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2022-09-06 

4. 建筑行业 7月月报：基建、地产共振，
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5. BIPV 行业深度报告：BIPV 风头正盛，
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6. 碳市场专题报告：碳市场建设稳步推

进，林业碳汇成新热点 2022-07-11 
  

[Table_Summary]  行情回顾：本周大盘上涨 1.34%，中小板、创业板分别上涨 0.45%、-0.83%，

万得全 A 本周上涨 0.98%。建筑装饰行业涨跌幅在申万 31个行业处于 8位，

上涨 2.45%，跑赢万得全 A 1.47个百分点。从估值水平来看，行业 PE、PB 分

别为 9.77 和 0.92，在申万 31 个行业处于低水平。 

 资金端：（1）1月表内信贷大增，企业中长贷表现亮眼，表外融资、直接融资

构成拖累。2023 年 1 月新增社融 5.98 万亿，环比多增 4.67 万亿，同比少增

1959 亿；社融存量同比增速下降 0.2pp至 9.4%。分结构来看，表内信贷超预

期，人民币贷款增加 4.93万亿，同比多增 7308亿元，以企业中长贷为主，住

户贷款新增规模仅 2572亿元，是 2018年以来最低，表明居民消费意愿不强，

对地产市场信心不足；未贴现票据、企业债券、政府债券和外币贷款拖累社融。

（2）2023年专项债提前批创历年高点，今年基建投资或仍是拉动经济的重要

抓手。根据全国 31省市的预算报告，2023年财政部提前下达新增专项债 2.19

万亿，再创历史新高，同比+50%。从各地专项债分配额度来看，广东、山东、

浙江、四川额度居前，黑龙江、辽宁、内蒙古、青海、西藏和宁夏分配到的额

度均未超过 100亿元。从专项债的投向来看，交通运输、产业园区和城乡基础

设施、民生服务是主要的投向。 

 投资端：2022年基建、制造业投资支撑固投增速，房地产市场持续低迷。2022

年全国固定资产投资完成额（不含农户）57.2万亿元，同比+5.1%，前三季度

累计增速分别为9.3%、6.1%、5.9%，增速有所放缓。其中，基建投资同比+9.4%，

高于固定资产投资增速 4.3pp；制造业投资得益出口拉动，同比+9.1%，比固

定资产投资高 4pp；22 年地产投资持续走弱，Q1 同比增长 0.7%，二季度开

始滑落至负增长区间，全年投资同比-10%，跌幅不断加深，拖累固投的整体增

长。 

 订单端：22 年全年央企订单持续稳健，部分地方国企订单加速增长。从订单

来看，2022 年全年八大建筑央企新签订单共计 15.4 万亿元，同比+15%，增

速较去年小幅提升。几家地方龙头国企安徽建工、上海建工、隧道股份、四川

路桥、山东路桥 2022 年新签分别 1327.4 亿元、4516.9 亿元、835.9 亿元、

1403.4 亿元、921.4亿元，同比分别+74.9%、2.1%、+7.6%、+40.0%、+6.2%。 

 2023年水利投资规模可期，为稳经济发挥重要作用。（1）2022年水利建设投

资首次突破万亿，稳增长宏观背景下，23年水利投资将继续发力。2022年全

国完成水利建设投资 10893亿元，同比增长 44%，全年开工 47项、投资规模

4577 亿元。从 150 项重大水利工程项目看，截至 2022 年共开工 109 项，剩

余 41项将于 2023年及以后陆续开工。多省水利投资金额较 2022年大幅提升，

2023 年水利投资规模超万亿元可期。（2）多省公布 2023年水利投资计划，投

资金额较 2022年大幅提升：广东省本年计划投资 1005亿元；河北 2023年水

利投资规模将达 700 亿元，；甘肃省确保 2023 年水利投资计划完成 200 亿元

以上，力争达到 230亿元；黑龙江省全年计划落实水利投资 100亿元以上；重

庆市今年的水利投资规模要达到 390 亿元，增速 50%；山东省今年计划完成
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项目投资 600 亿元以上；西藏自治区 2023 年水利系统力争落实水利投资 50

