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市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《《2023 年政府工作报告》点评-持续推进新型能源体系建设，

推动节能降碳和循环经济发展》 ——2023-03-05

《环保公用 2023 年 3 月投资策略-《2023 年政府工作报告》发布，

推动新型能源体系建设和节能降碳》 ——2023-03-05

《环保与公用事业202302第4期-WFO发布2022年中国推动全球

海上风电增长，国家层面储能市场政策梳理》 ——2023-02-26

《环保与公用事业 202302 第 3 期-国家能源局发布 2022 年可再

生能源发展情况，全国分布式光伏运行情况梳理》 ——

2023-02-20

《环保公用 2023 年 2 月投资策略-统计局公布 22 年电力行业利

润数据，22 年 Q4 环保公用板块持仓分析》 ——2023-02-05

市场回顾：本周沪深 300 指数下跌 2.51%，公用事业指数下跌 1.07%，

环保指数 0.69%，周相对收益率分别为 1.44%和 2.16%。申万 31 个一级

行业分类板块中，公用事业及环保涨幅处于第 9和第 5 名。其中，环保

板块下跌 0.35%；电力板块子板块中，火电上涨 0.32%；水电下跌 1.38%，

新能源发电上涨 0.36%；水务板块上涨 0.22%；燃气板块下跌 2.30%；检

测服务板块下跌 0.00%。

重要事件：近日，上交所网站披露华电新能源集团股份有限公司已递交

招股书，并获得上交所受理。该公司计划在主板上市，拟募资 300 亿元

投入风力发电、太阳能发电项目建设以及补充流动资金。公司风光电在

运容量超过 3500 万千瓦，规模向三峡能源和龙源电力等清洁能源发电

企业看齐，是中国最大的新能源发电运营商之一。

专题研究：综合能源服务是围绕国家和政府的能源政策导向，以实现清

洁、高效、节能、经济为宗旨，通过综合能源系统为用户提供综合能源

产品或综合能源应用的服务。综合能源服务利用智慧能源提供综合服

务，以电力能源为基础，优先使用可再生能源，综合应用热、冷、燃气

等能源，利用互联网等技术和能源信息通信系统，实现多种能源的综合

应用和优化配置，以达到节能降耗效果，代表企业有南网能源、新奥集

团、远景能源等。

投资策略：公用事业：能源问题凸显，推荐工商业能源服务商龙头南网

能源、分布式光伏运营商芯能科技；推荐天然气贸易商转型能源服务及

氦气氢气业务的成长属性标的九丰能源；推荐存量风光资产优质且未来

成长路径清晰的绿电弹性标的金开新能；推荐有较大抽水蓄能和新能源

规划，估值处于底部的湖北能源；电网侧抽水蓄能、电化学储能运营龙

头南网储能；推荐“核电与新能源”双轮驱动中国核电；推荐积极转型

新能源，现金流充沛的广东电力龙头粤电力 A；有资金成本、资源优势

的新能源运营龙头三峡能源、龙源电力。环保：1、业绩高增，估值较

低；2、商业模式改善，运营指标持续向好：3、稳增运营属性显现，收

益率、现金流指标持续改善。推荐积极布局动力电池回收的旺能环境、

伟明环保以及稀土回收利用龙头华宏科技。

风险提示：环保政策不及预期；用电量增速下滑；电价下调；竞争加剧。

重点公司盈利预测及投资评级
公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （百万元） 2021A 2022E 2021A 2022E

003035.SZ 南网能源 买入 7.94 301 0.13 0.15 61.1 52.9

605090.SH 九丰能源 买入 24.00 150 1.40 1.74 17.1 13.8

603105.SH 芯能科技 买入 16.91 85 0.22 0.39 76.9 43.4

600821.SH 金开新能 买入 7.05 141 0.33 0.37 21.4 19.1

000883.SZ 湖北能源 买入 4.43 291 0.36 0.33 12.3 13.4

000539.SZ 粤电力 A 买入 6.17 324 -0.60 -0.36 -10.3 -17.1

600995.SH 南网储能 买入 14.74 471 0.03 0.66 491.3 22.3

601985.SH 中国核电 买入 6.49 1,223 0.46 0.52 14.1 12.5

002034.SZ 旺能环境 买入 18.10 78 1.54 1.72 11.8 10.5

603568.SH 伟明环保 增持 18.68 316 1.18 1.06 15.8 17.6

002645.SZ 华宏科技 买入 15.70 91 0.91 1.03 17.3 15.2

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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一、专题研究与核心观点

