的有关规定，南京三聚将在北京

产权交易所进行公开挂牌转让。 
来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

图表 31：股票增减持 

 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

603817.SH 海峡环保 2022/9/20 关于公司减持计划公告 

瑞力投资因自身资金需求，拟在本减持计划公告之日起

三个交易日后的六个月内，通过集中竞价交易方式、大

宗交易方式减持其所持公司股份合计不超过 6,975,900

股，即不超过公司现有总股本的 1.31%，减持价格视市

场情况确定。 

000967.SZ 盈峰环境 2022/9/22 关于公司员工持股计划公

告 

截至本公告日，公司第二期员工持股计划专用证券账户

合计持有公司股票 55,841,916 股，占公司现有总股本

的 1.76%，成交均价为人民币 4.91 元/股，成交总金额

为人民币 274,012,504.04 元。其中，通过二级市场购

买的方式累计买入公司股票 9,431,064 股，占公司现有

总股本的 0.30%，成交均价为人民币 4.74 元/股，成交

金额为人民币 44,742,895.16 元；通过受让公司回购专

用证券账户股票 46,410,852 股，占公司现有总股本的

1.46%，成交价格为人民币 4.94 元/股，成交金额为人

民币 229,269,608.88 元。 

688335.SH 复洁环保 2022/9/22 
关于公司股本增加公告 

公司已在中国证券登记结算有限责任公司上海分公司完

成相关登记手续。以 2022 年 9 月 19 日为股权登记日，

登记完成后，公司总股本由 72,521,508 股增加至

101,530,111 股，公司注册资本由人民币 72,521,508 元

增加至 101,530,111 元。 
来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

图表 32：资产出售和股权质押 

 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

     

600187.SH 国中水务 2022/9/19 出售资产补充公告 

公司需向碧莱投资返还股权款 60,365.85 万元，还应支付未

按合同交付水务资产的违约金 10,064.84 万元，共计人民币

70,430.69 万元。 

300187.SZ 永清环保 2022/9/21 
关于公司控股股东

股份公告 

公司控股股东永清集团未来半年内质押到期股份

39,000,000 股，占其所持股份比例 10.66%，占公司总股本

比例 6.05%，对应融资余额为 0.99亿元；未来一年内到期

的质押股份累计数量为 72,320,000 股，占其所持股份比例

19.76%，占公司总股本比例 11.22%，对应融资余额为 1.79

亿元。公司控股股东具备相应资金偿还能力，还款资金来源

于自筹资金。 
来源：公司公告，中泰证券研究所 
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图表 33：股权收购和股票持有公告 

 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

300867.SZ 圣元环保 2022/9/20 
关于董事长朱煜煊先生持

有股份公告 

公司以自有资金受让董事长朱煜煊先生持有的厦门圣万

豪建设有限公司 5%股份。 

300335.SZ 迪森股份 2022/9/21 关于“迪森转债”议案公

告 

广州迪森热能技术股份有限公司（以下简称“公司”）

于 2022 年 8 月 30 日召开第八届董事会第六次会议、第

八届监事会第四次会议，审议通过了《关于提前赎回

“迪森转债”的议案》，自 2022 年 8 月 17 日至 2022 年

8 月 30 日期间，公司股票已有 10 个交易日收盘价格不

低于当期转股价格的 130%（即 5.96 元/股），已经触发

《广州迪森热能技术股份有限公司创业板公开发行可转

换公司债券募集说明书》（以下简称“《募集说明

书》”）中约定的有条件赎回条款。结合公司当前自身

情况，经过综合考虑，公司董事会同意行使“迪森转

债”的提前赎回权利。 

600900.SH 长江电力 2022/9/23 关于公司购买云川公司股

权的公告 

市公司拟以发行股份及支付现金的方式购买三峡集团、

三峡投资、云能投、川能投合计持有的云川公司 100%股

权，本次交易完成后，上市公司将持有云川公司 100%股

权。上市公司本次发行股份购买资产的发行价格为

18.27 元/股，不低于定价基准日前 20、60 和 120 个交

易日上市公司股票交易均价之一的 90%。 
来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

 

