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❖ 市场月度表现 

11 月电力指数上涨 7.45%，上证指数上涨 8.91%，沪深 300 指数上涨 9.81%。各子板块

中，火力发电指数上涨 10.24%，水力发电指数上涨 6.03%，光伏发电指数上涨 6.70%，

风力发电指数上涨 6.86%。 

❖ 行业动态 

1、11 月 29 日，黄河流域生态保护和高质量发展省际合作联席会议以视频会议形式召

开。会议指出，牢牢守住能源安全底线，推动山西、内蒙古、陕西等沿黄河产煤大省着

力确保全国煤炭和电力供应稳定，在黄河上游沙漠、戈壁、荒漠化地区推进大型风电光

核电布局加速，电力市场化有望推动电价上行 
—电力行业月报 
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❖ 川财观点 

煤价下行，增强火电修复预期。10月底以来，煤炭价格已出现一定的下调，火电企业业

绩改善预期增强。随着寒潮的来临，用电量需求有较高的增长预期，火电利用小时预计

将有所抬升，煤价可能会迎来阶段性回升。但随着保供政策以及长协煤价的进一步落地，

煤炭价格有望整体保持稳定。此外，火电灵活性改造也在稳步推进，仍然看好火电作为

基础保障性电源的发展。 

核电布局加速，有望迎来新机遇。今年以来，核电审批超预期，国务院批准了 5 个核电

项目，共 10 台核电机组。核电具有经济性、高效性的特点，其清洁低碳的价值符合新

型电力系统的建设，未来有望作为新的基荷电源。此前，中国核能行业协会发布《中国

核能发展报告（2022）》蓝皮书。报告指出，截至 2022年 8月底，我国商运核电机组 53

台，总装机容量 5559 万千瓦，在建核电机组 23 台，总装机容量 2419 万千瓦，在建规

模继续保持世界领先。目前核电发电量占比在 5%左右，较之前已有明显提升，预计“十

四五”期间核电装机规模仍有较大的增量空间，核电产业链有望迎来高速发展。 

电力市场化进程持续推进，电价有望上行。国家能源局对《电力现货市场基本规则（征

求意见稿）》、《电力现货市场监管办法（征求意见稿）》公开征求意见。此次基本规则的

发布，一方面明确了推动新能源参与电力市场，推动储能、分布式发电、虚拟电厂和新

能源微电网等新兴市场主体参与交易；另一方面，后期将进一步完善现货市场机制，健

全中长期市场，为全国统一电力市场体系的建设打下基础。我们认为，电力市场化的推

进能过有效还原电力的商品属性，助推电价的上涨，传统火电企业盈利有望进一步修复。

此外，电力市场的建设有助于促进新能源的消纳，刺激新能源的建设需求，风光发电装

机量以及配套储能建设将有较高增动力。 
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伏基地建设。（北极星电力网） 

2、11月 28日，国家能源局综合司发布关于积极推动新能源发电项目应并尽并、能并早

并有关工作的通知，请各电网企业在确保电网安全稳定、电力有序供应前提下，按照“应

并尽并、能并早并”原则，对具备并网条件的风电、光伏发电项目，切实采取有效措施，

保障及时并网，允许分批并网，不得将全容量建成作为新能源项目并网必要条件。（北极

星电力网） 

❖ 公司公告 

川投能源(600674)：公司拟以支付现金的方式竞买国能集团持有的大渡河公司 10%股权，

交易金额为 40.13 亿元。交易作价对应标的公司 100%股权估值为 401.29 亿元。本次重

大资产购买完成后，上市公司对大渡河公司的持股比例将由 10%提升至 20%。 

粤电力 A(000539)：为加快新能源开发工作，提高清洁能源比重，优化电源结构，公司

董事会同意由全资子公司粤电莎车综合能源有限公司作为投资主体，投资建设广东能源

莎车县 200 万千瓦光储一体化项目。项目总投资 129.17 亿元人民币，资本金按项目总

投资的 20%设置，为 25.83 亿元，其余资金需求通过银行融资解决。 

❖ 风险提示：疫情超预期波动、政策推进不及预期，原材料价格波动风险。 
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一、每月观点 

电力市场化进程持续推进，电价有望上行。国家能源局对《电力现货市场基本规则（征

求意见稿）》、《电力现货市场监管办法（征求意见稿）》公开征求意见。此次基本规则的

发布，一方面明确了推动新能源参与电力市场，推动储能、分布式发电、虚拟电厂和新

能源微电网等新兴市场主体参与交易；另一方面，后期将进一步完善现货市场机制，健

全中长期市场，为全国统一电力市场体系的建设打下基础。我们认为，电力市场化的推

进能过有效还原电力的商品属性，助推电价的上涨，传统火电企业盈利有望进一步修复。

此外，电力市场的建设有助于促进新能源的消纳，刺激新能源的建设需求，风光发电装

机量以及配套储能建设将有较高增动力。 

 