（一）异动点评

本周沪深 300 指数下跌 2.51%，公用事业指数下跌 1.07%，环保指数 0.69%，月相

对收益率分别为 1.44%和 2.16%。申万 31 个一级行业分类板块中，公用事业及环

保涨幅处于第 9 和第 5名。

分板块看，环保板块下跌 0.35%；电力板块子板块中，火电上涨 0.32%；水电下跌

1.38%，新能源发电上涨 0.36%，嘉泽新能上涨 12.37%，业务板块多元化转型，装

机增长弹性可观；水务板块上涨 0.22%；燃气板块下跌 2.30%；检测服务板块下跌

0.00%。

（二）重要政策及事件

（1）华电新能上市在即！募资 300 亿

近日，上交所网站披露华电新能源集团股份有限公司已递交招股书，并获得上交

所受理。该公司计划在主板上市，拟募资 300 亿元投入风力发电、太阳能发电项

目建设以及补充流动资金。公司风光电在运容量超过 3500 万千瓦，规模向三峡能

源和龙源电力等清洁能源发电企业看齐，是中国最大的新能源发电运营商之一。

（2）国家能源局：各省按月公布户用光伏规模，2023 年 3 月起实施！

3 月 9 日，国家能源局发布《关于按月公布和报送户用光伏项目信息有关事项的

通知》指出，各省级电网企业应做好所辖经营区域户用光伏项目信息公布和报送

工作。各省级能源主管部门加强沟通协调，组织电网企业（含地方电网企业）认

真落实信息公布和报送工作，由国家电网公司、南方电网公司所属省级电网企业

分别汇总并对外公布和报送本省相关信息（内蒙古电力公司汇总并对外公布和报

送所辖经营区域相关信息）。

（3）国家发改委：大力推进以沙漠、戈壁、荒漠为重点的大型风电光伏基地建

设

3 月 6 日，国家发改委副主任李春临表示，持续提升电力供给能力，大力推进以

沙漠、戈壁、荒漠地区为重点的大型风电光伏基地建设，配套建设必要的调峰电

源，统筹增加发电有效出力。加大国内油气勘探的开发投入，推动油气增储上产，

增强供给保障能力。稳定煤炭生产供应，加强清洁高效利用。

（三）专题研究

综合能源服务含义：

综合能源服务是围绕国家和政府的能源政策导向，以实现清洁、高效、节能、经

济为宗旨，通过综合能源系统为用户提供综合能源产品或综合能源应用的服务。

综合能源服务利用智慧能源提供综合服务，以电力能源为基础，优先使用可再生

能源，综合应用热、冷、燃气等能源，利用互联网等技术，融合能源信息通信系

统，实现多种能源的综合应用和优化配置，以达到节能降耗效果。综合能源服务

既包括涵盖多种能源的综合能源，也指包含工程服务、投资服务和运营服务的综

合服务。

服务模式主要类型：
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综合能源服务在工商业中的应用有多种场景，从供给端考虑，为社会提供电力、

油气、燃气、热能等，负责“生产”能源，新能源体制改革和区域能源互联网等

新技术变革，使多元化的综合能源服务成为可能。

图1：综合能源服务在工业商业中的应用场景

资料来源：国信证券经济研究所整理

综合能源服务模式包括以下几种：

（1）配售一体化模式

公司配电网运营的范围内，当用电客户直接与配售电公司签订用电合同时，公司

只需向电网企业缴纳配电费用，去除购电成本与投资运营成本等其他成本，公司

将获得配电和售电两方面利润。配售一体化售电公司拥有配电资源，在售电市场

上拥有优势，公司更容易获得客户资源。该模式下的公司还可以利用所拥有的配

电网资源开展如合同能源管理等售电增值服务，还可利用客户资源参与电力辅助

市场。

（2）供销合作社模式

该模式下的售电企业将发电与售电相结合，成员企业拥有发电资源，通过该模式

将电力直接销售给其他成员，该模式最大的优势在于可以获得优质的发电资源，

尤其是分布式可再生发电站，可以吸引有碳排放限额的公司购电，另一方面由于

售电公司拥有销售渠道网络，发电企业也愿意加入这种模式，销售成本可以降低。

（3）综合能源服务模式

综合能源服务模式公司一般都提供供电与供气服务，客户可以与公司单独签订用

电或是用气合同，公司也会打包提供综合能源服务，与单独签订合同相比，同时

签订供电与供气合同能够得到更多的优惠，一些地区性综合能源公司还提供供热、

供水、公共交通等服务。

（4）“配售一体化能源综合服务”模式

该类模式下的企业同时布局售电侧和配电网，同时拥有配售电业务，并能为该模

式内电力用户提供增值能源服务。该模式下的负责售电业务企业可以直接从购电

协议或集中竞价交易中获取发电和购电之间的价差，同时还可获得该模式内用户

用电数据，并以此用电数据为基础，延伸为用户提供能效监控、运维托管、抢修
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检修和节能改造等其他综合用电服务。

