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低碳研究行业周报（3.6-3.10） 

绿氢绿氨项目全球开花，有望突破氢气利用瓶颈 

 投资要点： 

➢ 本周专题：截至2022年，全球已布局超过40个绿氢绿氨项目，绿氨产业市

场前景广阔，海外和中国企业竞相布局绿氢-绿氨赛道。合成氨属大宗商品，供

需量大，传统技术碳排放量大，绿氢制氨生产过程可实现接近“零碳”排放，

利于绿色化工发展。此外，绿氨可作为储运氢的载体，助力实现氢的低成

本远洋长输，有望突破氢气利用瓶颈。 

➢ 行情回顾：本周，公用事业板块指数下跌2.43%，跑赢沪深300指数

1.52%。环保板块指数下跌0.69%，跑赢沪深300指数3.27%。 

➢ 行业信息： 国际能源署（IEA）发布《2023年电力市场报告》指出，过

去一年间，多国发生的能源危机虽然减缓了电力装机增长速度，但发展中国

家电力需求保持强劲将持续推动未来全球发电装机量加速增长。其中，可再

生能源电力将与核能发电一道，成为未来三年全球电力装机增长的“绝对主

力”，低碳能源项目的快速上马有望推动全球发电领域碳排放量维持平稳甚

至下降。 

➢ 投资建议：  

➢ 公用电力：随着稳经济一揽子措施逐步落地，国内经济动能恢复，电力需

求有望回升，全社会用电量有望呈现环比改善态势。为保障电力能源供应，预

计火电、核电出力将环比提高，而风光、水电等出力将维持高位水平。装机数

据来看，风光新能源新增装机规模居前，尤其是光伏装机增幅较大，未来风光

新能源业绩有望持续快速增长。建议关注：1）多数火电企业在2022年度实现

扭亏为盈，关注风光新能源转型加速的国电电力、煤电一体化优势显著的内蒙

华电，及火电龙头且加快推进新能源转型的华电国际；2）核电运营商有望迎

来量价齐升，关注核电、风光新能源双轮驱动的中国核电；3）海上风电装机规

模快速增长，且施工费用下降及海上风电机组大型化趋势推进，关注三峡能源、

福能股份；4）光伏上游降价趋势开启，运营商有望享受规模+利润双提升，重

点关注分布式光伏运营商芯能科技，建议关注晶科科技、太阳能、金开新能。 

➢ 环保：废弃物资源化带来市场新机会，关注稀土回收产能倍增的华宏科技，

有机糟渣资源化快速放量的路德环境。2022年以来火电投资明显提速，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，关注华光环能、青

达环保、龙源技术。 

➢ 新型电力系统：2022H2来独立储能项目进入实质化进展的节奏明显加快，

相较于新能源配储，独立储能对部件、系统集成要求更高，重点关注同力日升，

关注天能股份、金盘科技。独立储能亦将带来温控标准提升，重点关注申菱环

境。灵活性资源建设刻不容缓，用户侧将从被动接受者逐步转变为参与者，虚

拟电厂关注安科瑞、苏文电能、恒实科技。 

➢ 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：绿氢绿氨项目全球开花，有望突破氢气利用瓶颈 

全球绿氢绿氨项目数量已超 40，中国企业走向海外已成趋势。近年，全球能源

巨头竞相布局绿氢绿氨市场，其中电解水供应绿氢的绿色 NH3（氨）合成项目最具商

业化趋势。根据亚化咨询《中国绿氢产业链年度报告 2022》统计，截至 2022 年，全

球已布局超过 40 个绿氢绿氨项目，规划总产能超过 1500 万吨/年。由于绿氨产业市

场前景广阔，海外和中国企业竞相布局绿氢-绿氨赛道，根据中讯化工信息研究院统

计，截至 2023 年 2 月，全国规划绿氢项目已接近 50 个，规划产能超过 800 万吨。

3 月 8 日，埃及内阁声明，中国能建将于 2024 年 5 月在埃及建设价值 51 亿美元绿

氢-绿氢项目。此前，2022 年 12 月，中国能建与埃及签署绿氢项目合作，氢能业务

首次出海，该项目建成后年产绿氢规模 14 万吨，其中包括电解水制氢、合成氨等。 

图表 1：“氨-氢”绿色能源循环经济路线 

 