亿元，完成重点项目投资 36.14亿元。（3）从“十四五”计划完成度来看，未

来三年水利投资增速或加快。“十四五”期间，全国计划完成水利投资额 5.2

万亿，较“十三五”实际投资额增长 57%，目前完成进度 35.7%，未来有望加

快执行。 

 CCER 重启备受期待，林业碳汇获关注。2022年 12月，在国际金融论坛(IFF) 

全球年会上，生态环境部应对气候变化司司长李高在中美绿色金融工作组会议

上发表主旨演讲时表示：中国要不断完善全国碳市场，同时争取尽早重启中国

CCER 市场。2023 年 2 月初，原北京绿色交易所将升级为全国首个国家级绿

交所，未来将面向全球开放，围绕 CCER交易最终落地何方的争议逐渐明朗，

林业碳汇作为 CCER生态价值最高、额外性最充分的项目子类，获较多关注，

今年 1-2 月，国家政府采购网相关招投标数量同比大幅攀升。 

 风险提示：宏观经济下行风险、相关政策不确定性风险、项目落地不及预期风

险。 
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1 本周建筑装饰板块表现回顾 

本周大盘上涨 1.34%，中小板、创业板分别上涨 0.45%、-0.83%，万得全 A 本周上涨

0.98%。建筑装饰行业涨跌幅在申万 31个行业处于 8 位，上涨 2.45%，跑赢万得全 A 1.47 个

百分点。从估值水平来看，行业 PE、PB 分别为 9.77 和 0.92，在申万 31 个行业处于低水平。 

图 1：本周建筑板块整体表现  图 2：本周建筑装饰板块各子行业表现  

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

图 3：各板块 PE  图 4：各板块 PB 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从个股来看，苏文电能、东易日盛、高新发展、龙建股份、大丰实业上涨位居前五，涨

幅分别为 21.92%、12.33%、10.49%、10.42%、10.13%。本周板块内，*ST奇信、天域生

态、洪涛股份、美晨生态、杭萧钢构跌幅位居前五。  

表 1：本周建筑装饰板块涨跌幅前五名个股 

涨幅前五名个股  跌幅前五名个股  

名称  涨幅  名称  涨幅  

苏文电能（300982.SZ）  21.92% *ST 奇信（002781.SZ）  -11.51% 

东易日盛（002713.SZ）  12.33% 天域生态（603717.SH）  -6.48% 

高新发展（000628.SZ）  10.49% 洪涛股份（002325.SZ）  -3.35% 

龙建股份（600853.SH）  10.42% 美晨生态（300237.SZ）  -3.02% 

大丰实业（603081.SH）  10.13% 杭萧钢构（600477.SH）  -2.77% 

数据来源：Wind，西南证券整理 
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2 行业关键数据跟踪 

2.1 资金端数据跟踪 

1 月表内信贷大增，企业中长贷表现亮眼，表外融资、直接融资构成拖累。 2023 年 1

月新增社融 5.98 万亿，环比多增 4.67 万亿，同比少增 1959 亿；社融存量同比增速下降 0.2pp

至 9.4%，主要系去年同期基数较高。分结构来看，表内信贷超预期，人民币贷款增加 4.93

万亿，同比多增 7308 亿元，以企业中长贷为主，住户贷款新增规模仅 2572 亿元，是 2018

年以来最低，表明居民消费意愿不强，对地产市场信心不足。未贴现票据、企业债券、政府

债券和外币贷款拖累社融：未贴现银行承兑汇票新增 2963 亿，同比少增 1770 亿；企业债

券融资新增 1486 亿，同比少增 4352 亿，环比多增 6373 亿；新增政府债融资 4140 亿，同

比少增 1886 亿，环比多增 1331 亿；新增外币贷款融资减少 131 亿，同比多减 1162 亿，环

比少减 1534 亿。 

图 5：新增社融（月）  图 6：社融存量增加值（月） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

2023 年专项债提前批创历年高点，今年基建投资或仍是拉动经济的重要抓手。根据全

国 31 省市的预算报告，2023 年财政部提前下达新增专项债 2.19 万亿，再创历史新高，同

比+50%。提前批专项债早下达、多下达，有望带动基建投资提速，或预示今年基建投资仍

是拉动经济的重要抓手。从各地专项债分配额度来看，广东、山东、浙江、四川额度居前，

分别分配到 2543 亿元、1865 亿元、1439 亿元和 1339 亿元，而黑龙江、辽宁、内蒙古、青

海、西藏和宁夏分配到的额度均未超过 100 亿元。从专项债的投向来看，根据 2023 年已发

行专项债券项目实施方案，交通运输、产业园区和城乡基础设施、民生服务是主要的投向。 
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图 7：2019-2023 年专项债提前批额度（亿元） 