目前，综合能源服务主要面向能源系统终端开展，随着能源技术创新、能源系统

升级、能源管理体制变革，综合能源服务将逐步发展出能源组合综合服务、一体

化集成式服务等新业务形态。在未来，综合能源服务将朝着一体化综合供应方向

发展。

（四）核心观点：碳中和背景下，推荐新能源产业链+综合能源管

理

公用事业：能源问题凸显，推荐工商业能源服务商龙头南网能源、分布式光伏运

营商芯能科技；推荐天然气贸易商转型能源服务及氦气氢气业务的成长属性标的

九丰能源；推荐存量风光资产优质且未来成长路径清晰的绿电弹性标的金开新能；

推荐有较大抽水蓄能和新能源规划，估值处于底部的湖北能源；电网侧抽水蓄能、

电化学储能运营龙头南网储能；推荐“核电与新能源”双轮驱动中国核电；推荐

积极转型新能源，现金流充沛的广东电力龙头粤电力 A；有资金成本、资源优势

的新能源运营龙头三峡能源、龙源电力。

表1：主要综合能源服务企业

公司 情况介绍 主要业务模式 服务内容

南方电网综

合能源有限

公司

公司从 2010 年起深耕节能服务领

域，构建了覆盖节能设计、改造、

服务等的综合节能服务体系，形成

了立足南方五省、遍及全国的市场

格局。公司与 2021 年 1 月于深交

所正式上市，南网能源上市后，成

为南方电网旗下第二家上市公司。

综合能源服务

公司主营业务为工业节能、建筑节能和综合资源利用服务，

其中又以分布式光伏和建筑节能为主。公司主要从事节能服

务，以“整合技术、研究政策、服务社会”为使命，围绕“综

合能源供应商”和“综合能源服务商”两大战略定位，为客

户能源使用提供诊断、设计、改造、综合能源项目投资及运

营维护等一站式综合节能服务。公司主要以合同能源管理模

式为客户提供节能服务，公司节能服务可以划分为工业节能、

建筑节能、城市照明节能，但以工业节能板块下分布式光伏

和建筑节能业务为主。

新奥集团股

份有限公司

新奥集团 1989 年新奥创立于河北

廊坊，以城市燃气为起点，逐步覆

盖了分销、贸易、输储、生产、工

程智造等天然气产业全场景，贯通

清洁能源产业链。新奥旗下上市公

司包括新奥能源、新奥股份等四

家。

区域能源互联网

形式

公司 1992 年开始从事城市燃气业务，目前已形成新奥能源、

能源化工、太阳能源、智慧能源等相关多元化产业。2012 年

新奥提出泛能网概念，主要投资来源于设备投资，根据用能

需求，规划燃气发电机组等。新奥的泛能网属于区域能源互

联网形式，将冷热、燃气联系起来，开发冷热电联产项目，

并一起打包销售给用户。

远景能源有

限公司

远景能源是全球领先的智慧能源

服务专家，业务涵盖智能风机的设

计和制造、智慧风场软件业务、智

能化的远程诊断和技术服务、集成

项目管理服务、资产管理服务、能

源投资服务等。

智慧能源服务

。远景提供的基于物联网平台的综合能源服务解决方案能够

帮助企业有效降低用能和服务成本，促进分布式绿色能源的

使用。公司的综合能源服务解决方案包括分布式光伏、分布

式风电、分布式储能系统等，该模式下回根据设备用电需求

进行智能调度和智能排产，并为工业企业和园区售电组合交

易提供最优策略，可为企业降低综合用能成本

协鑫（集团）

控股有限公

司

协鑫（集团）控股有限公司是一家

以风光储氢、源网荷储一体化，新

能源、清洁能源、移动能源产业新

生态等产业协同发展，绿色低碳零

碳科技主导的全球化创新型领先

企业。

分布式微能源网

运作模式

协鑫的分布式微能源网将天然气热电冷系统、光伏发电、风

能发电、储能技术、节能技术、低位热能结合为一体，提供

多种能源服务。

广东电网有

限责任公司

广东电网有限责任公司是国有大

型骨干企业中国南方电网有限责

任公司的全资子公司，注册资本

668 亿元。前身为广东省广电集团

有限公司，是全国规模最大的省级

电网公司之一。

综合能源提供商

广东电网公司于 2016 年积极开展探索实践综合能源服务，目

前建设有分布式能源、多能联供、水气电热多表集抄等服务

类型。2017 年，广东电网综合能源投资有限公司在广州正式

挂牌成立，新成立的综合能源投资公司增加综合能源、增量

配网建设与投资、分布式能源、市场化售电、能效服务等新

兴业务模块。

资料来源：公司公告，国信证券经济研究所整理
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环保：1、业绩高增，估值较低；2、商业模式改善，运营指标持续向好：3、稳增

运营属性显现，收益率、现金流指标持续改善。推荐积极布局动力电池回收的旺

能环境、伟明环保以及稀土回收利用龙头华宏科技。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

9

二、板块表现

（一）板块表现

本周沪深 300 指数下跌 2.51%，公用事业指数下跌 1.07%，环保指数 0.69%，周相

对收益率分别为 1.44%和 2.16%。申万 31 个一级行业分类板块中，公用事业及环

保涨幅处于第 9 和第 5名。

图2：申万一级行业涨跌幅情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

分板块看，环保板块下跌 0.35%；电力板块子板块中，火电上涨 0.32%；水电下跌

1.38%，新能源发电上涨 0.36%；水务板块上涨 0.22%；燃气板块下跌 2.30%；检

测服务板块下跌 0.00%。

图3：公用事业细分子版块涨跌情况
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

（二）本月个股表现

1、环保行业

本周 A股环保行业股票多数上涨，申万三级行业中 65 家环保公司有 33 家上涨，

30 家下跌，2家横盘。涨幅前三名是津膜科技（24.22%）、中材节能（9.67%）、

巴安水务（7.53%）。

图4：A 股环保行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

本周港股环保行业股票涨跌互现，申万二级行业中 6 家环保公司有 3 家上涨，3

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是光大环境（4.72%）、齐合环保（3.28%）、东

江环保（3.23%）。

图5：H 股环保行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

2、电力行业

本周 A 股火电行业股票多数下跌，申万指数中 28 家火电公司有 9 家上涨，16 家

下跌，3家横盘。涨幅前三名是申能股份（8.51%）、*ST 华电 B（3.47%）、*ST

华源（2.78%）。
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图6：A 股火电行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

本周 A 股水电行业股票多数下跌，申万指数中 23 家水电公司有 7 家上涨，16 家

下跌，0 家横盘。涨幅前三名是国网信通（7.72%）、黔源电力（6.88%）、三峡

水利（3.32%）。

本周 A 股新能源发电行业股票多数下跌，申万指数中 25 家新能源发电公司有 4

家上涨，20 家下跌，1家横盘。涨幅前三名是嘉泽新能（12.37%）、中国核电（7.10%）、

宝新能源（5.31%）。

图7：A 股水电行业各公司表现 图8：A 股新能源发电行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

本周港股电力行业股票多数上涨，申万指数中 18 家环保公司有 10 家上涨，7 家

下跌，1 家横盘。涨幅前三名是江山控股（16.07%）、山高新能源（14.55%）、

中国电力（3.86%）。
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图9：H 股电力行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

3、水务行业

本周 A 股水务行业股票多数上涨，申万三级行业中 23 家水务公司 12 家上涨，11

家下跌，0家横盘。涨幅前三名是江南水务（11.02%）、顺控发展（3.28%）、华

骐环保（2.90%）。

本周港股水务行业股票涨跌互现，申万港股二级行业中 4 家环保公司有 2 家上涨，

2 家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是天津创业环保股份（2.19%）、中国水务（0.57%）、

