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相关研究报告

《公用环保 202401 第 1期-《“数据要素×”三年行动计划》发

布，政策推进污水处理减污降碳协同增效》 ——2024-01-07

《公用环保2024年 1月投资策略-12月 29日核准4台核电机组，

未来城镇供水价格有望提升》 ——2024-01-03

《公用事业与环保行业 2024 年投资策略-火电盈利模式重塑，关

注核电、水电等现金牛资产》 ——2024-01-02

《公用环保 202312 第 4期-山西电力现货市场正式运行，江苏、

广东 2024 年电力市场年度交易结果梳理》 ——2023-12-24

《公用环保 202312 第 3期-绿证核发启动，各地峰谷电价政策梳

理》 ——2023-12-17

市场回顾：本周沪深300指数下跌1.35%，公用事业指数下跌0.41%，环保

指数下跌0.06%，周相对收益率分别为0.94%和 1.29%。申万31个一级行业

分类板块中，公用事业及环保涨跌幅排名处于第11和第8名。分板块看，

环保板块下跌0.06%；电力板块子板块中，火电下跌0.59%；水电下跌1.18%，

新能源发电上涨1.05%；水务板块下跌0.24%；燃气板块下跌0.51%。

重要事件：1月11日，中共中央、国务院发布《关于全面推进美丽中国建设

的意见》，目标到2027年美丽中国建设成效显著，到2035年美丽中国目标

基本实现，展望本世纪中叶美丽中国全面建成。意见指出，要加快发展方式

绿色转型，积极稳妥推进碳达峰碳中和，统筹推进重点领域绿色低碳发展，

持续深入推进污染防治攻坚等。意见强调，要坚持先立后破，加快规划建设

新型能源体系，确保能源安全。重点控制煤炭等化石能源消费，加强煤炭清

洁高效利用，大力发展非化石能源，加快构建新型电力系统。此外，意见还

从不同角度提出一揽子激励性政策举措。

专题研究：通过回顾2013-2022年公用事业和环保行业中几个重点子板块的

股息率，我们发现，火电板块股息率及现金分红率受煤价涨跌影响波动较大；

水电板块股息率及现金分红率较高且相对稳定；燃气板块营业收入稳定，经

营活动现金流量有所改善，股息率稳步上升、现金分红率稳定。

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、以配售电业务为基础发力综合能源的三峡水

利；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；推荐有资

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。推荐草原生态修复、草种和牧草共同

发展的蒙草生态。

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） （亿元） 2022A 2023E 2022A 2023E

003035.SZ 南网能源 买入 5.15 195 0.15 0.15 34.3 34.3

605090.SH 九丰能源 买入 26.61 167 1.74 2.16 15.3 12.3

603105.SH 芯能科技 买入 11.34 57 0.38 0.48 29.8 23.6

600116.SH 三峡水利 买入 7.47 143 0.25 0.31 29.9 24.1

600821.SH 金开新能 买入 5.95 119 0.37 0.48 16.1 12.4

000883.SZ 湖北能源 买入 4.40 287 0.18 0.33 24.4 13.3

000539.SZ 粤电力 A 买入 5.13 269 -0.57 0.47 -9.0 10.9

600995.SH 南网储能 买入 9.27 296 0.52 0.35 17.8 26.5

601985.SH 中国核电 买入 7.97 1,505 0.48 0.56 16.6 14.2

600905.SH 三峡能源 买入 4.36 1,248 0.25 0.25 17.4 17.4

001289.SZ 龙源电力 买入 19.04 1,596 0.61 0.89 31.2 21.4

300355.SZ 蒙草生态 买入 3.68 59 0.12 0.25 30.7 14.7

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 1.35%，公用事业指数下跌 0.41%，环保指数下跌 0.06%，

周相对收益率分别为 0.94%和 1.29%。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 11 和第 8 名。