煤价下行，增强火电修复预期。10月底以来，煤炭价格已出现一定的下调，火电企业业

绩改善预期增强。随着寒潮的来临，用电量需求有较高的增长预期，火电利用小时预计

将有所抬升，煤价可能会迎来阶段性回升。但随着保供政策以及长协煤价的进一步落地，

煤炭价格有望整体保持稳定。此外，火电灵活性改造也在稳步推进，仍然看好火电作为

基础保障性电源的发展。 

核电布局加速，有望迎来新机遇。今年以来，核电审批超预期，国务院批准了 5 个核电

项目，共 10 台核电机组。核电具有经济性、高效性的特点，其清洁低碳的价值符合新

型电力系统的建设，未来有望作为新的基荷电源。此前，中国核能行业协会发布《中国

核能发展报告（2022）》蓝皮书。报告指出，截至 2022年 8月底，我国商运核电机组 53

台，总装机容量 5559 万千瓦，在建核电机组 23 台，总装机容量 2419 万千瓦，在建规

模继续保持世界领先。目前核电发电量占比在 5%左右，较之前已有明显提升，预计“十

四五”期间核电装机规模仍有较大的增量空间，核电产业链有望迎来高速发展。 
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二、市场表现 

2.1 行业表现 

图 1：各行业板块月度表现（%） 

 

资料来源：iFinD，川财证券研究所；  

 

图 2：本月各个板块涨跌幅  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 

➢ 11月电力指数上涨 7.45%，上证指数上涨 8.91%，沪深 300指数上涨 9.81%。各子板

块中，火力发电指数上涨 10.24%，水力发电指数上涨 6.03%，光伏发电指数上涨 6.70%，

风力发电指数上涨 6.86%。 
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2.2 个股涨跌幅情况 

表 1：本月涨跌幅前十 

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 36.72  603105.SH 芯能科技 -5.92  

000037.SZ 深南电 A 29.79  002499.SZ *ST 科林 -5.68  

000539.SZ 粤电力 A 29.52  002617.SZ 露笑科技 -2.62  

000899.SZ 赣能股份 26.03  300125.SZ 聆达股份 -2.04  

600644.SH 乐山电力 25.97  601908.SH 京运通 -1.81  

601222.SH 林洋能源 25.24  300317.SZ 珈伟新能 -1.72  

605011.SH 杭州热电 24.86  600236.SH 桂冠电力 -0.96  

600149.SH 廊坊发展 22.89     

000690.SZ 宝新能源 21.79     

002893.SZ 华通热力 17.80     

资料来源：iFinD, 川财证券研究所 

➢ 个股方面，本月涨幅前三的公司为：湖南发展（000722.SZ, 36.72%），深南电 A

（000037.SZ, 29.79%），粤电力 A（000539.SZ, 29.52%）；跌幅前三的公司为：芯

能科技（603105.SH, -5.92%），*ST科林（002499.SZ, -5.68%），露笑科技（002617.SZ, 

-2.62%）。 

三、行业动态 

➢ 11 月 29 日，黄河流域生态保护和高质量发展省际合作联席会议以视频会议形式召

开。会议指出，牢牢守住能源安全底线，推动山西、内蒙古、陕西等沿黄河产煤大

省着力确保全国煤炭和电力供应稳定，在黄河上游沙漠、戈壁、荒漠化地区推进大

型风电光伏基地建设。（北极星电力网） 

➢ 11 月 28 日，国家能源局综合司发布关于积极推动新能源发电项目应并尽并、能并

早并有关工作的通知，请各电网企业在确保电网安全稳定、电力有序供应前提下，

按照“应并尽并、能并早并”原则，对具备并网条件的风电、光伏发电项目，切实

采取有效措施，保障及时并网，允许分批并网，不得将全容量建成作为新能源项目

并网必要条件。（北极星电力网） 

➢ 目前，南方电网公司分布式源荷聚合服务平台已正式上线运营，已签约电力用户

1449 个，聚合资源规模达 7392 兆瓦，涵盖广东、广西区域范围内新型储能、工商

业负荷、电动汽车充电设施等多类调节资源，最大可调节能力达到 101 万千瓦。(北

极星电力网） 

➢ 11月 25日，国能常州支撑性电源项目开工仪式在常州国家高新区（新北区）举行。

据悉，该项目将建设 2台清洁高效超超临界、二次再热燃煤发电机组，计划 2025年

迎峰度夏前实现双投，项目总投资额 80亿元。（北极星电力网） 
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➢ 11月 25日上午，广东阳春市合水镇的阳春中核 1000兆瓦风光储新能源基地首期项