北控水务集团（-0.51%）。

图10：A 股水务行业各公司表现 图11：H 股水务行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

4、燃气行业

本周 A 股燃气行业股票多数下跌，申万三级行业中 26 家燃气公司 4 家上涨，21

家下跌，1家横盘。涨幅前三名是 ST 金鸿（3.94%）、百川能源（1.81%）、贵州
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燃气（1.12%）。

本周港股燃气行业股票涨跌互现，申万港股二级行业中13家环保公司有6家上涨，

6 家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是北京控股（10.12%）、昆仑能源（4.94%）、

天伦燃气（4.23%）。

图12：A 股燃气行业各公司表现 图13：H 股燃气行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

5、电力服务

本周 A 股电力服务行业股票多数下跌，5家电力服务公司 2家上涨，5 家下跌，0

家横盘。涨幅前三名是山大地纬（15.46%）、智洋创新（0.53%）、杭州柯林（-1.80%）。

图14：A 股电力工程行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

三、行业重点数据一览
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（一）电力行业

1.发电量

电力生产增速加快。12 月份，发电 7579 亿千瓦时，同比增长 3.0%，增速比上月

加快 2.9 个百分点，日均发电 244.5 亿千瓦时。2022 年，全国发电量 8.4 万亿千

瓦时，比上年增长 2.2%。

分品种看，2022 年 12 月份，火电基本持平，水电由降转增，核电增速回落，风

电、太阳能发电增速加快。其中，火电同比增长 1.3%，增速比上月略微放缓 0.1

个百分点；水电增长 3.6%，上月为下降 14.2%；核电增长 6.6%，增速比上月回落

4.5 个百分点；风电增长 15.4%，增速比上月加快 9.7 个百分点；太阳能发电增长

3.2%，增速比上月加快 3.2 个百分点。

图15：累计发电量情况（单位：亿千瓦时） 图16：2022 年 1-12 月份发电量分类占比

资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理

图17：累计火力发电量情况（单位：亿千瓦时） 图18：累计水力发电量情况（单位：亿千瓦时）

资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理

图19：累计核能发电量情况（单位：亿千瓦时） 图20：累计风力发电量情况（单位：亿千瓦时）
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资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家统计局、国信证券经济研究所整理

图21：累计太阳能发电量情况（单位：亿千瓦时）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

2.用电量

2022 年，全社会用电量 86372 亿千瓦时，同比增长 3.6%。分产业看，第一产业用

电量 1146 亿千瓦时，同比增长 10.4%；第二产业用电量 57001 亿千瓦时，同比增

长 1.2%；第三产业用电量 14859 亿千瓦时，同比增长 4.4%；城乡居民生活用电量

13366 亿千瓦时，同比增长 13.8%。

图22：用电量月度情况（单位：亿千瓦时） 图23：12 月份用电量分类占比
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资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图24：第一产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图25：第二产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时)

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图26：第三产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图27：城乡居民生活月度用电量(单位：亿千瓦时)

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

3.电力交易

2023 年 1 月份，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量 4191.4 亿千瓦时，

同比下降 4.1%。省内交易电量合计为 3343.5 亿千瓦时，其中电力直接交易 3260.1

亿千瓦时（含绿电交易 21.2 亿千瓦时、电网代理购电 885 亿千瓦时）、发电权交

易 72.5 亿千瓦时、其他交易 10.8 亿千瓦时。省间交易电量合计为 847.9 亿千瓦

时，其中省间电力直接交易 84.1 亿千瓦时、省间外送交易 761.3 亿千瓦时、发电

权交易 2.5 亿千瓦时。
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2023 年 1 月份，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3344.2 亿千瓦时，

同比下降 5.5%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 3260.1

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 84.1 亿千瓦时。

图28：1 月份省内交易电量情况 图29：1 月份省间交易电量情况

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

2023 年 1 月份，国家电网区域各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 3389.2

亿千瓦时，同比下降 5%，其中北京电力交易中心组织完成省间交易电量合计为

787.1 亿千瓦时，同比增长 2%；南方电网区域各电力交易中心累计组织完成市场

交易电量 605.9 亿千瓦时，同比下降 6.5%，其中广州电力交易中心组织完成省间

交易电量合计为 60.8 亿千瓦时，同比增长 41.1%；内蒙古电力交易中心累计组织

完成市场交易电量 196.3 亿千瓦时，同比增长 26%。

2023 年 1 月份，国家电网区域中长期电力直接交易电量合计为 2640.7 亿千瓦时，

同比下降 5.9%；南方电网区域中长期电力直接交易电量合计为 519.6 亿千瓦时，

同比下降 11.4%；蒙西电网区域中长期电力直接交易电量合计为 184 亿千瓦时，

同比增长 26.3%。

4.发电设备

2022 年末全国发电装机容量 256405 万千瓦，比上年末增长 7.8%。其中，火电装

机容量 133239 万千瓦，增长 2.7%;水电装机容量 41350 万千瓦，增长 5.8%;核电

装机容量 5553 万千瓦，增长 4.3%;并网风电装机容量 36544 万千瓦，增长 11.2%;

并网太阳能发电装机容量 39261 万千瓦，增长 28.1%。

图30：全部发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图31：火电发电设备容量情况（单位：亿千瓦）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理
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图32：水电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图33：核电发电设备容量情况（单位：亿千瓦）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图34：风电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图35：太阳能发电设备容量情况（单位：亿千瓦）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图36：火电发电设备平均利用小时 图37：水电发电设备平均利用小时