分板块看，环保板块下跌 0.06%；电力板块子板块中，火电下跌 0.59%；水电下跌

1.18%，新能源发电上涨 1.05%，本周爱康科技涨幅 27.32%，公司提前完成赣州爱

康光电 G2 电池生产车间建设，第一条 600MW HJT（异质结）电池产线顺利上线；

水务板块下跌 0.24%；燃气板块下跌 0.51%。

（二）重要政策及事件

1、中共中央、国务院发布《关于全面推进美丽中国建设的意见》

1 月 11 日，中共中央、国务院发布《关于全面推进美丽中国建设的意见》。1）

目标：到 2027 年美丽中国建设成效显著，到 2035 年美丽中国目标基本实现，展

望本世纪中叶美丽中国全面建成。2）任务：要加快发展方式绿色转型，积极稳妥

推进碳达峰碳中和，统筹推进重点领域绿色低碳发展，持续深入推进污染防治攻

坚等。意见强调，要坚持先立后破，加快规划建设新型能源体系，确保能源安全。

重点控制煤炭等化石能源消费，加强煤炭清洁高效利用，大力发展非化石能源，

加快构建新型电力系统。3）激励：意见从不同角度提出一揽子激励性政策举措，

如把碳排放权、用能权、用水权、排污权等纳入要素市场化配置改革总盘子等。

表1：中共中央、国务院发布的《关于全面推进美丽中国建设的意见》的重点内容

重点主题 具体内容

重点目标

一是到 2027 年，绿色低碳发展深入推进，主要污染物排放总量持续减少，生态环境质量持续提升，国土空间开

发保护格局得到优化，生态系统服务功能不断增强，城乡人居环境明显改善，国家生态安全有效保障，生态环境

治理体系更加健全，形成一批实践样板，美丽中国建设成效显著。

二是到 2035 年，广泛形成绿色生产生活方式，碳排放达峰后稳中有降，生态环境根本好转，国土空间开发保护

新格局全面形成，生态系统多样性稳定性持续性显著提升，国家生态安全更加稳固，生态环境治理体系和治理能

力现代化基本实现，美丽中国目标基本实现。

三是展望本世纪中叶，生态文明全面提升，绿色发展方式和生活方式全面形成，重点领域实现深度脱碳，生态环

境健康优美，生态环境治理体系和治理能力现代化全面实现，美丽中国全面建成。

重点任务

一是加快发展方式绿色转型。优化国土空间开发保护格局，完善全域覆盖的生态环境分区管控体系。有计划分步

骤实施碳达峰行动，开展减污降碳协同创新试点，积极稳妥推进碳达峰碳中和。统筹推进重点领域绿色低碳发展。

二是持续深入推进污染防治攻坚。持续深入打好蓝天保卫战，以细颗粒物控制为主线，大力推进多污染物协同减

排。持续深入打好碧水保卫战，统筹水资源、水环境、水生态治理，持续推进重点海域综合治理，建设美丽河湖、

美丽海湾。持续深入打好净土保卫战，深入打好农业农村污染治理攻坚战。强化固体废物和新污染物治理。

三是提升生态系统多样性稳定性持续性。全面推进以国家公园为主体的自然保护地体系建设，加强生态保护修复

监管制度建设。实施山水林田湖草沙一体化保护和系统治理，推行草原森林河流湖泊湿地休养生息。实施生物多

样性保护重大工程。

四是守牢美丽中国建设安全底线。健全国家生态安全法治体系、战略体系、政策体系、应对管理体系。确保核与

辐射安全，加强生物安全管理，大力提升适应气候变化能力，有效应对气候变化不利影响和风险。

五是打造美丽中国建设示范样板。建设美丽中国先行区。推进以绿色低碳、环境优美、生态宜居、安全健康、智

慧高效为导向的美丽城市建设。统筹推动乡村生态振兴和农村人居环境整治，建设美丽乡村。

六是开展美丽中国建设全民行动。倡导简约适度、绿色低碳、文明健康的生活方式和消费模式。持续开展“美丽

中国，我是行动者”系列活动。

七是健全美丽中国建设保障体系。强化激励政策，加强财税、金融、价格等支持。加强科技支撑，实施生态环境

科技创新重大行动。加快实施减污降碳协同、生态保护修复等重大工程。

激励政策

一是改革创新方面，推行重点行业企业污水治理与排放水平绩效分级。加快构建环保信用监管体系。完善以农业

绿色发展为导向的经济激励政策，支持化肥农药减量增效和整县推进畜禽粪污收集处理利用。

二是市场机制方面，把碳排放权、用能权、用水权、排污权等纳入要素市场化配置改革总盘子。综合考虑企业能

耗、环保绩效水平，完善高耗能行业阶梯电价制度。健全生态产品价值实现机制。

三是公众参与方面，探索建立“碳普惠”等公众参与机制。鼓励园区、企业、社区、学校等基层单位开展绿色、

清洁、零碳引领行动。

四是科技支撑方面。创新生态环境科技体制机制，构建市场导向的绿色技术创新体系。建设生态环境领域大科学

装置和重点实验室、工程技术中心、科学观测研究站等创新平台。

资料来源：证监会，国信证券经济研究所整理
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2、生态环境部签署备忘录加大对内蒙古环保项目支持力度

1 月 10 日，生态环境部与内蒙古自治区人民政府在北京签署了一份具有里程碑意

义的文件——《建设亮丽内蒙古 筑牢我国北方重要生态安全屏障合作框架协议补

充事项备忘录》。备忘录以“建设亮丽内蒙古”为核心理念，旨在充分挖掘和利

用内蒙古自治区丰富的自然资源优势，同时严格遵循绿色发展理念，加强生态保

护修复，提升生态系统质量和稳定性。此举标志着双方将进一步深化协作，通过

强化生态环境保护政策、项目和技术等多元支持手段，共同推进我国北方地区重

要生态安全屏障的构建，并助力内蒙古自治区实现高质量发展的战略目标。

（三）专题研究

2023 年 12 月 15 日，证监会发布《上市公司监管指引第 3 号—上市公司现金分红

（2023 年修订）》（简称《现金分红指引》）、《关于修改〈上市公司章程指引〉

的决定》（简称《章程指引》），自公布之日起施行。这将有助于推动上市公司

增强投资者回报，优化分红方式，提高分红水平，同时约束异常分红，促进上市

公司整体分红水平稳中有升。

表2：《现金分红指引》及《章程指引》修改内容

政策简称 重点内容

《现金分红指引》

进一步明确鼓励现金分红导向，推动提高分红水平。对不分红的公司加强披露要求等制度约束督促分

红。对财务投资较多但分红水平偏低的公司进行重点监管关注，督促提高分红水平，专注主业。

简化中期分红程序，推动进一步优化分红方式和节奏。鼓励公司在条件允许的情况下增加分红频次，

结合监管实践，允许上市公司在召开年度股东大会审议年度利润分配方案时，在一定额度内审议批准

下一年中期现金分红条件和上限，便利公司进一步提升分红频次，让投资者更好规划资金安排，更早

分享企业成长红利。

加强对异常高比例分红企业的约束，引导合理分红。强调上市公司制定现金分红政策时，应综合考虑

自身盈利水平、资金支出安排和债务偿还能力，兼顾投资者回报和公司发展。对资产负债率较高且经

营活动现金流量不佳，存在大比例现金分红情形的公司保持重点关注，防止对企业生产经营、偿债能

力产生不利影响。

《章程指引》

鼓励上市公司增加现金分红频次，引导形成中期分红习惯，稳定投资者分红预期。同时，增加对中期

分红的完成时限要求。

督促公司在章程中细化分红政策，明确现金分红的目标，更好稳定投资者预期。同时，引导公司在章

程中制定分红约束条款，防范企业在利润不真实等情形下实施分红。

资料来源：证监会，国信证券经济研究所整理

全球降息预期背景下，具备现金流充沛、盈利能力稳定、高分红和高股息特点的

板块的投资价值将进一步凸显。通过回顾 2013-2022年公用事业行业中火电、水电、

燃气和环保行业中水务这四个重点子板块的股息率和现金分红率，我们发现：

火电、水电和燃气板块近十年现金分红率均值排名靠前。火电板块股息率及现金

分红率均不稳定，主要系火电成本中燃料成本占比较高，受到煤价波动影响，利

润波动较大。水电板块股息率及现金分红率较高且相对稳定，主要因水电成本中

折旧费及各项财政规费占比较高，水电站建成投产后形成长期稳定的现金流，能

维持高水平分红比率。

燃气板块近些年股息率稳步上升、现金分红率稳定。2017 年-2022 年，燃气行业

股息率由 0.60%提高至 2.14%。2013-2022 年，燃气行业现金分红率均值 39.93%，

超沪深 300 指数 15.47pct。其中，2018-2022 年表现排名靠前的个股中，百川能

源/蓝天燃气/陕天然气股息率均值分别为 6.36%/5.78%/3.93%，现金分红率均值

分别为 67.27%/64.51%/54.66%。
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表3：公用环保行业重点子板块 2013-2022 年现金分红率和股息率表现
现金分红率

板块 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 平均

火电 36.34% 41.08% 41.01% 39.84% 54.50% 52.21% 45.86% 41.62% 1143.22% 79.71% 157.54%