 

数据来源：wind、西南证券整理 

表 2：2023 年地方债提前批分配情况（亿元） 

地区  一般债  专项债  总额  地区  一般债  专项债  总额  

广东  207 2543 2750 深圳（计划单列市）  7 432 439 

山东  80 1865 1945 甘肃  105 416 521 

浙江  198 1439 1637 山西  143 350 493 

四川  227 1339 1566 上海  137 324 461 

河北  287 1286 1573 青岛（计划单列市）  41 319 360 

河南  206 1271 1477 贵州  88 265 353 

江苏  152 1085 1237 宁波（计划单列市）  7 265 272 

安徽  86 969 1055 海南  64 259 323 

湖北  237 964 1201 新疆  214 209 423 

江西  177 885 1062 厦门（计划单列市）  14 178 192 

重庆  66 882 948 吉林  122 132 254 

湖南  191 833 1024 黑龙江  197 80 277 

福建  87 755 842 内蒙古  161 45 206 

陕西  172 544 716 辽宁  42 44 86 

天津  32 508 540 大连（计划单列市）  12 22 34 

云南  119 472 591 青海  99 9 108 

广西  172 451 623 西藏  30 8 38 

北京  87 450 537 宁夏  54 2 56 

数据来源：各地财政部，西南证券整理  

2.2 投资端数据跟踪 

2022 年基建、制造业投资支撑固投增速，房地产市场持续低迷。2022 年全国固定资产

投资完成额（不含农户）57.2 万亿元，同比+5.1%，前三季度累计增速分别为 9.3%、6.1%、

5.9%，增速有所放缓。其中，基建投资同比+9.4%，高于固定资产投资增速4.3pp，水利管

理业投资和公共设施管理业投资分别大幅增长 13.6%、10.1%；在内需明显收缩的情况下，
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制造业投资得益出口拉动，同比+9.1%，比固定资产投资高 4pp；22 年地产投资持续走弱，

Q1 同比增长 0.7%，二季度开始滑落至负增长区间，全年投资同比-10%，跌幅不断加深，

拖累固投的整体增长。 

图 8：固定资产投资完成额累计同比  图 9：三大下游行业投资增速情况 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