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

2022 年，全国 6000 千瓦及以上电厂发电设备利用小时 3687 小时，比上年同期减

少 125 小时。

5.发电企业电源工程投资

2022 年，全国主要发电企业电源工程建设投资完成 7208 亿元，同比增长 22.8%。
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其中，核电 677 亿元，同比增长 25.7%。电网工程建设投资完成 5012 亿元，同比

增长 2.0%。

图38：火电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图39：水电电源投资基本完成额（单位：亿元）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

图40：核电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图41：风电电源投资基本完成额（单位：亿元）

资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理 资料来源：国家能源局、国信证券经济研究所整理

（二）碳交易市场

1.国内碳市场行情

本周全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量 203,020 吨，总成交额 11,508,620.00

元。

挂牌协议交易周成交量 3,020 吨，周成交额 168,620.00 元，最高成交价 56.00

元/吨，最低成交价 55.00 元/吨，本周五收盘价为 56.00 元/吨，与上周五收盘价

持平。

大宗协议交易周成交量 200,000 吨，周成交额 11,340,000.00 元。

截至本周，全国碳市场碳排放配额（CEA）累计成交量 232,296,079 吨，累计成交

额 10,621,830,260.34 元。

图42：全国碳市场价格走势图（单位：元/吨） 图43：全国碳市场交易额度（单位：万元）
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资料来源：上海环境能源交易所、国信证券经济研究所整理 资料来源：上海环境能源交易所、国信证券经济研究所整理

表2：各地交易所碳排放配额成交数据（3.6-3.10）

交易所 深圳 上海 北京 广东 天津 湖北 重庆 福建

合计成交量（吨） 617 2,231 50 52,255 0 43,608 0 13,744

较上周变动 -98.75% 180.28% -88.64% 22.26% -100.00% 124.55% - 150.99%

合计成交额（元） 35,771 129,829 4,450 4,190,841 0 2,058,178 0 396,135

较上周变动 -98.69% 180.33% -86.37% 23.63% -100.00% 121.79% - 136.68%

成交均价（元/吨） 58 58 89 80 - 47 - 29

较上周变动 4.97% 0.02% 19.95% 1.12% - -1.23% - -5.70%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

2.国际碳市场行情

根据欧洲气候交易所数据，3 月 6 日-3 月 10 日欧盟碳排放配额（EUA）期货成交

12898.40 万吨 CO2e，较前一周下降 5.62%。平均结算价格为 91.90 欧元/CO2e，

较前一周降低 3.46%。根据欧洲能源交易所数据，3月 6日-3 月 10 日欧盟碳排放

配额（EUA）现货成交 39.20 万吨 CO2e，较前一周提高 71.18%。平均结算价格为

91.72 欧元/CO2e，较前一周降低 3.60%。

图44：欧洲气候交易所碳配额期货（万吨 CO2e） 图45：欧洲气候交易所碳配额现货（万吨 CO2e）

资料来源：欧洲气候交易所、国信证券经济研究所整理 资料来源：欧洲能源交易所、国信证券经济研究所整理

图46：欧洲气候交易所碳排放配额期货历史交易价格
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资料来源：欧洲气候交易所，国信证券经济研究所整理

（三）煤炭价格

本周港口动力煤现货市场价提高。环渤海动力煤 3 月 8 日的价格为 732 元/吨，较

上周有所下降；郑州商品交易所动力煤期货主力合约价格 2022 年 12 月 30 日报价

921 元/吨。

图47：环渤海动力煤平均价格指数 图48：郑商所动煤期货主力合约收盘价(元/吨)

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

（四）天然气行业

本周国内 LNG 价格与上周相比略有下降，3 月 10 日价格为 5594 元/吨。

图49：LNG 价格显著下调后回升（元/吨） 图50：LNG 价格（元/吨）



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

22

资料来源：SHPGX、国信证券经济研究所整理 资料来源：SHPGX、国信证券经济研究所整理

四、行业动态与公司公告

（一）行业动态

1、电力

（1）华电新能上市在即！募资 300 亿

近日，上交所网站披露华电新能源集团股份有限公司已递交招股书，并获得上交

所受理。该公司计划在主板上市，拟募资 300 亿元投入风力发电、太阳能发电项

目建设以及补充流动资金。公司风光电在运容量超过 3500 万千瓦，规模向三峡能

源和龙源电力等清洁能源发电企业看齐，是中国最大的新能源发电运营商之一。

（2）国家发改委：大力推进以沙漠、戈壁、荒漠为重点的大型风电光伏基地建

设

3 月 6 日，国家发改委副主任李春临表示，持续提升电力供给能力，大力推进以

沙漠、戈壁、荒漠地区为重点的大型风电光伏基地建设，配套建设必要的调峰电

源，统筹增加发电有效出力。加大国内油气勘探的开发投入，推动油气增储上产，

增强供给保障能力。稳定煤炭生产供应，加强清洁高效利用。

（3）国家能源局：各省按月公布户用光伏规模，2023 年 3 月起实施！

3 月 9 日，国家能源局发布《关于按月公布和报送户用光伏项目信息有关事项的

通知》指出，各省级电网企业应做好所辖经营区域户用光伏项目信息公布和报送

工作。各省级能源主管部门加强沟通协调，组织电网企业（含地方电网企业）认

真落实信息公布和报送工作，由国家电网公司、南方电网公司所属省级电网企业

分别汇总并对外公布和报送本省相关信息（内蒙古电力公司汇总并对外公布和报

送所辖经营区域相关信息）。

（4）江苏：风光参与绿电交易的电量不再领取补贴或另行申请绿证

3 月 6 日，关于《江苏省电力中长期交易规则》公开征求意见的公告发布。文件

明确，省内光伏、风电机组的市场交易电量按照实际交易电价结算。光伏、风电

机组参与绿电交易部分的电量，不再领取可再生能源发电补贴或另行申请绿证，

可不计入其全生命周期保障收购小时数。
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（5）浙江：加强船舶氢氨燃料研发