水电 43.33% 43.30% 60.83% 62.13% 57.20% 54.51% 57.80% 53.71% 65.56% 72.87% 57.12%

燃气 35.46% 39.55% 43.56% 33.63% 44.80% 42.46% 48.11% 39.78% 35.66% 36.29% 39.93%

水务 36.95% 38.92% 35.52% 36.76% 34.69% 38.12% 35.97% 35.98% 34.73% 34.95% 36.26%

环保 31.00% 30.81% 28.25% 28.44% 26.89% 29.23% 30.94% 30.43% 28.65% 34.01% 29.86%

沪深 300 23.08% 23.19% 23.32% 24.34% 25.15% 24.67% 24.70% 26.01% 25.47% 24.67% 24.46%

股息率

板块 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 平均

水电 3.32% 1.66% 1.82% 2.69% 3.06% 3.56% 3.20% 3.11% 2.82% 3.22% 2.84%

火电 2.39% 2.43% 2.69% 3.94% 2.83% 1.85% 2.22% 2.66% 2.50% 0.81% 2.43%

水务 1.21% 0.89% 0.68% 0.93% 0.96% 1.82% 1.70% 1.84% 1.52% 2.19% 1.37%

燃气 1.14% 0.65% 0.94% 0.76% 0.60% 1.57% 1.33% 1.54% 1.61% 2.14% 1.23%

环保 0.73% 0.61% 0.42% 0.58% 0.63% 1.33% 1.18% 1.14% 1.09% 1.51% 0.92%

资料来源：ifind，国信证券经济研究所整理

表4：燃气板块 2018-2022 年股息率均值排名前十公司

证券简称
分红率 股息率

2018 2019 2020 2021 2022 平均值 2018 2019 2020 2021 2022 平均值

百川能源 51.08% 82.03% 88.63% 63.22% 51.41% 67.27% 4.22% 6.25% 6.51% 7.78% 7.03% 6.36%

蓝天燃气 53.58% 60.93% 69.51% 54.97% 83.55% 64.51% - - - 3.46% 8.10% 5.78%

陕天然气 27.84% 49.76% 62.38% 79.20% 54.13% 54.66% 1.35% 2.79% 3.09% 4.07% 8.32% 3.93%

东方环宇 59.65% 63.58% 108.70% 97.24% 96.70% 85.17% 1.30% 2.25% 3.68% 5.41% 5.08% 3.54%

佛燃能源 66.03% 67.56% 71.11% 71.52% 65.56% 68.36% 2.55% 3.24% 3.32% 4.02% 3.75% 3.38%

新天然气 47.82% 42.42% 52.25% 22.60% 27.46% 38.51% 3.28% 2.88% 2.54% 2.23% 2.76% 2.74%

洪通燃气 0.00% 0.00% 77.60% 51.98% 35.21% 32.96% - - 2.38% 2.97% 1.81% 2.38%

成都燃气 0.00% 48.17% 53.13% 54.56% 54.25% 42.02% - 1.26% 1.98% 2.89% 3.28% 2.35%

新奥股份 19.25% 21.11% 25.65% 21.29% 26.99% 22.86% 2.11% 1.97% 1.40% 1.67% 3.17% 2.07%

资料来源：ifind，国信证券经济研究所整理

2018-2022 年，燃气板块现金分红率表现优于市场大盘，但市盈率持续走低。其

中，东方环宇 2018-2022 年现金分红率从 59.65%增加到 96.70%，PE（TTM）从 45.95

倍降低到19.04倍；佛燃能源2018年-2022年现金分红率稳定在65%以上，PE（TTM）

从 25.90 倍降低到 17.43 倍。近年来燃气行业估值下行主要系宏观经济形势影响、

疫情封控下工程进度放缓、下游需求释放受阻、企业增收不增利等多重因素影响。

2018 年以来，燃气行业整体营业收入稳定，经营活动现金净流量有所改善。以佛

燃能源为例，2018-2022 年佛燃能源营业收入快速增长，从 50.94 亿元增加到

189.24 亿元（+271.46%），经营活动产生现金流量净额从 6.31 亿元增加到 12.86

亿元（+103.65%）。以新天然气为例，2018-2022 年新天然气营业收入从 16.32

亿元增加到 34.16 亿元（+109.35%） ，经营活动产生现金流量净额从 6.84 亿元

增加到 18.37 亿元（+168.51%）。

图1：2018-2022 年燃气行业与沪深 300 现金分红率对比 图2：燃气行业 PE（TTM）

资料来源：ifind，国信证券经济研究所整理 资料来源：ifind，国信证券经济研究所整理
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多地开启天然气上下游价格联动机制，顺价机制完善利于燃气企业利润修复。

2021 年 5 月，国家发改委颁布《“十四五”时期深化价格机制改革行动方案》，

提出天然气价格按照“管住中间、放开两头”的改革方向，稳步推进天然气门站

价格市场化改革，完善终端销售价格与采购成本联动机制。2023 年 2 月，国家发

改委颁布《关于提供天然气上下游价格联动机制有关情况的函》，要求各地就建

立健全天然气上下游价格联动机制提出具体意见建议，利于燃气公司增加利润。

图3：2018 年-2023Q3 燃气行业营业收入（亿元） 图4：2018年-2023Q3燃气行业经营活动现金流量净额（百万元）

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

（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、以配售电业务为基础发力综合能源的三峡水利；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；推荐有资金成本、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。推荐草原生态修复、草种和牧草

共同发展的蒙草生态。

二、板块表现

（一）板块表现

本周沪深 300 指数下跌 1.35%，公用事业指数下跌 0.41%，环保指数下跌 0.06%，

周相对收益率分别为 0.94%和 1.29%。申万 31 个一级行业分类板块中，公用事业

及环保涨跌幅排名处于第 11 和第 8 名。
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图5：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 0.06%；电力板块子板块中，火电下跌 0.59%；水电下跌

1.18%，新能源发电上涨 1.05%；水务板块下跌 0.24%；燃气板块下跌 0.51%。

图6：公用事业细分子版块涨跌情况

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下跌，申万三级行业中 65 家环保公司有 27 家上涨，

34 家下跌，4家横盘。涨幅前三名是绿茵生态（5.90%）、启迪环境（5.57%）、

久吾高科（5.11%）。
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图7：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（6.61%）、东江环保（2.27%）、绿

色动力环保（1.28%）。

图8：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 11 家上涨，15 家

下跌，2 家横盘。涨幅前三名是华银电力（13.02%）、长源电力（7.73%）、华电

B 股（1.59%）。
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图9：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 3 家上涨，20 家