数据来源：《An ammonia-hydrogen energy roadmap for carbon neutrality: opportunity and challenges in China》，

华福证券研究所 

“氨-氢”能源密不可分，氨具有储运优势。2021 年，全球氢能需求量达到 9400

万吨，恢复并高于疫情前期（2019 年：9100 万吨），氢能发展已成行业共识，但存

在储存和运输成本问题。合成氨属于氢基能源，作为大宗商品，是农业化肥和基本有

机化工的原料，目前新增储能应用领域。根据国家统计局数据，截至 2021 年，我国

合成氨表现消费量约为 5989.64 万吨，同比增速提升至 14.50%。氨供需量大，含氢

量高，未来有望随着氢能大规模运用，充分发挥储运优势。 
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图表 2：2017-2021 年我国合成氨表现消费量情况 

 
数据来源：国家统计局，华福证券研究所 

传统制氨工艺是碳排放大户，政策推动行业节能降碳。根据国家统计局数据，

2021 年中国合成氨总产量 5189 万吨，占全球合成氨市场份额约 30%。我国合成氨

产业链上游原材料供应商主要是煤炭、天然气等高耗能产业，制备工艺属灰氨。灰氨

是将天然气脱硫，通过二次转化，再分别经过一氧化碳变换、二氧化碳脱除等，得到

的氮氢混合气，再通过传统 Haber-Bosch 法合成。传统 Haber-Bosch 法反应能耗高，

约占世界能耗 1%，导致每年约 2.35 亿吨 CO2 排放，碳排放量较大。2022 年初，国

家发改委等联合发布《合成氨行业节能降碳改造升级实施指南》，提出优化合成氨技

术原料结构，向绿氨发展。我们预计政策激励将加速推动未来国内传统合成氨向绿氨

过渡的进程，带动绿色化工。 

图表 3：传统合成氨的工艺流程 
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数据来源：《”双碳”背景下燃煤电厂制氨与氨利用进展》，华福证券研究所 

绿氨技术可实现大量脱碳，市场发展前景好。目前绿色制氨工艺主要指全程以可

再生能源为动力开展的电解水制氢（绿氢）及空气分离制氮再通过 Haber-Bosch 法

制氨的过程，生产过程可实现接近“零碳”排放。根据毕马威发布的《绿氨行业概览

与展望》数据，2021 年全球绿氨市场规模约为 3600 万美元，预计 2030 年将达到

54.8 亿美元，年均复合增长率高达 74.8%，市场发展前景广阔。此外，随着未来全球

碳排放交易体系落地和完善，高国际碳关税和碳成本将倒逼绿氨具有相对成本优势。 

绿氨作为储运氢的载体，具有显著经济性。根据毕马威《绿氨行业概览与展望》

预测，储能用氨将在 2030 年后进入快速发展期，2050 年应用占比将达到 50%。氨

比氢气更易液化，且同体积液氨含氢量比液氢多至少 60%，储运基础设施方面氨具

备管道、船舶等运输方式，更加完善。运输成本方面，液氨运输一千克氢的远洋运输

成本为 0.1-0.2 美元，低于氢运输渠道，具有经济性优势。未来绿氨作为氢载体，有

助于实现氢的低成本远洋长输，并推动绿氢产销量的大幅度增长。 

图表 6：氢运输和氨运输一千克氢的成本对比情况（美元） 

运输渠道 200-2000km 2000-3000km 

氢运输-管道 0.1-1.3 1.3-2.1 

氢运输-轮船 0.9-1.1 1.1-1.3 

氨运输-管道 0.1-0.8 0.8-1.0 

氨运输-轮船 0.1-0.2 0.1-0.2 

 

图表 4：绿氢、绿氨制取过程图解  
 

图表 5：2021-2030E 全球绿氨市场规模及预测 

 

 

 

数据来源：毕马威，华福证券研究所  数据来源：毕马威，华福证券研究所 
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数据来源：The Royal Society，华福证券研究所 注：成本包括运输和存储的成本，不包括氢氨转换、分销成本 