3 月 6 日，浙江省经信厅、浙江省发改委和浙江省生态环境厅联合发布《关于印

发浙江省工业领域碳达峰实施方案的通知》，提出推进氢能“制储输用”全链条

发展。大力发展绿色智能船舶，加强船用混合动力、电池动力、氨燃料、氢燃料

等低碳清洁能源装备研发，推动内河、沿海老旧船舶更新改造，加快新一代绿色

智能船舶研制及示范应用，提升国际航行主力船队绿色智能水平。

（6）河南：印发《2023 年河南省重点建设项目名单》

近日，河南省发改委印发 2023 年河南省重点建设项目名单，2023 年共安排省重

点建设项目 2505 个，年度计划投资约 1.9 万亿元。其中包括嵩县抽水蓄能电站、

许昌市襄城县光伏轻质基板二期项目等 164 个电力能源项目。

（7）煤价波动频繁 保持窄幅震荡

近期，受工业企业开工率提升和水电持续乏力等因素影响，沿海八省电厂日耗维

持在 200 万吨左右的高位水平；长协煤和进口煤补充，环渤海港口货源调进充足，

供强需弱。传统用煤淡季即将到来，拉运积极性不高，但价格倒挂下，部分贸易

商惜售且发运积极性下降，一旦非电企业采购增加，促使下游询货困难，煤价将

顺势反弹。预计煤价涨跌幅都非常有限，在 1080-1200 元/吨间窄幅波动。

（8）贵州：印发《2023 年贵州省重大工程和重点项目名单》

近日，贵州省发改委公布 2023 年贵州省重大工程和重点项目名单，2023 年共安

排省重大工程和重点项目 4158 个，年度预期投资 8003.86 亿元，涉及光伏项目

151 个，其中收尾项目 35 个、续建项目 33 个、新建项目 55 个、预备项目 28 个。

（二）公司公告

1、环保

【伟明环保-可转债】：截至 2023 年 3 月 9 日，已有 10 个交易日的收盘价低于当

期转股价 32.85 元/股的 90%，即 29.57 元/股，若未来 20 个交易日内有 5 个交易

日公司股价继续满足相关条件，将可能触发“伟 22 转债”的转股价格修正条款。

【高能环境-中标】：公司收到莆田湄洲湾石门澳污水处理厂二期及其配套管网工

程设计施工及运营一体化项目的中标通知书，工程总承包金额 3.10 亿元。

2、电力

【湖北能源-发电情况】：公司 2月完成发电量 24.64 亿 kwh，同比减少 11.40%,

其中水电同比减少 64.25%，火电同比增加 19.73%，新能源同比增加 61.85%;本年

累计完成发电量 50.04 亿 kwh，同比减少 13.98%,其中水电同比减少 55.91%，火

电同比减少 2.48%，新能源同比增加 75.91%。

【三峡水利-股份质押】：新禹能源持有公司 14.3 亿股，占总股本 7.48%。本次

股份质押延期购回后，累计质押 0.715 亿股，占其所持股份 50%，占总股本 3.74%。

【东旭蓝天-融资展期】：根据经营需要，公司与中原银行焦作分行就 2022 年 1

月 3.223 亿元的融资达成债务化解意向，予以展期，期限十年。

【节能风电-子公司设立】：公司为满足当地政府在风电项目核准前需在当地注册

公司的要求，将出资设立全资子公司张掖风电、武威风电、天门风电，注册资本

金均为 0.1 亿。
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【穗恒运Ａ-对外投资】：公司与怀集县祥盛物资贸易有限公司共同出资设立广东