下跌，0 家横盘。涨幅前三名是韶能股份（0.23%）、湖北能源（0.23%）、黔源

电力（0.21%）。

本周 A 股新能源发电行业股票多数上涨，申万指数中 25 家新能源发电公司有 16

家上涨，7家下跌，2家横盘。涨幅前三名是爱康科技（27.32%）、聆达股份（12.74%）、

凌云 B 股（4.74%）。

图10：A 股水电行业各公司表现 图11：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下跌，申万指数中 18 家环保公司有 5 家上涨，11 家

下跌，2 家横盘。涨幅前三名是协鑫新能源（10.26%）、中国电力（2.77%）、中

广核电力（2.36%）。



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

12

图12：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 11 家上涨，10

家下跌，2 家横盘。涨幅前三名是深水海纳（5.11%）、国中水务（2.68%）、联

泰环保（1.57%）。

本周港股水务行业股票多数上涨，申万港股二级行业中 4家环保公司有 3 家上涨，

1 家下跌，0家横盘。涨幅前三名是北控水务集团（7.89%）、粤海投资（3.16%）、

天津创业环保股份（2.23%）。

图13：A 股水务行业各公司表现 图14：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。涨幅前三名是新奥股份（4.22%）、大众公用（0.67%）、国

新能源（0.51%）。

本周港股燃气行业股票多数下跌，申万港股二级行业中13家环保公司有2家上涨，

11 家下跌，0家横盘。涨幅前三名是中国港能（2.38%）、北京控股（1.23%）、

香港中华煤气（-0.17%）。
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图15：A 股燃气行业各公司表现 图16：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 股电力工程行业股票多数下跌，7家电力工程公司 3家上涨，4 家下跌，0

家横盘。涨幅前三名是苏文电能（7.07%）、杭州柯林（3.21%）、永福股份（0.71%）。

图17：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

（一）电力行业

1.发电量

电力生产增速加快。2023 年 11 月份，发电量 7310 亿千瓦时，同比增长 8.4%，增

速比 10 月份加快 3.2 个百分点，日均发电 243.7 亿千瓦时。

分品种看，2023 年 11 月份，火电、太阳能发电增速加快，水电增速回落，风电

由降转增，核电降幅扩大。其中，火电增长 6.3%，增速比 10 月份加快 2.3 个百

分点；水电增长 5.4%，增速比 10 月份回落 16.4 个百分点；核电下降 2.4%，降幅

比 10 月份扩大 2.2 个百分点；风电增长 26.6%，10 月份为下降 13.1%；太阳能发
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电增长 35.4%，增速比 10 月份加快 20.1 个百分点。

2023 年 1-11 月份，全国绝对发电量 80732 亿千瓦时，同比增长 4.8%。分品种看，

1-11 月份，火力绝对发电能量为 56178 亿千瓦时，同比增长 5.7%；水电量 10636

亿千瓦时，同比下降 6.2%；风力发电量 7252 亿千瓦时，同比增长 12.5%；核电量

3952 亿千瓦时，同比增长 4.5%；太阳能发电量 2714 亿千瓦时，同比增长 16.8%。

图18：累计发电量情况（单位：亿千瓦时） 图19：截至 2023 年 1-11 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20：累计火力发电量情况（单位：亿千瓦时） 图21：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22：累计核能发电量情况（单位：亿千瓦时） 图23：累计风力发电量情况（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



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

15

图24：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

2023 年 11 月份，全社会用电量 7630 亿千瓦时，同比增长 11.6%。分产业看，第

一产业用电量 96 亿千瓦时，同比增长 12.2%；第二产业用电量 5277 亿千瓦时，

同比增长 9.8%；第三产业用电量 1321 亿千瓦时，同比增长 20.9%；城乡居民生活

用电量 936 亿千瓦时，同比增长 10.0%。

2023 年 1-11 月，全社会用电量累计 83678 亿千瓦时，同比增长 6.3%。分产业看，

第一产业用电量 1173 亿千瓦时，同比增长 11.5%；第二产业用电量 55179 亿千瓦

时，同比增长 6.1%；第三产业用电量 15120 亿千瓦时，同比增长 11.3%；城乡居

民生活用电量 12206 亿千瓦时，同比增长 1.1%。

图25：用电量月度情况（单位：亿千瓦时） 图26：截至 2023 年 11月份我国用电量分类占比

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27：第一产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图28：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29：第三产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图30：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 1-11 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 51025.9 亿千

瓦时，同比增长 7.3%，占全社会用电量比重为 61%，同比提高 0.46 个百分点。省

内交易电量合计为 40599.4 亿千瓦时，其中电力直接交易 38761.9 亿千瓦时（含

绿电交易 494.3 亿千瓦时、电网代理购电 7785.6 亿千瓦时）、发电权交易 1713.2

亿千瓦时、其他交易 124.3 亿千瓦时。省间交易电量合计为 10426.5 亿千瓦时，

其中省间电力直接交易 1161.1 亿千瓦时、省间外送交易 9158.4 亿千瓦时、发电

权交易 107 亿千瓦时。

2023 年 11 月，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量 4674.1 亿千瓦时，同

比增长 6.9%。省内交易电量合计为 3720.6 亿千瓦时，其中电力直接交易 3489.3

亿千瓦时（含绿电交易 44.1 亿千瓦时、电网代理购电 558.1 亿千瓦时）、发电权

交易 219.3 亿千瓦时、其他交易 12.1 亿千瓦时。省间交易电量合计为 953.4 亿千

瓦时，其中省间电力直接交易 103.2 亿千瓦时、省间外送交易 839.1 亿千瓦时、

发电权交易 11.2 亿千瓦时。

2023 年 1-11 月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 39923.1 亿千瓦

时，同比增长 6.1%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为

38761.9 亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 1161.1 亿千瓦时。

2023 年 11 月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3592.5 亿千瓦时，

同比增长 6.3%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 3489.3

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 103.2 亿千瓦时。
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图31：省内交易电量情况 图32：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 1-11 月，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