目开工。阳春中核 1000 兆瓦风光储新能源基地项目总装机容量 1000 兆瓦、总投资

35亿元。一期项目预计明年年中投产，是阳春首个光伏、风电、储能结合的一体化

基地项目。（国际能源网） 

➢ 11 月 24 日，北京能源国际控股有限公司与楚能新能源股份有限公司在江西南昌签

署湖北 200 万千瓦新能源项目合作开发协议。双方将共同在湖北省范围内拓展投资

建设多能互补一体化项目，共计约 200万千瓦新能源项目。（国际能源网） 

➢ 11 月 22 日，湖北省发展和改革委员会发布《关于加快推进我省部分煤电项目建设

前期工作的通知》，中国电力大别山发电公司三期两台 100 万煤电扩建项目正式纳

入湖北省“十四五"电力建设规划，标志着该公司三期扩建项目取得建设“路条"，

为项目下一步核准奠定基础。（北极星电力网） 

➢ 11月 22日，国家电投 50万千瓦风光储氢一体化示范项目开工。该项目位于宕昌县

兴化乡、车拉乡区域，总规划规模 50万千瓦，投资总金额 32亿元，计划 2024年全

部建成投产，建成后年发电量约 8亿度电，年电费收入约 2.4亿元，利税约 4000万

元。（国际能源网） 

 

四、电力产业链数据 

1.动力煤 

图 4：环渤海动力煤价格指数  图 5：主要港口煤炭周平均库存 

 

 

 

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 11月 30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 11月 30日数据，秦皇岛港 580 万吨，月环比上

升 177万吨；曹妃甸港 466万吨，月环比上升 69万吨。 
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2.硅料硅片 

图 6：多晶硅料价格  图 7：多晶硅片价格 

 

 

 

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 11月 30日数据，多晶硅料（致密料）平均价格为 295元/千克，

月环比下降 8元/千克。 

➢ 硅片价格：2022年 11月 30日数据，单晶硅片(182mm/160μm)平均价格为 7.48元/

片，月环比下降 0.42元/片。 

 

五、公司动态 

➢ 川投能源(600674)：公司拟以支付现金的方式竞买国能集团持有的大渡河公司 10%

股权，交易金额为 40.13 亿元。交易作价对应标的公司 100%股权估值为 401.29 亿

元。本次重大资产购买完成后，上市公司对大渡河公司的持股比例将由 10%提升至

20%。 

➢ 华能国际（600011）：公司已于近日完成了华能国际电力股份有限公司 2022年度第

十五期超短期融资券的发行。本期债券发行额为 20 亿元人民币，期限为 30 天，单

位面值为 100元人民币，发行利率为 1.73%。 

➢ 粤电力 A(000539)：为加快新能源开发工作，提高清洁能源比重，优化电源结构，

公司董事会同意由全资子公司粤电莎车综合能源有限公司作为投资主体，投资建设

广东能源莎车县 200 万千瓦光储一体化项目。项目总投资 129.17亿元人民币，资本

金按项目总投资的 20%设置，为 25.83亿元，其余资金需求通过银行融资解决。 

➢ 深圳燃气（601139）：2022 年 11 月 30 日，公司收到深圳市国资委下发的《深圳市

国资委关于深圳市燃气集团股份有限公司公开发行可转换公司债券有关问题的批

复》，深圳市国资委同意公司本次公开发行总额不超过人民币 30 亿元可转换公司债

券的方案。 

➢ 大唐发电（601991）：公司已于 2022 年 11 月 29 日完成了“大唐国际发电股份

有限公司 2022 年度第八期超短期融资券”的发行。本期超短期融资券的发行额为 

20 亿元人民币，期限为 87 天，单位面值为 100 元人民币，票面利率为 2.01%。 
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➢ 赣能股份（000899）：经 2022 年 11 月 29 日公司 2022 年第五次临时董事会审

议，同意公司下属公司投资建设以下光伏发电项目：（一）公司控股孙公司江西赣能

凌峰新能源有限公司投资建设赣能凌峰江西和美、唯美陶瓷基地屋顶光伏发电项目，

总装机容量约 22.1507MW，计划总投资约 9687.81 万元。（二）公司全资子公司江

西赣能智慧能源有限公司投资建设赣能江西余干县瑞洪镇户用光伏发电项目，总装

机容量约 20MW，计划总投资约 7974.06 万元。（三）公司全资孙公司南昌市赣智光

伏发电有限公司投资建设南昌矿机集团股份有限公司分布式光伏发电项目，总装机

容量约 4.18MW，计划总投资约 1766.93 万元。 

 

风险提示 

疫情超预期波动 

政策推进不及预期 

原材料价格波动风险。 
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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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研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与、未来也

不会与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 
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