怀集恒丰新能源有限公司负责怀集恒丰 70MW 农光互补光伏发电项目，注册资本

9294 万元，其中公司认缴出资 8829 万元，持股 95%，怀集县祥盛物资贸易有限公

司认缴出资 465 万元，持股 5%。

【龙源电力-经营公告】：公司 2023 年 2 月发电量 59.11 亿 kWh（+0.01%），同

比风电下降 0.48%，火电下降 3.77%，其他可再生能源增长 59.54%。公司 2023 年

1-2 月累计发电量 127.58 亿 kWh(+14.39%)，同比风电增长 20.01%，火电下降

17.51%，其他可再生能源增长 50.66%。

【华能国际-债券发行】：公司完成华能国际电力股份有限公司 2023 年度第六期

中期票据发行，发行总额 20 亿元，期限 2+N 年，发行利率为 3.38%。

【上海电力-债券发行】：公司完成 2023 年度第四期超短期融资券发行，发行总

额 20 亿元，票面利率 2.62%。

【晶科科技-减持】：截至 2023 年 3 月 7 日，碧华创投通过集中竞价方式累计减

持公司股份 1726.61 万股，约占总股本的 0.60%。

【华能国际-债券发行】：公司完成华能国际电力股份有限公司 2023 年度第五期

中期票据（能源保供特别债）发行，发行额 30 亿元，期限 3+N 年，发行利率 3.61%。

【桂冠电力-对外投资】：公司计划投资建设拉才项目、局平项目共两个光伏项目，

合计总投资额约 4.24 亿元，资金来源为资本金 30%，银行贷款 70%。

3、水务

【海天股份-股份质押】：海天投资将 2.5 亿股限售流通股股票质押给华夏银行成

都分行，本次质押完成后海天投资及其一致行动人累计质押 1.2 亿股，占其持有

股份 44.53%，占总股本 26.16%。

【首创环保-对外投资】：公司拟与政府方出资代表合资设立萧县首创水务有限责

任公司负责萧县城乡供水一体化工程项目，注册资本金为 1000 万元，由公司现金

出资 800 万元，持股 80%。政府方出资代表现金出资 200 万元，持股 20%。

【重庆水务-发行可转债】：拟向不特定对象发行可转换公司债券拟募集资金总额

不超过人民币 20 亿元。

4、燃气

【九丰能源-可转债】：公司已完成向北京风炎投资管理有限公司-北京风炎增利

二号私募证券投资基金等六家机构投资者非公开可转债募集配套资金，合计发行

0.12 亿张，募集资金总额 12 亿元，募集资金净额 11.8 亿元。

【九丰能源-经营公告】：公司发布 2022 年年报，2022 年营业收入 239.54 亿元

（+29.56%），归母净利润 10.90 亿元（+75.87%），扣非归母净利润 10.57 亿元

（+65.47%）。

【新天绿能-经营公告】：公司 2023 年 2 月完成发电量 11.47 亿 kWh(-13.23%)。

公司 2023 年 1-2 月累计发电量 26.71 亿 kWh（+7.53%）。

【百川能源-经营公告】：公司发布 2022 年年报，2022 年营业收入 50.10 亿元

（+8.33%），归母净利润 3.91 亿元（-27.20%），扣非归母净利润 3.49 亿元

（-29.60%）。

【百川能源-减持】：截至 2023 年 3 月 8 日，公司股东曹飞先生通过集中竞价方
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式累计减持公司股份 411.08 万股，占总股本 0.30%。

【南京公用-回购】：公司完成回购注销限制性股票 7.00 万股，占回购注销前公

司总股本比例 0.01%，公司总股本变更为 5.78 亿股。

五、板块上市公司定增进展

表3：板块上市公司定增进展

公司简称 增发进度 增发价格 增发数量(万股) 预案公告日 股东大会公告日

新天然气 实施 16.88 4,779.34 2021/3/31 2021/4/17

联泰环保 实施 6.17 13,425.36 2021/2/22 2021/3/10

长源电力 实施 3.61 144,137.64 2020/12/25 2021/1/14

新奥股份 实施 12.50 24,587.12 2019/9/11 2019/12/10

安车检测 实施 32.50 3,534.77 2020/9/19 2020/10/10

清新环境 实施 4.90 32,244.90 2020/9/1 2020/9/26

吉电股份 实施 3.48 64,389.42 2020/8/12 2020/8/28

东方环宇 实施 12.15 2,938.27 2020/4/11 2020/4/28

国新能源 实施 3.45 29,333.04 2020/7/21 2020/8/20

中国核电 实施 4.02 189,054.73 2020/7/4 2020/8/6

广电计量 实施 32.50 4,615.38 2020/9/16 2020/10/10

博世科 实施 7.63 9,915.59 2021/3/23 2021/5/10

华电国际 实施 4.36 688.16 2021/3/26 2021/5/29

江苏新能 实施 11.07 6,775.07 2021/1/30 2021/5/25

广州发展 实施 6.43 81,785.90 2021/6/10 2021/7/1

苏试试验 实施 28.79 2,084.06 2021/3/17 2021/4/8

川能动力 实施 3.45 17,899.55 2020/6/8 2020/12/17

巴安水务 董事会预案 3.13 20,093.01 2021/4/8

涪陵电力 实施 12.18 14,751.74 2020/8/15 2020/12/19

豫能控股 实施 4.06 20,500.00 2020/10/20 2021/3/23

碧水源 实施 7.61 46,961.28 2021/9/30 2021/10/14

长江电力 证监会通过 0.00 682,255.78 2021/12/11 2022/7/21

桂东电力 实施 4.00 18,500.00 2020/3/20 2020/7/17

国投电力 实施 7.44 48,830.65 2021/7/20 2021/8/5

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

六、本周大宗交易情况

表4：本周大宗交易情况

代码 名称 交易日期
成交

价

折价率

(%)

当日收

盘价

成交额

(万元)
买方营业部 卖方营业部

688501.SH 青达环保 2023-03-10 24.00 -4.91 25.24 547.20
中信建投证券股份有限公司

佛山季华西路证券营业部

中国银河证券股份有限公司

烟台证券营业部

603568.SH 伟明环保 2023-03-10 16.98 -9.10 18.68 942.39
中信建投证券股份有限公司

总部

中信建投证券股份有限公司

温州大南路证券营业部
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603568.SH 伟明环保 2023-03-10 16.98 -9.10 18.68 1477.26
中信建投证券股份有限公司