39872.9 亿千瓦时，同比增长 5.5%，占该区域全社会用电量的比重为 60.5%，其

中北京电力交易中心组织完成省间交易电量合计为 9773.6 亿千瓦时，同比增长

13.2%；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 8461.5 亿千瓦

时，同比增长 10.5%，占该区域全社会用电量的比重为 58.8%，其中广州电力交易

中心组织完成省间交易电量合计为 652.9 亿千瓦时，同比下降 7.9%；内蒙古电力

交易中心累计组织完成市场交易电量 2691.5 亿千瓦时，同比增长 26.6%，占该区

域全社会用电量的比重为 78.4%。

2023 年 1-11 月，国家电网区域中长期电力直接交易电量合计为 30356.6 亿千瓦

时，同比增长 4.3%；南方电网区域中长期电力直接交易电量合计为 7378.4 亿千

瓦时，同比增长 10.9%；蒙西电网区域中长期电力直接交易电量合计为 2188.1 亿

千瓦时，同比增长 18%。

4.发电设备

截至 2023 年 11 月底，全国累计发电装机容量约 28.5 亿千瓦，同比增长 13.6%。

其中，太阳能发电装机容量约 5.6 亿千瓦，同比增长 49.9%；风电装机容量约 4.1

亿千瓦，同比增长 17.6%。

2023 年 1-11 月份，全国基建新增发电生产能力 12254 万千瓦，比上年同期多投

产 2050 万千瓦。其中，水电 1938 万千瓦、火电 3993 万千瓦、核电 340 万千瓦、

风电 2470 万千瓦、太阳能发电 3483 万千瓦。

图33：全部发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图34：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35：水电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图36：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37：风电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图38：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39：火电发电设备平均利用小时 图40：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

2023 年 1-11 月份，全国发电设备累计平均利用 3282 小时，比上年同期减少 94

小时。其中，水电 2927 小时，比上年同期减少 292 小时；太阳能发电 1218 小时，

比上年同期减少 42 小时；核电 7001 小时，比上年同期增加 101 小时；火电 4040

小时，比上年同期增加 61 小时；风电 2029 小时，比上年同期增加 21 小时。

5.发电企业电源工程投资

2023 年 1-11 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 7713 亿元，同比增长
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39.6%。其中，太阳能发电 3209 亿元，同比增长 60.5%；核电 774 亿元，同比增

长 45.3%；风电 2020 亿元，同比增长 33.7%。电网工程完成投资 4458 亿元，同比

增长 5.9%。

图41：火电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图42：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43：核电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图44：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

本周全国碳市场综合价格行情为：最高价 73.52 元/吨，最低价 71.00 元/吨，收

盘价较上周五下跌 1.39%。

本周挂牌协议交易成交量 83,702 吨，成交额 6,274,386.32 元；大宗协议交易成

交量 200,000 吨，成交额 15,600,000.00 元。

本周全国碳排放配额总成交量 283,702 吨，总成交额 21,874,386.32 元。

截至本周，全国碳市场碳排放配额累计成交量 443,088,285 吨，累计成交额

25,019,854,295.10 元。
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图45：全国碳市场价格走势图（单位：元/吨） 图46：全国碳市场交易额度（单位：万元）

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5：各地交易所碳排放配额成交数据（2024.1.08-1.12）

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） 1,217 0 0 24,857 0 23,306 13,038 200,149

较上周变动 1117.00% - - 8.18% -100.00% 2230.60% - 258.86%

合计成交额（元） 63,479 0 0 1,619,266 0 909,839 638,140 5,676,367

较上周变动 1013.27% - - 8.73% -100.00% - - 280.72%

成交均价（元/吨） 52.16 - - 65 - 39 49 28

较上周变动 -8.52% -- - 0.51% - - - 6.09%

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，1 月 8 日-1 月 12 日欧盟碳排放配额（EUA）期货成交

12194.10 万吨 CO2e，较前一周下降 4.44%。平均结算价格为 66.54 欧元/CO2e，

较前一周下降 8.77%。根据欧洲能源交易所数据，1月 8日-1 月 12 日欧盟碳排放

配额（EUA）现货成交 77.10 万吨 CO2e，较前一周上涨 88.97%。平均结算价格 55.53

欧元/CO2e，较前一周下降 30.53%。

图47：欧洲气候交易所碳配额期货（万吨 CO2e） 图48：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
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图49：欧洲气候交易所碳排放配额期货历史交易价格

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较上周下降。环渤海动力煤 1 月 10 日的价格为 731

元/吨，较上周持平；郑州商品交易所动力煤期货主力合约价格 12 月 30 日报价

921 元/吨。

图50：环渤海动力煤平均价格指数 图51：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 价格较上周下降，1 月 12 日价格为 5330 元/吨，较上周下降 569 元

/吨。
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图52：LNG 价格有所下降（元/吨） 图53：LNG 价格（元/吨）

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、环保

（1）生态环境部签署备忘录加大对内蒙古环保项目支持力度

1 月 10 日，生态环境部与内蒙古自治区人民政府在北京签署了一份具有里程碑意

义的文件——《建设亮丽内蒙古 筑牢我国北方重要生态安全屏障合作框架协议补

充事项备忘录》。备忘录以“建设亮丽内蒙古”为核心理念，旨在充分挖掘和利

用内蒙古自治区丰富的自然资源优势，同时严格遵循绿色发展理念，加强生态保

护修复，提升生态系统质量和稳定性。此举标志着双方将进一步深化协作，通过

强化生态环境保护政策、项目和技术等多元支持手段，共同推进我国北方地区重

要生态安全屏障的构建，并助力内蒙古自治区实现高质量发展的战略目标。

2、电力

（1）中共中央、国务院发布《关于全面推进美丽中国建设的意见》

1 月 11 日，中共中央、国务院发布《关于全面推进美丽中国建设的意见》。意见

指出，要加快发展方式绿色转型，积极稳妥推进碳达峰碳中和，统筹推进重点领

域绿色低碳发展，持续深入推进污染防治攻坚。意见强调，要坚持先立后破，加

快规划建设新型能源体系，确保能源安全。重点控制煤炭等化石能源消费，加强

煤炭清洁高效利用，大力发展非化石能源，加快构建新型电力系统。

（2）云南省：公示集中共享新型储能试点示范项目，合计规模达 3.1GW/7.7GWh

1 月 8 日，云南省能源局公示云南集中共享新型储能试点示范项目。本次共公示

19 个项目，合计规模达 3.1GW/7.7GWh。本次公示项目，技术路线包括磷酸铁锂技

术、先进绝热式压缩空气储能技术、全钒液流电池技术。在公示项目中，国家能

源集团旗下项目有 3 个，中核集团旗下项目有 3个，南方电网旗下项目有 2 个，

三峡集团旗下项目有 1个。

（3）国家能源局：鼓励条件适宜地区结合充电设施建设分布式风光发电，形成

绿色充电一体化系统
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1 月 9 日，国家能源局发布《关于组织开展“充电基础设施建设应用示范县和示