表 3：固定资产投资完成额（累计同比） 

累计同比  2022年 6月  2022年 7月  2022年 8月  2022年 9月  2022年 10月 2022年 11月 2022年 12月 

固定资产投资完成额 6.1% 5.7% 5.8% 5.9% 5.8% 5.3% 5.1% 

    房地产业 -4.2% -5.2% -6.2% -6.6% -7.3% -8.3% -8.4% 

    制造业 10.4% 9.9% 10.0% 10.1% 9.7% 9.3% 9.1% 

    基础设施建设投资(不含电力) 7.1% 7.4% 8.3% 8.6% 8.7% 8.9% 9.4% 

电力、热力、燃气及水的生产和供应业 15.1% 15.1% 15.0% 17.8% 18.9% 19.6% 19.3% 

    电力、热力的生产和供应业 17.8% 17.9% 17.5% 21.4% 23.2% 24.6% 24.3% 

    燃气生产和供应业 12.5% 12.6% 12.0% 13.6% 11.9% 10.4% 6.6% 

    水的生产和供应业 7.7% 7.3% 8.4% 8.1% 7.6% 6.7% 7.3% 

交通运输、仓储和邮政业 4.6% 4.2% 4.9% 6.0% 6.3% 7.8% 9.1% 

    铁路运输业 -4.4% -5.0% -2.4% -3.1% -1.3% 2.1% 1.8% 

    道路运输业 -0.2% -0.2% 1.3% 2.5% 3.0% 2.3% 3.7% 

    水上运输业 16.1% 12.3% 11.3% 14.7% 18.5% 20.7% 16.5% 

    航空运输业 -8.1% -6.8% -1.9% 0.0% 0.9% 1.4% 4.8% 

    管道运输业 -20.7% -13.9% -14.1% -17.4% -14.1% -9.5% 11.2% 

    仓储业 20.4% 20.9% 18.4% 18.1% 17.2% 24.2% 25.1% 

水利、环境和公共设施管理业 10.7% 11.8% 13.0% 12.8% 12.6% 11.6% 10.3% 

    水利管理业 12.7% 14.5% 15.0% 15.5% 14.8% 14.1% 13.6% 

    生态保护和环境治理业 4.8% 7.5% 9.4% 7.7% 8.5% 7.4% 6.0% 

    公共设施管理业 10.9% 11.7% 13.1% 12.8% 12.7% 11.6% 10.1% 

数据来源：Wind，西南证券整理 

2.3 订单端数据跟踪 
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22 年全年央企订单持续稳健，部分地方国企订单加速增长。从订单来看，2022 年全年