温州大南路证券营业部

中信建投证券股份有限公司

温州大南路证券营业部

600483.SH 福能股份 2023-03-10 12.82 0.00 12.82 740.77

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部

688501.SH 青达环保 2023-03-09 24.00 -4.76 25.20 547.20 机构专用
中国银河证券股份有限公司

烟台证券营业部

688501.SH 青达环保 2023-03-09 24.00 -4.76 25.20 549.12 机构专用
中国银河证券股份有限公司

烟台证券营业部

603700.SH 宁水集团 2023-03-09 12.58 -10.21 14.01 528.36
国泰君安证券股份有限公司

宁波广福街证券营业部

兴业证券股份有限公司南安

新华街证券营业部

603700.SH 宁水集团 2023-03-09 12.58 -10.21 14.01 251.60
国泰君安证券股份有限公司

宁波广福街证券营业部

兴业证券股份有限公司南安

新华街证券营业部

600803.SH 新奥股份 2023-03-09 18.79 0.00 18.79 587.09

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部

300066.SZ 三川智慧 2023-03-09 5.86 3.53 5.66 3017.90
财通证券股份有限公司诸暨

滨江北路证券营业部

浙商证券股份有限公司衢州

分公司

002266.SZ 浙富控股 2023-03-09 4.14 0.00 4.14 8370.79
中信证券股份有限公司上海

分公司

兴业证券股份有限公司上海

分公司

603568.SH 伟明环保 2023-03-08 17.11 -9.23 18.85 1796.55
中信建投证券股份有限公司

温州大南路证券营业部

中信建投证券股份有限公司

温州大南路证券营业部

603700.SH 宁水集团 2023-03-08 12.49 -10.66 13.98 226.07
中信证券股份有限公司宁波

甬江大道证券营业部

兴业证券股份有限公司上海

自由贸易试验区分公司

300867.SZ 圣元环保 2023-03-08 17.00 -10.05 18.90 374.00
中国银河证券股份有限公司

浙江分公司

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

300867.SZ 圣元环保 2023-03-08 17.00 -10.05 18.90 374.00
中国银河证券股份有限公司

金华证券营业部

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

300867.SZ 圣元环保 2023-03-08 17.00 -10.05 18.90 374.00
华泰证券股份有限公司南京

文澜路证券营业部

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

300867.SZ 圣元环保 2023-03-08 17.00 -10.05 18.90 374.00
广发证券股份有限公司南京

水佑岗证券营业部

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

300867.SZ 圣元环保 2023-03-08 17.00 -10.05 18.90 510.00
招商证券股份有限公司西安

北大街证券营业部

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

300867.SZ 圣元环保 2023-03-08 17.00 -10.05 18.90 374.00
中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

600452.SH 涪陵电力 2023-03-08 17.98 0.00 17.98 501.52

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部

600021.SH 上海电力 2023-03-08 10.57 1.15 10.45 375.82
华鑫证券有限责任公司上海

茅台路证券营业部

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部

300867.SZ 圣元环保 2023-03-07 17.00 -9.38 18.76 255.00
华鑫证券有限责任公司上海

金山证券营业部

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

300867.SZ 圣元环保 2023-03-07 17.00 -9.38 18.76 850.00
华泰证券股份有限公司北京

分公司

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

300867.SZ 圣元环保 2023-03-07 17.00 -9.38 18.76 255.00
中国银河证券股份有限公司

衢州须江路证券营业部

中国中金财富证券有限公司

深圳分公司

002015.SZ 协鑫能科 2023-03-07 9.64 -8.45 10.53 318.12
中信证券股份有限公司湖南

分公司

中信建投证券股份有限公司

北京金融大街证券营业部

000685.SZ 中山公用 2023-03-07 7.26 0.00 7.26 617.53 机构专用 机构专用

000598.SZ 兴蓉环境 2023-03-07 5.16 0.00 5.16 587.03 机构专用 机构专用

600578.SH 京能电力 2023-03-07 3.37 0.00 3.37 524.45

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部

高盛高华证券有限责任公司

上海浦东新区世纪大道证券

营业部
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300779.SZ 惠城环保 2023-03-06 38.00 -9.31 41.90 209.00 机构专用

中国国际金融股份有限公司

北京建国门外大街证券营业

部

002034.SZ 旺能环境 2023-03-06 18.78 0.00 18.78 453.46 机构专用 机构专用

603700.SH 宁水集团 2023-03-06 12.76 -10.20 14.21 210.54
中信证券股份有限公司宁波

甬江大道证券营业部

兴业证券股份有限公司上海

自由贸易试验区分公司

603700.SH 宁水集团 2023-03-06 12.76 -10.20 14.21 638.00
国泰君安证券股份有限公司

宁波广福街证券营业部

兴业证券股份有限公司南安

新华街证券营业部

600098.SH 广州发展 2023-03-06 6.05 0.00 6.05
27351.0

8

中信证券股份有限公司总部

(非营业场所)

东莞证券股份有限公司惠州

分公司

600905.SH 三峡能源 2023-03-06 5.71 0.71 5.67 342.60
国信证券股份有限公司公司

总部

国信证券股份有限公司无锡

观山路证券营业部

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

七、风险提示

环保政策不及预期；用电量增速下滑；电价下调；竞争加剧。

公司盈利预测

附表：公司盈利预测及估值

公司 公司 投资
收盘价

EPS PE PB

代码 名称 评级 2021A 2022E 2023E 2021A 2022E 2023E 2022

003035.SZ 南网能源 买入 7.94 0.13 0.15 0.28 61.1 52.9 28.4 0.9

605090.SH 九丰能源 买入 24.00 1.4 1.74 2.13 17.1 13.8 11.3 1.5

000883.SZ 湖北能源 买入 4.43 0.36 0.33 0.54 12.3 13.4 8.2 2.3

601985.SH 中国核电 买入 6.49 0.46 0.52 0.60 14.1 12.5 10.8 2.1

600905.SH 三峡能源 买入 5.55 0.2 0.31 0.37 27.8 17.9 15.0 0.7

600995.SH 南网储能 买入 14.74 0.03 0.66 0.76 491.3 22.3 19.4 0.6

001289.SZ 龙源电力 买入 18.10 0.77 0.86 0.99 23.5 21.0 18.3 3.2

603105.SH 芯能科技 买入 16.91 0.22 0.41 0.59 76.9 41.2 28.7 2.6

002034.SZ 旺能环境 买入 18.10 1.54 1.72 2.32 11.8 10.5 7.8 4.1

603568.SH 伟明环保 增持 18.68 1.18 1.06 1.38 15.8 17.6 13.5 1.5

002645.SZ 华宏科技 买入 15.70 0.91 1.03 1.53 17.3 15.2 10.3 4.2

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 港股单位为港币
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