范乡镇”申报工作的通知》，通知指出，鼓励有条件的地区出台农村地区公共充

电设施建设运营专项支持政策，加大用地保障，加大配套电网改造升级力度。鼓

励条件适宜地区结合充电设施建设分布式光伏、分散式风电等，形成绿色充电一

体化系统。鼓励开展车网互动等新技术应用。结合农村地区充电设施环境、运行

维护要求等，完善充电设施运维体系。

（4）浙江省：调整工商业峰谷分时电价政策

1 月 10 日，浙江发改委发布了公开征求《关于调整工商业峰谷分时电价政策有关

事项的通知（征求意见稿）》意见的通知。其中提出，统一大工业电价用户和一

般工商业电价用户峰谷时段。本次调整，浙江春秋季（2-6 月，9-11 月）、冬夏

季（1 月、7 月、8月、12 月）午间 2 小时低谷时段；并试行重大节假日深谷电价，

春节、劳动节、国庆节 10:00-14:00 设置为深谷时段。

（5）湖北省：碳排放权交易管理暂行办法将于 3 月 1 日执行

1 月 12 日，湖北省碳排放权交易管理暂行办法公示，自 2024 年 3 月 1日起执行。

公告指出，本省行政区域内年温室气体排放达到 1.3 万吨二氧化碳当量的工业企

业，应当列入本省重点排放单位名录，并实行碳排放配额管理。工业企业连续二

年温室气体排放低于 1.3 万吨二氧化碳当量的，非工业企业连续二年温室气体排

放低于纳入标准的，以及因停业、关闭或者其他原因不从事生产经营活动而不再

排放温室气体的，将相关温室气体排放单位从本省重点排放单位名录中移出。

（二）公司公告

1、环保

【浙富控股-项目中标】：1月 8日公司发布公告，公司收到项目采购代理机构新

疆特变电工工程项目管理有限公司的《成交通知书》，通知确定公司为几内亚阿

玛利亚水电站水轮发电机组及其附属设备采购项目的中标单位。标的物为几内亚

阿玛利亚水电站 3 台套单机容量 100MW 轴流转浆式水轮发电机组及其附属设

备，成交金额人民币 2.23 亿元。

【伟明环保-股票回购】：1月 8日公司发布公告，公司拟使用自有资金以集中竞

价交易的方式回购公司股份，拟用于转换公司可转债。回购股份资金总额不低于

人民币 9,000 万元（含）且不超过人民币 1.80 亿元。

【高能环境-对外投资】：1月 9日公司发布公告，公司拟以债转股的方式对全资

子公司江西鑫科环保高新技术有限公司增资 5 亿元，本次增资完成后，江西鑫科

的注册资本由 5 亿元变更为 10 亿元。

2、电力

【中国广核-经营公告】：1 月 8 日公司发布公告，2023 年 1 月至 12 月份，本

公司及其子公司运营管理的核电机组总发电量约为 2282.90 亿千瓦时，较去年同

期上升 8.03%。总上网电量约为 2141.46 亿千瓦时，较去年同期上升 7.95%。

【陕西能源-经营公告】：1 月 9 日公司发布公告，公司第四季度发电量共 115.25

亿千瓦时，同比下降 11.22%；上网电量共 107.75 亿千瓦时，同比下降 11.5%。2023

年年度累计发电量 443 亿千瓦时，同比下降 3.8%；上网电量 414.41 亿千瓦时，

同比下降 3.87%。

【川投能源-经营公告】：1 月 9 日公司发布公告，2023 年全年公司实现营业总收
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入 14.86 亿元，同比增加 4.61%；2023 年全年公司实现利润总额 45.71 亿元，同

比增加 26.48%。2023 年 1-12 月，公司控股企业累计完成发电量 52.31 亿千瓦时，

同比上年增长 9.37%；上网电量 51.44 亿千瓦时，同比上年增长 9.40%；企业平均

上网电价 0.216 元／千瓦时，与上年同期相比增加 2.37%。

【桂冠电力-经营公告】：1 月 9 日公司发布公告，公司直属及控股公司电厂 2023

年年度累计完成发电量 285.07 亿千瓦时，同比减少 31.37%。其中：水电 211.01

亿千瓦时，同比减少 41.50%；火电 50.13 亿千瓦时，同比增长 44.88%；风电 18.41

亿千瓦时，同比增长 2.22%；光伏 5.52 亿千瓦时，同比增长 169.27%。

【湖北能源-经营公告】：1 月 10 日公司发布公告，2023 年 12 月份公司完成发电

量 35.64 亿千瓦时，同比增加 39.98%。其中水电发电量同比增加 341.12%，火电

发电量同比增加 7.00%，新能源发电量同比增加 60.34%。公司本年累计完成发电

量 357.45 亿千瓦时，同比增加 4.60%。其中水电发电量同比增加 10.80%，火电发

电量同比减少 2.62%，新能源发电量同比增加 27.45%。

【川投能源-债券赎回】：1 月 10 日公司发布公告，2023 年 12 月 10 日至 2023

年 12 月 29 日期间，公司股票已连续十五个交易日的收盘价不低于“川投转债”