2 行情回顾 

本周，公用事业板块指数下跌 2.43%，跑赢沪深 300 指数 1.52%。环保板块指

数下跌 0.69%，跑赢沪深 300 指数 3.27%。        

图表 7：各行业周涨跌幅情况 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所 

公用行业细分子行业中，地方电网、清洁能源发电、燃气、火电、水电本周涨跌

幅分别为-1.78%、-1.85%、-2%、-2.21%、-2.31%。 

环保行业细分子行业中，节能与能源清洁利用、水务、监测&检测、大气治理、

固废处理、园林本周涨跌幅分别为-0.4%、-0.59%、-0.64%、-1.22%、-2.5%、-4.12%。 

公用行业个股表现：本周公用行业涨幅前五的个股为黔源电力、申能股份、华电

能源、天富能源、三峡水利，跌幅前五的个股为粤电力 A、赣能股份、乐山电力、涪

陵电力、湖南发展。 

环保行业个股表现：本周环保行业涨幅前五的个股为凯龙高科、津膜科技、江南

图表 8：公用事业行业细分板块涨跌幅情况  图表 9：环保行业细分板块涨跌幅情况  

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 
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水务、莱伯泰科、英科再生，跌幅前五的个股为隆盛科技、菲达环保、宝馨科技、华

光环能、宇通重工。 

行业估值上升。截至 2023 年 3 月 10 日，公用事业（申万）PE（TTM）为 25.24

倍，PB（LF）为 1.67。 

动力煤期货价格基本持平，秦皇岛煤炭库存上升。2023 年 3 月 10 日，动力煤

期货结算价为 801.4 元/吨，周环比变化为 0.05%；3 月 8 日，环渤海动力煤价格指

数（Q5500K）为 732 元/吨，周环比变化为-0.27%。库存方面，2023 年 3 月 10 日，

图表 10：公用事业行业周涨幅前五个股  图表 11：公用事业行业周跌幅前五个股  

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 12：环保行业周涨幅前五个股  图表 13：环保行业周跌幅前五个股  

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 14：17 年以来公用事业（申万）PE(TTM)走势  图表 15：17 年以来公用事业（申万）PB(LF)走势 

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 
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秦皇岛煤炭库存为 524 万吨，周环比变化为 1.35%；2023 年 3 月 10 日，六港口炼

焦煤库存 145.7 万吨，周环比变化为 5.05%。 

LNG 价格下跌。2023 年 3 月 10 日，国内 LNG 出厂价格指数为 6275 元/吨，周

环比变化为 0.08%。2023 年 3 月 9 日，中国 LNG 到岸价为 12.23 美元/百万英热，

周环比变化为-15.83%。 

组件价格小幅下降。根据 InfoLink 数据， 2023 年 3 月 8 日，多晶硅致密料现

图表 16：动力煤期货结算价格（元/吨）  图表 17：环渤海动力煤价格指数(Q5500K)（元/吨） 

 

 

 
数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 18：秦皇岛煤炭库存（万吨）  图表 19：沿海六港口炼焦煤库存合计（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 

图表 20：中国 LNG 出厂价格指数（元/吨）  图表 21：中国 LNG 到岸价（美元/百万英热） 

 

 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所  数据来源：Wind，华福证券研究所 
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货均价为 224 元/千克，周环比变化为-2.61%；单晶硅片-182/单晶硅片-210 现货均

价分别为 6.22/8.20 元/片，周环比变化为 0.00%/0.00%；单晶电池片-182/单晶电池

片-210 现货均价分别为 1.08/1.10 元/瓦，周环比变化为-0.92%/0.92%；单晶组件-

182/单晶组件-210 现货均价分别为 1.73/1.74 元/瓦，周环比变化为-1.14%/-0.57%。 

 

3 上市公司动态 

图表 26：年度报告和经营情况 

公司代码 公司名称 公告时间 公告名称 公告内容 

600681.SH 百川能源 2023/3/7 2022 年年度报告  

公司发布 2022 年年度报告，报告期内实现营业收入 50.1 亿元，

同比增长 8.33%；归属于上市公司股东的净利润 3.91 亿元，同

比下降 27.20%。公司营业收入中，天然气销售业务收入 39.6

亿元，同比增长 9.05%，占整体营业收入的 79.1%。公司天然

气销售业务规模和占比逐年提升，为公司持续稳定发展打下坚

实的基础。 

301179.SZ 泽宇智能 2023/3/8 2022 年度报告 

公司发布 2022 年年度报告，报告期内实现营业收入 86,343.63

万元，较上年同期上升 22.76%，实现归属于上市公司股东的净

利润 22,666.05 万元，较上年同期增长 21.88%。 

688376.SH 九丰能源 2023/3/8 2022 年年度报告 
公司发布 2022 年年度报告，报告期内实现营业收入

2,395,364.02 万元，同比增长 29.56%；归属于上市公司股东的

图表 22：多晶硅现货均价（元/千克）  图表 23：硅片现货均价（元/片） 

 