5.行业动态 

 国家能源局发布《关于 2021 年度全国可再生能源电力发展监测评价结果

的通报》 

 截至 2021 年底，全国可再生能源发电累计装机容量 10.63 亿千瓦，同比增

长约 13.8%，占全部电力装机的 44.8%；2021 年全国可再生能源电力实际

消纳量为 24446 亿千瓦时，占全社会用电量比重 29.4%，同比提高 0.6 个

百分点。全国风电平均利用率 96.9%，同比提升 0.4 个百分点；全国光伏

发电利用率 98%，与上年基本持平。 

 9 月 2 日，“逐日阳光·绿氢全产业链首发区——潍坊寿光中未太阳能高效

制氢项目”正式启动 

 将有力带动黄河流域生态保护和高质量发展战略的实施，推动绿色低碳转

型发展，深化新旧动能转换，发挥山东半岛城市群龙头作用，为黄河沿线

城市转型提质、绿色生态有序发展的新经济发展模式贡献系统解决方案。 

 9 月 16 日，工信部发布《关于开展 2022 年度绿色制造名单推荐工作的通

知》 

 按照“优中选优、宁缺毋滥”的原则，组织本地区企业（含央企）、园区等

开展申报工作，遴选确定本地区绿色工厂、绿色设计产品、绿色工业园区、

绿色供应链管理企业推荐名单。鼓励各地建立完善本地区绿色制造标杆培

育机制，发布省级绿色制造名单，对纳入名单的企业或园区给予优先推荐。 

 9 月 19 日，国家能源局公布《8 月份能源监管热线投诉处理情况》 

 新能源和可再生能源行业投诉举报数量为 61 件，占全部投诉举报数量的

3.26%。反映的主要问题是分布式光伏发电项目并网存在困难，上网电费结

算、补贴转付不及时等。 

 9 月 20 日，工信部发布《2022 年 1-8 月光伏压延玻璃运行情况》 
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 2022 年 1-8 月，光伏压延玻璃呈现“产量上升、价格低位、成本上涨、利

润下滑”的运行态势，企业生产经营面临较大挑战。 

 国家发展改革委：泸定灾区供电基本恢复 

 国家发展改革委召开 9 月份新闻发布会，会上就发用电、投资项目审批、

经济发展态势、极端自然条件下能源保供、新能源汽车发展等情况进行了

通报。针对近期四川泸定县发生的 6.8 级地震，国家发展改革委新闻发言

人孟玮表示：“截至目前，灾区供电已基本恢复，部分用户按照当地政府要

求暂未恢复供电，已转移至安置点供电。” 