八大建筑央企新签订单共计 15.4 万亿元，同比+15%，增速较去年小幅提升，其中，1-4 季

度单季分别同比+18%、+19%、+21%、+8%。中国建筑、中国中冶、中国电建、中国化学、

中国铁建、中国交建、中国中铁、中国能建 2022 年度新签订单同比分别+10.6%、11.7%、

29.3%、10.1%、15.1%、21.6%、11.1%、20.2%。几家地方龙头国企安徽建工、上海建工、

隧道股份、四川路桥、山东路桥 2022 年新签分别 1327.4 亿元、4516.9 亿元、835.9 亿元、

1403.4 亿元、921.4 亿元，同比分别+74.9%、2.1%、+7.6%、+40.0%、+6.2%。主要钢结

构公司精工钢构、东南网架、富煌钢构、鸿路钢构，2022 年新签订单分别 187.6 亿元、146.2

亿元、49.8 亿元、251.3 亿元，同比分别+10.7%、+2.9%、-10.9%、+10.1%。 

表 4：主要建筑企业订单数据 

年度累计  

（亿元）  

2022 年  2023 年  

4 月   5 月   6 月   7 月   8 月   9 月   10 月  11 月  12 月  1 月  

八大

建筑

央企  

中国建筑 10451 12812 18385 19657 21554 24543 30356 34271 39031 3358 

累计同比 17.00% 14.00% 14.00% 13.00% 15.00% 14.00% 14.10% 14.00% 10.60% 12.40% 

中国中冶 4057 4993 6470 7246 8320 9353 10494 11626 13456 1054 

累计同比 12.00% 7.00% 5.00% 3.00% 6.00% 7.00% 8.80% 8.60% 11.70% -4.30% 

中国电建 3338 3863 5771 6192 6645 7730 8761 9331 10091 898 

累计同比 23.00% 29.00% 51.00% 44.00% 42.00% 48.00% 55.49% 50.07% 29.34% 37.09% 

中国化学 1241 1398 1625 1829 2071 2355 2498 2611 2969 331 

累计同比 77.00% 59.00% 23.00% 30.00% 34.00% 37.00% 18.29% 11.03% 10.07% -35.11% 

  20Q3  20Q4  21Q1  21Q2  21Q3  21Q4  22Q1  22Q2  22Q3  22Q4 

中国铁建 13906 25543 4589 10546 15663 28197 4659 13312 18437 32450 

累计同比 25.00% 27.00% 35.00% 20.00% 13.00% 10.00% 2.00% 26.00% 18.00% 15.09% 

中国交建 7371 10668 4106 6851 10067 12679 4307 8019 10322 15423 

累计同比 13.00% 11.00% 80.00% 29.00% 37.00% 19.00% 5.00% 17.00% 3.00% 21.64% 

中国中铁 13542 26057 3292 10337 14664 27293 6057 12119 19831 30324 

累计同比 24.00% 20.00% -2.00% 19.00% 8.00% 5.00% 84.00% 17.00% 35.00% 11.10% 

中国能建 4086  5779  2439  4833  5924 8726 2441 5328 6946 10491 

累计同比 — — — — 45.00% 51.00% 0.08% 10.24% 17.26% 20.20% 

  20Q3  20Q4  21Q1  21Q2  21Q3  21Q4  22Q1  22Q2  22Q3  22Q4 

主要  

地方  

国企  

安徽建工 450.89 627.31 178.19 369.99 562.16 759.04 329.88 676.49 951.83 1327.36 

累计同比 26.71% 18.63% 118.93% 21.05% 24.68% 21.00% 85.13% 82.84% 69.32% 74.87% 

上海建工 2486.44 3867.84 962 2118.31 3091.47 4425.06 1006.32 1634.34 2552.2 4516.9 

累计同比 1.71% 7.19% 63.00% 26.65% 24.33% 14.41% 4.60% -22.85% -17.44% 2.07% 

隧道股份 449.88 688.55 190.01 370.52 522.84 776.63 197.72 400 560.78 835.86 

累计同比 14.36% 11.30% 44.62% 25.27% 16.22% 12.79% 4.06% 7.96% 7.26% 7.63% 

四川路桥 271.17 395.34 111.79 479.32 561.16 1001.73 143.76 552.8 729.67 1403.43 

累计同比 38.00% -28.00% 89.00% 212.00% 107.00% 153.00% 29.00% 15.00% 30.00% 40.00% 

山东路桥 431.26 471.39 259.01 488.23 659.04 867.66 75.07 219.99 506.69 921.41 

累计同比 81.99% 79.83% 480.48% 138.15% 52.82% 84.06% -71.02% -54.94% -23.12% 6.19% 
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    20Q3  20Q4  21Q1  21Q2  21Q3  21Q4  22Q1  22Q2  22Q3  22Q4 

主要

钢结

构公

司  

精工钢构 135.28 183.68 39.8 54.62 130.04 169.49 44.6 83.23 146.27 187.6 

累计同比 20.52% 30.80% 0.70% 37.24% 13.42% 13.29% 34.00% 7.00% 12.00% 10.70% 

杭萧钢构 87.1 131.7 25 59.6 99.5 150.1 46.2 80.8 125.2 — 

累计同比 -1.69% 16.87% 52.19% 33.88% 18.39% 16.74% 85.11% 35.69% 25.86% — 

东南网架 90 112.2 19 71.9 102.7 142.1 31.3 71.3 135.3 146.2 

累计同比 38.38% 28.04% -61.85% 16.42% 14.13% 26.68% 64.61% -0.83% 31.78% 2.86% 

富煌钢构 43 53.5 29.5 35.7 47.2 56 14 25.7 43.1 49.8 

累计同比 10.85% 19.94% 44.56% 15.30% 9.69% 4.43% -52.58% -28.17% -8.67% -10.93% 

鸿路钢构 — 173.68 52.42 105.3 173.14 228.32 60.13 127.81 195.67 251.26 

累计同比 — 16.24% 92.01% 38.09% 37.63% 31.46% 14.71% 21.38% 13.01% 10.05% 

数据来源：公司公告，西南证券整理 

3 周观点 

2023 年水利投资规模可期，为稳经济发挥重要作用 

2022 年水利建设投资首次突破万亿，稳增长宏观背景下，23 年水利投资将继续发力。

2022 年全国完成水利建设投资 10893 亿元，同比增长 44%，全年开工 47 项、投资规模 4577

亿元，总投资超 100 亿元的有 13 个项目，是新中国成立以来水利建设投资完成最多的一年，

为稳经济做出重要贡献。从 150 项重大水利工程项目看，截至 2022 年共开工 109 项，剩余

41 项将于 2023 年及以后陆续开工。2023 年中央一号文件明确指出加强水利基础设施建设，

主要包括：扎实推进重大水利工程建设，加快构建国家水网骨干网络；加快大中型灌区建设

和现代化改造；实施一批中小型水库及引调水、抗旱备用水源等工程建设等。2023 年 1 月

13 日，水利部召开 2022 年水利基础设施建设成效新闻发布会，副部长王道席表示，2023

年水利部将采取坚决有力、扎实有效的工作措施，努力保持水利基础设施体系建设的规模和

进度，加快构建高质量现代化水利基础设施体系。 

图 10：2018-2022 年我国水利建设投资额   图 11：当年新开工重大水利项目（个）  

 

 

 

数据来源：水利部，西南证券整理  数据来源：水利部，西南证券整理 
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多省水利投资金额较 2022 年大幅提升，2023 年水利投资规模超万亿元可期。近日，多