 

 

数据来源：PVinfolink，华福证券研究所  数据来源：PVinfolink，华福证券研究所 

图表 24：PERC 电池片现货均价（元/瓦）  图表 25：组件现货均价（元/瓦） 

 

 

 

数据来源：PVinfolink，华福证券研究所  数据来源：PVinfolink，华福证券研究所 
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净利润 108,992.54 万元，同比增长 75.87%；经营活动产生的

现金流量净额 169,580.22 万元，同比增长 1,794.57%；归属于

上市公司股东的净资产 694,179.74 万元，同比增长 20.98%。 

600956.SH 绿天新能 2023/3/10 
2023年 2月主要经营

数据公告 

2023 年 2 月主要经营数据公告，报告期内公司及子公司按合并

报表口径完成发电量 1,146,755.89 兆瓦时，同比下降 13.23%。

截至 2023 年 2 月 28 日，累计完成发电量 2,671,211.25 兆瓦

时，同比增加 7.53%。 
 

数据来源：公司公告，华福证券研究所 

 

图表 27：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 

600312.SH 平高电气 2023/3/8 
河南平高电气股份有

限公司中标公告 

国家电网有限公司电子商务平台发布了“国家电网有限公司 

2023 年第十批采购（特高压项目第一次设备招标采购）中标公

告”、“国家电网有限公司 2023 年第一批采购（输变电项目第

一次变电设备（含电缆）招标采购）中标公告”、“国家电网有

限公司 2023 年第二批采购（输变电项目第一次变电设备单一

来源采购）成交公告”。公司及子公司、合营公司为相关项目中

标单位，中标金额合计约为 20.67 亿元，占 2021 年营业收入

的 22.29%。 

600008.SH 首创环保 2023/3/10 
对外投资公告 

公司第八届董事会 2023 年度第三次临时会议审议通过了《关

于投资安徽省宿州市萧县城乡供水一体化工程项目的议案》，同

意公司以 EPCO 模式实施萧县城乡供水一体化工程项目，规模

25 万吨/日，配套管网 330.13 公里，EPC 总包金额人民币

133,046.38 万元；项目合作期 13 年，其中建设期不超过 3 年，

运营期 10 年。 

688191.SH 智洋创新 2023/3/11 
关于自愿披露对外投

资设立全资孙公司的

公告 

公司基于整体战略发展规划和实际经营需求，为进一步优化公

司资源配置完善整体产业布局及人才布局，驰昊电力使用自有

资金 2,000 万元人民币在广州市投资设立全资子公司盛智数

字，以盛智数字为主要实施主体进一步推动公司的业务发展。 
 

数据来源：公司公告，华福证券研究所 

 

4 行业动态 

风光核三年内或成全球新增发电“主力” 

近日，国际能源署（IEA）发布《2023 年电力市场报告》指出，过去一年间，多

国发生的能源危机虽然减缓了电力装机增长速度，但发展中国家电力需求保持强劲将

持续推动未来全球发电装机量加速增长。其中，可再生能源电力将与核能发电一道，

成为未来三年全球电力装机增长的“绝对主力”，低碳能源项目的快速上马有望推动

全球发电领域碳排放量维持平稳甚至下降。（信息来源：中国能源网） 

九部门：加快填补风电、光伏等领域发电效率标准和老旧设备淘汰标准空白 

近日工信部等九部门发布《关于统筹节能降碳和回收利用 加快重点领域产品设
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备更新改造的指导意见》。意见指出：完善产品设备能效和淘汰标准。加快填补风电、