当期转股价格 8.4 元/股的 130%，已经触发“川投转债”的有条件赎回条款，公

司实施“川投转债”赎回。当期应计利息为 0.405 元/张，赎回价格为 100.405

元/张，赎回款发放日为 2024 年 2 月 1 日。

【新筑股份-项目中标】：1 月 10 日公司发布公告，公司控股子公司四川晟天新

能源发展有限公司位列新龙县色戈 20 万千瓦供电保障光伏储能项目和乡城正斗

40 万千瓦“1+N”光伏项目（Ⅰ标）优选结果的第一名。公示期为 2024 年 1 月

10 日至 2024 年 1 月 12 日，公示期内无异议的，晟天新能源将成为上述光伏

项目的预中选企业。

【浙江新能-经营公告】：1 月 11 日公司发布公告，2023 年第四季度公司直属及

控股发电企业累计完成发电量 19.82 亿千瓦时，较上年同期增长 10.48%。2023

年度公司直属及控股发电企业累计完成发电量 84.32 亿千瓦时，较上年同期下降

0.58%。其中水电完成发电量 23.46 亿千瓦时，较上年同期下降 21.17%；光伏完

成发电量 29.74 亿千瓦时，较上年同期增长 11.22%；风电完成发电量 31.12 亿千

瓦时，较上年同期增长 9.93%（陆上风电完成发电量 16.02 亿千瓦时，较上年同

期增长 20.45%；海上风电完成发电量 15.1 亿千瓦时，较上年同期增长 0.6%）。

【三峡水利-经营公告】：1月 11 日公司发布公告，截至 2023 年 12 月 31 日，公

司下属及控股公司水电站累计完成发电量 25.1855 亿千瓦时，同比增长 24.10%；

其中重庆地区 24.8767 亿千瓦时，同比增长 25.27%；芒牙河二级电站所处云南地

区 0.3088 亿千瓦时，同比减少 29.17%。公司下属及控股公司水电站累计完成上

网电量 24.9042 亿千瓦时，同比增长 24.08%；重庆地区 24.5973 亿千瓦时，同比

增长 25.26%；云南地区 0.3069 亿千瓦时，同比减少 29.24%。

【湖南发展-关联交易】：1 月 11 日公司发布公告，公司以自有资金 3.74 亿元收

购控股股东湖南湘投控股集团有限公司所持湖南芷江蟒塘溪水利水电开发有限责

任公司 46%股权。收购完成后，公司所持蟒电公司股权比例将由 50.18%增至

96.18%。

【粤水电-协议签订】：1 月 11 日公司发布公告，广东水电二局股份有限公司与

黑龙江省七台河市勃利县人民政府签订《勃利县 400MW 风力发电项目投资框架协

议》。公司拟在勃利县境内开发装机规模 400MW 风力发电项目，估算总投资约 20

亿元。



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

25

【龙源电力-经营公告】：1 月 12 日公司发布公告，2023 年 12 月，公司按合并报

表口径完成发电量 77.41 亿千瓦时，同比增长 10.13%。其中，风电发电量增长

5.47%，火电发电量下降 0.68%，其他可再生能源发电量增长 279.00%。截至 2023

年 12 月 31日，本公司 2023年累计完成发电量 762.26 千亿瓦时，同比增长 7.92%。

其中，风电发电量增长 5.22%，火电发电量下降 2.39%，其他可再生能源发电量增

长 159.83%。

【福能股份-经营公告】：1 月 12 日公司发布公告，2023 年第四季度，公司各运

行电厂按合并报表口径完成发电量 66.30 亿千瓦时，同比下降 10.20%；完成上网

电量 63.09 亿千瓦时，同比下降 10.55%；完成供热量 275.43 万吨，同比增长

15.00%。2023 年全年，累计完成发电量 241.89 亿千瓦时，同比增长 8.29%；累计

完成上网电量 229.90 亿千瓦时，同比增长 8.25%；累计完成供热量 953.94 万吨，

同比增长 9.27%。

【国投电力-经营公告】：1月 12 日公司发布公告，2023 年第四季度，公司境内

控股企业累计完成发电量 407.73 亿千瓦时，上网电量 397.38 亿千瓦时，同比分

别增加 6.92%和 6.99%。2023 全年，公司境内控股企业累计完成发电量 1617.75

亿千瓦时，上网电量 1574.56 亿千瓦时，同比分别增加 3.37%和 3.24%。

【申能股份-股权转让】：1 月 12 日公司发布公告，公司全资子公司上海申能新

能源投资有限公司受让安徽林洋新能源科技有限公司持有的宣城市永耀新能源科

技有限公司 100%股权，交易价格以经备案的评估值及期后出资的金额之和为准。

交易完成后，申能新能源持有宣城永耀 100%股权。“宣城永耀”拥有宣城洪林

100MW 光伏复合项目二期（朱桥）60MW 光伏发电项目，项目已于 2023 年 11 月

全容量并网。

【中绿电-经营公告】：1 月 12 日公司发布公告，公司 2023 年度累计完成发电量

90.66 亿千瓦时，同比增长 10.95%。其中，风电完成发电量 77.46 亿千瓦时，同

比增长 11.82%；光伏完成发电量 12.29 亿千瓦时，同比增长 8.86%。公司 2023

年度累计完成上网电量 87.96 亿千瓦时，同比增长 11.61%。

3、燃气

【佛燃能源-经营公告】：1 月 12 日公司发布公告，2023 年公司营业总收入为

255.39 亿元，同比增长 34.96%。其中，公司城市燃气收入为 157.10 亿元，同比

增长 8.11%，城市燃气供应量为 47.85 亿方（约 342 万吨），同比增长 11.07%。

营业利润为 13.51 亿元，同比增长 34.95%；利润总额为 13.46 亿元，同比增长

50.65%；归属于上市公司股东的净利润为 8.29 亿元，同比增长 26.55%。

4、水务

【顺控发展-股权收购】：1 月 8 日公司发布公告，公司拟以 2.60 亿元收购盈峰

环境科技集团股份有限公司持有的佛山市顺合环保有限公司 100%股权。
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五、板块上市公司定增进展

表6：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

长源电力 股东大会通过 0.00 82,479.83 2023/5/30 2023/7/12

清新环境 发审委/上市委通过 0.00 42,111.63 2023/11/15 2023/12/02

吉电股份 发审委/上市委通过 0.00 83,706.25 2023/12/12 2023/12/29

华通热力 实施 7.00 6,084.00 2023/3/31 2023/4/21

中环装备 实施 4.63 217,895.40 2022/6/06 2023/1/03

钱江水利 董事会预案 0.00 10,589.87 2023/12/23 -

天富能源 实施 6.59 22,761.76 2023/4/18 2023/5/10

豫能控股 董事会预案 0.00 45,773.44 2023/12/30 -

万邦达 实施 10.37 3,365.38 2022/12/14 2022/12/29

兴源环境 股东大会通过 2.59 46,614.22 2023/2/02 2023/3/08

中持股份 董事会预案 0.00 7,659.58 2023/12/26 -

垒知集团 董事会预案 0.00 6,000.00 2023/4/28 -

东江环保 实施 5.31 22,598.87 2022/5/28 2022/7/13

长江电力 实施 20.01 80,443.61 2021/12/11 2022/7/21

华控赛格 股东大会通过 2.80 30,200.14 2023/8/08 2023/12/12

津膜科技 股东大会通过 0.00 2,500.00 2023/4/19 2023/5/10

路德环境 实施 13.57 834.04 2023/4/29 2023/5/23

惠城环保 实施 11.72 2,700.00 2023/6/06 2023/6/21

晶科科技 实施 4.43 67,650.11 2022/7/21 2022/8/06

银星能源 实施 6.46 21,183.57 2023/3/21 2023/4/08

华电能源 实施 2.21 121,266.97 2022/5/07 2022/8/13

爱康科技 股东大会通过 0.00 20,000.00 2023/4/25 2023/5/16

长青集团 股东大会通过 0.00 10,000.00 2023/4/29 2023/5/16

上海洗霸 证监会通过 0.00 5,229.36 2023/1/18 2023/2/08

甘肃电投 实施 4.98 24,096.39 2022/2/22 2022/4/22

穗恒运 A 实施 6.16 21,930.19 2022/7/06 2022/8/16

大连热电 股东大会通过 4.42 229,709.79 2023/7/05 2023/10/13

中再资环 证监会通过 0.00 41,659.79 2023/2/25 2023/3/08

聆达股份 股东大会通过 0.00 7,965.00 2023/5/31 2023/6/15

浙江新能 实施 9.24 32,467.53 2023/3/15 2023/3/31

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7：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