省公布 2023 年水利投资计划，投资金额较 2022 年大幅提升：广东省水利厅已初步汇总了

2023 年全省水利建设投资计划，计划安排水利建设项目 4482 个，年度计划投资 1005 亿元；

河北 2023 年水利投资规模将达 700 亿元，同比增长 20%左右；甘肃省确保 2023 年水利投

资计划完成 200 亿元以上，力争达到 230 亿元；黑龙江省全年计划落实水利投资 100 亿元

以上；重庆市发展改革委副主任米本家 3日表示，重庆今年的水利投资规模要达到 390亿元，

增速 50%；2023 年是山东国家省级水网先导区建设的起步之年，在 2022 年完成项目投资

550 亿元基础上，今年计划完成项目投资 600 亿元以上；西藏自治区 2023 年水利系统力争

落实水利投资 50 亿元，完成重点项目投资 36.14 亿元，一季度将完成重点项目投资 2.6 亿

元，同比增长 30%。 

从“十四五”计划完成度来看，未来三年水利投资增速或加快。 “十四五”期间，全国计

划完成水利投资额 5.2 万亿，较“十三五”实际投资额增长 57%，目前完成进度 35.7%，未来

有望加快执行。分省来看，云南、浙江、广东三省计划投资额较高，均超 4000 亿元；截至

2022 年，陕西、福建、广东、湖南完成进度较快，陕西和福建完成度超 40%，相比之下，

宁夏、云南、浙江、山东、湖北完成度偏低，未来三年投资增速或加快。 

表 5：各省“十四五”水利投资完成进度 

省份  
“十四五 ”水利计划投资  

（亿元）  
截至 2022 年完成进度  省份  

“十四五 ”水利计划投资  

（亿元）  
截至 2022年完成进度 

云南  5635 31.30% 四川  1815   

浙江  4065 32.60% 河北  1789   

广东  4000 39.40% 陕西  1490 52.80% 

湖北  2890 34.20% 广西  1476   

安徽  2845 37.30% 内蒙古  1113   

山东  2143 33.70% 吉林  1055   

福建  2103 46.60% 宁夏  803 18.60% 

湖南  2082 39.60% 天津  652   

全国  51700 35.72%   

数据来源：各省水利厅，各省水安全保障“十四五”规划，西南证券整理 

CCER 重启备受期待，林业碳汇获关注 

CCER 重启再加速。2022 年 12 月，在国际金融论坛(IFF) 全球年会上，生态环境部应

对气候变化司司长李高在中美绿色金融工作组会议上发表主旨演讲时表示：去年中国启动了

全国的碳市场，从覆盖温室气体范围的排放量来讲，中国是世界上最大的碳市场，这是一个

重大的进展，下一步中国还要不断完善全国碳市场，同时争取尽早重启中国 CCER市场。2023

年 2 月初，原北京绿色交易所将升级为全国首个国家级绿交所，未来将面向全球开放，围绕

CCER 交易最终落地何方的争议逐渐明朗，林业碳汇作为 CCER 生态价值最高、额外性最

充分的项目子类，获较多关注，今年 1-2 月，国家政府采购网相关招投标数量同比大幅攀升。 

2022 年 CCER 成交量大幅下滑，年内价格一路上行，市场分化明显。2021 年 7 月 16

日上午，全国碳市场正式启动上线交易，电力行业被率先纳入，在第一个履约周期内，共纳

入发电行业重点排放单位 2162 家，覆盖约 45 亿吨二氧化碳排放量，是全球碳排放量规模最

大的碳市场。截至 2022 年 12 月底，碳排放配额累计成交量 2.3 亿吨，累计成交额 104.8 亿
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元，成交价格 50 元/吨左右；CCER 市场在 2022 年仍未启动新的项目申报，市场中的存量

减排量经过第一履约期的抵消之后，市场整体呈现有价无市之势，价格不断上涨的同时成交

量迅速收缩，2022 年市场共计成交 795.9 万吨 CCER，同比 2021 年下降 95.46%。成交量

锐减原因有二，一是本年度的全国碳市场无 CCER 清缴抵消的需求；二是市场中剩余可交易

流通的 CCER 数量有限。复旦碳价指数显示，CCER 价格区间从 2022 年初的 35 元/吨附近

上涨至年末的 60 元/吨附近。 

图 12：全国碳市场碳排放配额(CEA):当日成交量(吨)  图 13：全国碳市场碳排放配额(CEA):当日最新价(元/吨) 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