 中国电力企业联合会发布《2022 年 1-8 月份电力工业运行简况》 

 1-8 月，全社会用电增速同比提高，第一产业、第三产业和城乡居民生活

用电增速高于全社会平均水平；非化石能源发电装机保持快速增长，当月

发电量增速实现较快增长；除水电和太阳能发电外，其他类型发电设备利

用小时同比降低；全国跨区、跨省送出电量同比增长；全国基建新增发电

装机容量同比增加，其中风电和太阳能发电增加较多；电源和电网完成投

资均同比增长。 

 国家能源局发布《1-8 月份全国电力工业统计数据》 

 截至 8 月底，全国发电装机容量约 24.7 亿千瓦，同比增长 8.0%。其中，

风电装机容量约 3.4 亿千瓦，同比增长 16.6%；太阳能发电装机容量约 3.5

亿千瓦，同比增长 27.2%。 

 《海西州“十四五”清洁能源发展规划》发布 

 海西州综合考虑内需和外送，规划“十四五”新增光伏项目 1520 万千瓦，

其中外送光伏项目 800 万千瓦，青海电网消纳光伏项目 720 万千瓦。新增

光热项目 55 万千瓦，其中外送 30 万千瓦，青海电网消纳 25 万千瓦。新增

风电 830 万千瓦，其中外送风电项目 400 万千瓦，内消风电项目 430 万千

瓦。 

 国家统计局：截至 8 月底，全国发电装机容量约 24.7亿千瓦 

 截至 8 月底，全国发电装机容量约 24.7 亿千瓦，同比增长 8.0%。其中，

风电装机容量约 3.4 亿千瓦，同比增长 16.6%；太阳能发电装机容量约 3.5

亿千瓦，同比增长 27.2%。1-8 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资

3209 亿元，同比增长 18.7%。其中，太阳能发电 1025 亿元，同比增长

323.8%。电网工程完成投资 2667亿元，同比增长 10.7%。 

 正极材料部分价格上涨 

 9 月 22 日，正极材料部分价格上涨，其中动力型三元材料 523 上涨 2000

元/吨，动力型三元材料 811 上涨 500 元/吨，消费型三元材料 523 上涨

1000 元/吨，消费型三元材料 622 上涨 500 元/吨，碳酸锂上涨 2500 元/吨。 

 国家能源局召开 8 月份全国可再生能源开发建设形势分析会 

 会议要求进一步推动大型风电光伏基地建成并网，尽快完成第一批所有项

目的核准备案，加快项目主体建设，按期完成 2022 年承诺并网目标，加快

配套储能调峰设施建设，确保同步建成投产；第二批基地项目尽快完成业

主遴选，尽快开工建设。第三批基地项目正在抓紧组织开展有关工作。 

 关于大力推进科技研发，开展“绿氢”制备科技专项支持 

 一是国家能源局会同科技部联合印发《“十四五”能源领域科技创新规划》，

围绕高效氢气制备、储运等全产业链环节，研究部署“十四五”期间拟重

点开展的技术创新任务，并制定各项任务的技术路线图。二是国家能源局

积极配合有关部门推动氢能和燃料电池标准体系建设，指导全国氢能标准
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化技术委员会、全国燃料电池及液流电池标准化技术委员会等制修订氢能

领域国家技术标准超百项，涵盖氢安全、制氢技术、氢储运、加氢站、燃

料电池汽车和氢能质量等方面，初步形成氢能标准支撑体系。 

 

6.碳中和动态跟踪 

6.1.国内碳市场行情 

 9 月 19 日-9 月 23 日期间，全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量

610 吨，总成交额 35320 万元。其中挂牌协议交易周成交量 610 吨，

无大宗交易。本周五收盘价为 57.48 元/吨，较上周五稍有下降。截至

本周，全国碳市场碳排放配额（CEA）累计成交量 1.95 亿吨，累计成

交额 85.59 亿元。 

 上周全国区域碳交易市场活跃度较上周有所下降，成交价下降。八个

碳排放权交易市场共成交配额 59.73 万吨，较上周下降 24.35%，总成

交金额为 3764.70 万元，较上周下降 15.61%。北京、深圳、湖北、福

建、天津成交量和成交额均上升；广东、重庆、上海成交量下降。 

 CCER 成交量上升。广州碳排放交易所数据显示，9 月 12 日-9 月 16

日期间无新增审定项目、项目备案和减排量备案。9 月 12 日-9 月 16日

期间，CCER 成交量为 4.99 万吨，较上周下降 69.21%。 

图表 34：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 35：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 36：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 37：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 

 

6.2.国际碳市场行情 

 ICE 现货成交量上升，收盘价上升。9 月 12 日-9 月 16 日期间，

EEX EUA、ICE EUA 现货成交量分别为 33.00（-19.71%）、

2732.00（+89.84%）万吨，EEX EUA、ICE EUA 期货成交量分

别为 82.70（-39.01%）、11100（+21.11%）万吨。EEX EUA、

ICE EUA 现货收盘价分别为 72.87（+10.88%）、72.86（+10.88%）

万吨，EEX EUA、ICE EUA 期货收盘价分别为 73.27（+10.88%）、

73.27（+10.88%）万吨。 

 

图表 38：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 39：欧盟排放配额(EUA)期货结算价走势 

 
来源：Wind，中泰证券研究所 

 

6.投资组合及建议 

 公用电力：四川限电事件引发广泛关注，当前我国虽大力推进新能源建

设，但新能源出力波动性问题使得高峰、尖峰时段电力供应仍偏紧张。

通威股份以 1.94 元/W 价格力压亿晶、隆基预中标华润电力 3GW 组件

大单，或可视为组件全面降价的预热，届时光伏运营商将从开工规模和

项目造价两方面受益。建议关注：1）火电转型标的国电电力、中国电

力、内蒙华电、华电国际，近期多地用电负荷创历史记录，火电作为发

电主力和灵活性资源的价值再次得到强调，同时半年报多家企业火电经

营情况已有环比改善，盈利拐点可期；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。 

 环保：龙头企业积极拓展新增量，开启第二成长曲线，建议关注布局锂

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。2022H1 火电投资明显提速，火电灵活性改造业务、火电环保

配套业务和锅炉等装备有望放量，建议关注青达环保、华光环能。 

 新型电力系统：限电事件将使企业加装分布式光伏、加强能耗管理的意

愿再次加强，建议关注稀缺纯分布式光伏运营标的芯能科技，配电网工

程建设和运维的苏文电能，企业微电网综合能源管理解决方案供应商安

科瑞。山东发布政策要求将配储作为市场化项目并网最优先条件，竞争

性配臵下新能源项目配储比例有望继续提升，建议关注通过收购进入新

能源电站及储能领域、具备储能核心部件自主技术能力的同力日升，和

工业温控专家、储能热管理大有可为的标的申菱环境。 

 

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
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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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