光伏等领域发电效率标准和老旧设备淘汰标准空白，为新型产品设备更新改造提供技

术依据。完善产品设备工艺技术、生产制造、检验检测、认证评价等配套标准。拓展

能效标识和节能低碳、资源循环利用等绿色产品认证实施范围。（信息来源：索比光

伏网） 

2023 年中央和地方预算草案：支持可再生能源发展 推动能源结构进一步优化 

受国务院委托，财政部 3 月 5 日提请十四届全国人大一次会议审查《关于 2022

年中央和地方预算执行情况与 2023 年中央和地方预算草案的报告》。报告提出，支

持加快发展方式绿色转型。落实财政支持碳达峰碳中和工作的意见。促进农业绿色发

展，支持农作物秸秆综合利用、地膜科学使用回收。扩大政府绿色采购范围，加大相

关产品采购力度。支持可再生能源发展，推动能源结构进一步优化。（信息来源：北

极星太阳能光伏网） 

国家重点研发计划项目将在甘肃电网示范应用 

3 月 7 日至 8 日，国家重点研发计划“储能与智能电网技术”重点专项“大规模

风电/光伏多时间尺度供电能力预测技术”和“支撑 20%新能源电量占比场景下的电

网智能调度关键技术”项目启动会在甘肃兰州召开。两个项目均由中国电力科学研究

院有限公司牵头，在国网甘肃省电力公司进行示范应用。预计到“十四五”末，甘肃

新能源装机将超过 8000 万千瓦，电力系统“双高”“双峰”特征凸显，对电网安全和

电力保供带来新挑战。两个项目在甘肃示范应用可为国内新能源发展提供典型借鉴和

参考。（信息来源：中国能源网） 

西北 750 千伏主网首用“一键顺控”完成新设备启动 

3 月 7 日，甘肃主电网新建智能变电站 750 千伏熙州变电站，完成 330 千伏送

出工程第一阶段启动，应用“一键顺控”新技术有效缩短启动时间 2-3 小时，仅耗时

10 小时完成两回线路、四条母线启动。这是西北 750 千伏变电站中首例采用程序化

操作代替人工操作的理念，并应用到程序繁琐的新设备启动中。（信息来源：中国能

源网） 

湖北：推动流域综合治理、能源、水利、新基建等投资达到 7000 亿元 

3 月 10 日，湖北人民政府办公厅关于印发《2023 年全省“稳预期、扩内需、促

消费”工作方案》的通知。《方案》指出，加强基建投资。推动流域综合治理、交通、

能源、水利、新基建和市政基础设施投资达到 7000 亿元，加大停车场、充电桩、城

乡流通体系、“一老一小”等消费基础设施投资力度。省级安排专项资金对投资运行

和项目建设成效显著地方予以奖励。积极稳妥推出一批基础设施领域不动产信托基金

（REITs）、政府和社会资本合作（PPP）等项目，对投资额 1 亿元及以上的当年新入

库、落地 PPP 项目，省级给予一次性奖励。（信息来源：北极星输配电网） 

 

5 碳中和动态跟踪 
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5.1 国内碳市场动态 

3 月 6 日-3 月 10 日期间，全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量 20.30 万吨，

总成交额 1150.86 万元。挂牌协议交易周成交量 0.30 万吨，周成交额 16.86 万元，

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 20.00 万吨，周成交额 1134.00 万元。截

至本周，全国碳市场碳排放配额（CEA）累计成交量 2.32 亿吨，累计成交额 106.22

亿元。 

国内碳市场活跃度有所下降。2 月 27 日-3 月 3 日期间共成交配额 51.22 万吨，

较前周下跌 63.04%，总成交金额为 0.30 亿元，较前周下跌 61.18%。深圳、上海、

湖北、福建成交额上升，广东、天津、北京成交价上升，重庆无成交量。 

CCER 成交量较小。CCER 方面本周无新增审定项目、项目备案和减排量备案。

截止到 2023 年 3 月 5 日，累计公示 CCER 审定项目 2871 个，已获批备案项目总数

达到 1315 个，已签发项目总数为 391 个，签发 CCER 量约 7700 万吨。 

图表 28：本周全国碳交易市场成交情况 

 

数据来源：上海环境能源交易所，华福证券研究所 

 

图表 29：上周国内碳交易市场成交量情况 

 
数据来源：广州碳排放权交易所，华福证券研究所 
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图表 30：上周国内碳交易市场情况 

 

数据来源：广州碳排放权交易所，华福证券研究所 

 

图表 31：上周国内碳交易市场 CCER 成交量情况 

 

数据来源：广州碳排放权交易所，华福证券研究所 

 