图 14：历年 CCER 交易量（万吨）   图 15：复旦 CCER 碳价指数（元/吨） 

 

 

 

数据来源：《2022中国碳市场年报》，西南证券整理  数据来源：复旦CCER碳价指数，西南证券整理 

东珠生态深度布局林业碳汇，若 CCER 重启，每年预计为公司创造 14亿营收。东珠生

态目前已与地方业主累计签订碳汇战略合作开发框架协议 5 个，涉及林地面积约 2700 万亩，

草地 750 万亩。按照林地、草地每亩每年平均碳汇量 1 吨、0.2 吨，交易价格 50 元/吨，预

计每年增加营收 14.3 亿元。目前林业碳汇开发普遍采用碳汇造林和森林经营两种模式，公

司主要采用森林经营模式，是一种林业碳汇开发的高效模式，并与地方政府进行合作。此外，

公司在林业碳汇方面具有强大的综合竞争优势和商业壁垒：  

（1）林业资源承揽优势。公司深耕林业 20 余年，全国有 60 多个分支机构，长期服务

地方政府且和地方政府保持长期良好合作关系，在拓展符合 CCER 碳汇开发标准的森林资源

而言方面是显著优势； 

（2）团队及承做能力优势。东珠拥有市场上稀缺的林业碳汇开发与运营管理团队，能
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够在承做能力层面构成有效背书；公司拥有较强的顾问团队与市场承揽团队，在实际承揽资

源和承做能力上获得有效保障；  

（3）资金规模优势。公司在手资金充足，长期无借款，大股东零股权质押，项目回款

状况良好，可以为森林资源承揽与碳汇开发运营提供充足的资金支持；  

（4）战略合作优势。公司拥有许多强大的战略合作伙伴，例如与第三方审定与核定机

构、中国林科院、上海环交所、南京林业大学等单位都有着深厚且良好的合作关系，这些战

略合作伙伴有望给公司带来丰富的资源。 

表 6：东珠生态在“双碳”方面布局 

时间  事件  

2021 年 6月 东珠生态与上海环交所达成战略合作关系。 

2021 年 8月 东珠碳汇生态科技有限公司成立。 

2021年 10月 东珠生态成为中证上海环交所碳中和指数 100家成分股里唯一入选的林业企业。 

2021年 11月 
公司公布与四川省长江造林局签署远超 500 万亩（实际接近 1000 万亩）森林资源碳汇开发合作协议，此次合作也代表了东珠

生态正式打开林业碳汇板块业务的全新局面。 

2022 年 1月 
东珠生态与永德县人民政府签定了战略合作协议。双方计划将共同开发林业碳汇项目，助力永德县加快达成碳达峰碳中和目标，

同时转化林业资源为经济效益，实现碳汇指标 CCER（国家核证自愿减排量）交易，并以此项目作为样板，向全省市推广。 

2022 年 1月 与永平县人民政府签署项目投资框架协议（林地面积约 303万亩）。 

2022 年 2月 与泸州航空发展集团有限公司签署项目投资框架协议（林地面积约 920万亩）。 

2023 年 2月 

公司与玛纳斯县玛河农业投资有限公司签署了《温室气体自愿减排项目（林草碳汇资源开发）合同》。玛纳斯县玛河农业投资有

限公司以本行政区域内拥有所有权或使用权或其他取得合法授权的林地/草地委托公司分期开发林草碳汇项目，合计开发面积林

地 329 万亩，草地 746 万亩。合同期限：申报期为 1 年，开发期 30 年。 

数据来源：公司公告，西南证券整理 

4 风险提示 

宏观经济下行风险、相关政策不确定性风险、项目落地不及预期风险。  
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的相对市场表现，即：以报告发布日后 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅

作为基准。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；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500 指数为基准。 
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买入：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-20%以下 

行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于同期相关证券市场代表性指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于同期相关证券市场代表性指数-5%以下 

  

重要声明 

西南证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会核准的证券投资咨询业务资格。  
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