成交金额

(万元)
买方营业部 卖方营业部

600900.SH 长江电力 2024/01/08 23.6 0.00 23.6 472
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

中信建投证券股份有限公司

芜湖中山南路证券营业部

600900.SH 长江电力 2024/01/09 23.54 0.00 23.54 58820.59
海通证券股份有限公司上海余姚路

证券营业部

申万宏源证券有限公司证券

投资总部

688178.SH 万德斯 2024/01/09 18.29 -0.97 18.47 219.48
中信证券股份有限公司总部(非营业

场所)

南京证券股份有限公司南京

大钟亭证券营业部

000767.SZ 晋控电力 2024/01/09 2.94 0.00 2.94 204.33 机构专用
中信证券股份有限公司上海

分公司
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600900.SH 长江电力 2024/01/10 23.34 0.00 23.34 1680.48
山西证券股份有限公司昆明东风东

路证券营业部
机构专用

600900.SH 长江电力 2024/01/10 23.34 0.00 23.34 514.34
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

中信建投证券股份有限公司

芜湖中山南路证券营业部

600509.SH 天富能源 2024/01/10 5.71 0.00 5.71 4697.05
招商证券股份有限公司深圳前海路

证券营业部

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

600509.SH 天富能源 2024/01/10 5.71 0.00 5.71 262.66
招商证券股份有限公司深圳南山南

油大道证券营业部
机构专用

600509.SH 天富能源 2024/01/10 5.71 0.00 5.71 342.6
中信证券股份有限公司北京紫竹院

路证券营业部
机构专用

600509.SH 天富能源 2024/01/10 5.71 0.00 5.71 1212.8
招商证券股份有限公司苏州华池街

证券营业部

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

600509.SH 天富能源 2024/01/10 5.71 0.00 5.71 1685.79 华泰证券股份有限公司上海分公司 机构专用

600863.SH 内蒙华电 2024/01/10 4.09 0.00 4.09 4090 中信证券股份有限公司上海分公司
华林证券股份有限公司河南

分公司

600900.SH 长江电力 2024/01/11 23.18 0.00 23.18 3477
华泰证券股份有限公司上海杨浦区

国宾路证券营业部

华泰证券股份有限公司上海

杨浦区国宾路证券营业部

600900.SH 长江电力 2024/01/11 23.18 0.00 23.18 6954
华泰证券股份有限公司上海杨浦区

国宾路证券营业部

华泰证券股份有限公司上海

杨浦区国宾路证券营业部

600900.SH 长江电力 2024/01/11 23.18 0.00 23.18 6954
华泰证券股份有限公司上海杨浦区

国宾路证券营业部

华泰证券股份有限公司上海

杨浦区国宾路证券营业部

600900.SH 长江电力 2024/01/11 23.18 0.00 23.18 2688.18
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

中信证券股份有限公司宁波

和义路证券营业部

600900.SH 长江电力 2024/01/11 23.18 0.00 23.18 3477
华泰证券股份有限公司上海杨浦区

国宾路证券营业部

华泰证券股份有限公司上海

杨浦区国宾路证券营业部

600900.SH 长江电力 2024/01/11 23.18 0.00 23.18 2319.62
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

中信证券股份有限公司宁波

和义路证券营业部

688178.SH 万德斯 2024/01/11 18.32 -0.97 18.5 219.84
中信证券股份有限公司总部(非营业

场所)

南京证券股份有限公司南京

大钟亭证券营业部

600509.SH 天富能源 2024/01/11 5.74 0.00 5.74 219.73
中信证券股份有限公司北京紫竹院

路证券营业部
机构专用

600509.SH 天富能源 2024/01/12 5.74 0.00 5.74 459 华泰证券股份有限公司上海分公司 机构专用

600509.SH 天富能源 2024/01/12 5.74 0.00 5.74 219.79
中信证券股份有限公司北京紫竹院

路证券营业部
机构专用

600509.SH 天富能源 2024/01/12 5.74 0.00 5.74 172.37 中信证券股份有限公司浙江分公司

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

600509.SH 天富能源 2024/01/12 5.74 0.00 5.74 417.52
中国银河证券股份有限公司深圳景

田证券营业部

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

688069.SH 德林海 2024/01/12 18.24 -8.66 19.97 357.5 华泰证券股份有限公司湖北分公司 国联证券股份有限公司无锡
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东亭中路证券营业部

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。

八、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 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E 2023

003035.SZ 南网能源 买入 5.15 0.15 0.15 0.25 37.2 34.3 20.6 2.9

605090.SH 九丰能源 买入 26.61 1.74 2.16 2.59 14.0 12.3 10.3 2.2

603105.SH 芯能科技 买入 11.34 0.38 0.48 0.64 33.6 23.6 17.7 3.0

600116.SH 三峡水利 买入 7.47 0.25 0.31 0.47 30.3 24.1 15.9 1.3

600821.SH 金开新能 买入 5.95 0.37 0.48 0.68 17.3 12.4 8.8 1.3

000883.SZ 湖北能源 买入 4.40 0.18 0.33 0.39 23.2 13.3 11.3 0.9

000539.SZ 粤电力 A 买入 5.13 -0.57 0.47 0.62 -9.4 10.9 8.3 1.2

600995.SH 南网储能 买入 9.27 0.52 0.35 0.41 17.8 26.5 22.6 1.4

601985.SH 中国核电 买入 7.97 0.48 0.56 0.61 14.7 14.2 13.1 1.7

600905.SH 三峡能源 买入 4.36 0.25 0.25 0.32 18.9 17.4 13.6 1.6

001289.SZ 龙源电力 买入 19.04 0.61 0.89 1.03 32.6 21.4 18.5 2.3

300355.SZ 蒙草生态 买入 3.68 0.12 0.25 0.36 34.5 14.7 10.2 1.3

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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