5.2 国外碳市场动态 

EUA 现货和期货收盘价均上涨。EEX EUA、ICE EUA 现货成交量分别为 38.50

万吨（52.78%）、1273.50 万吨（-5.58%），EEX EUA、ICE EUA 期货成交量分别为

210.70 万吨（10.55%）、103000.00 万吨（10.23%）。EEX EUA、ICE EUA 现货收

盘价分别为 88.90（-5.50%）、88.90（-5.50%）欧元/吨，EEX EUA、ICE EUA 期货

收盘价分别为 92.18（-5.35%）、92.18（-5.35%）欧元/吨。 

图表 32：上周欧盟 EUA 现货和期货成交情况 

 

数据来源：广州碳排放权交易所，华福证券研究所 

 

广东 深圳 天津 北京 上海 湖北 重庆 福建

7.21 4.74 0.00 0.05 0.40 5.70 0.00 1.83

-61.51% 443.90% -100.00% -92.75% 18947.62% 270.14% 0.00% 100.00%

577.21 261.96 0.00 3.71 23.33 270.08 0.00 53.43

-60.26% 468.86% -100.00% -92.59% 19341.67% 269.42% 0.00% 100.00%

80.10 56.57 30.01 75.71 58.33 47.38 29.34 29.26

3.25% 7.10% 0.00% 2.08% 0.99% -0.21% 0.00% 2.92%

2.15 0.69 0.32 0.52 0.53 1.13 0.36 0.22

56.97 16.22 8.08 25.81 14.57 27.59 7.62 4.76累计成交金额（亿元）

总成交额（万元）

总成交额周度变化

成交均价（元/吨）

成交均价周度变化

累计成交量（亿吨）

成交量（万吨）

成交量周度变化

福建 0 15,394,816.00

重庆 0 2,292,727.00

四川 13,892 36,488,352.00

上海 0 173,903,250.00

湖北 0 8,620,036.00

天津 24,586 66,643,862.00

北京 0 48,089,669.00

广东 0 72,559,920.00

深圳 43 28,081,632.00

CCER
CCER成交量（吨） CCER累计成交量（万吨）

ICE EUA期货 103000.00 10.23% 92.18 -5.35%

EEX EUA期货 210.70 10.55% 92.18 -5.35%

ICE EUA现货 1273.50 -5.58% 88.90 -5.50%

EEX EUA现货 38.50 52.78% 88.90 -5.50%

成交量（万吨） 周度变化 收盘价（欧元/吨) 周度变化

上周欧盟EUA现货和期货成交情况
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图表 33：欧盟排放配额(EUA)期货结算价走势 

 

数据来源：Wind，华福证券研究所 

 

6 投资组合及建议 

公用电力：随着稳经济一揽子措施逐步落地，国内经济动能恢复，电力需求有望

回升，全社会用电量有望呈现环比改善态势。为保障电力能源供应，预计火电、核电

出力将环比提高，而风光、水电等出力将维持高位水平。装机数据来看，风光新能源

新增装机规模居前，尤其是光伏装机增幅较大，未来风光新能源业绩有望持续快速增

长。建议关注：1）多数火电企业在 2022 年度实现扭亏为盈，关注风光新能源转型加

速的国电电力、煤电一体化优势显著的内蒙华电，及火电龙头且加快推进新能源转型

的华电国际；2）核电运营商有望迎来量价齐升，关注核电、风光新能源双轮驱动的

中国核电；3）海上风电装机规模快速增长，且施工费用下降及海上风电机组大型化

趋势推进，关注三峡能源、福能股份；4）光伏上游降价趋势开启，运营商有望享受

规模+利润双提升，重点关注分布式光伏运营商芯能科技，建议关注晶科科技、太阳

能、金开新能。 

环保：废弃物资源化带来市场新机会，关注稀土回收产能倍增的华宏科技，有机

糟渣资源化快速放量的路德环境。2022 年以来火电投资明显提速，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，关注华光环能、青达环保、龙源技

术。 

新型电力系统：2022H2 来独立储能项目进入实质化进展的节奏明显加快，相较

于新能源配储，独立储能对部件、系统集成要求更高，重点关注同力日升，关注天能

股份、金盘科技。独立储能亦将带来温控标准提升，重点关注申菱环境。灵活性资源

建设刻不容缓，用户侧将从被动接受者逐步转变为参与者，虚拟电厂关注安科瑞、苏

文电能、恒实科技。 

 

7 风险提示 
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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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