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[table_main] 
公司深度报告模板 2023 年电力企业业绩整体增长，关注高

股息央国企投资机会 
——一月行业动态报告 

 公用事业 

推荐  维持评级 

核心观点    

 2023 年业绩预告发布，火电、水电、新能源实现整体业绩增长。（1）

火电：虽然受到第四季度减值影响，但受益于全年煤价下行，火电盈利能

力持续改善。华能国际、浙能电力等实现扭亏为盈，华电国际、国电电力、

皖能电力等实现盈利高增长。（2）水电：虽然全年来水明显偏枯，但受益

于电价上涨、梯级调度等因素，水电龙头实现盈利增长。其中川投能源受

益于雅砻江流域电价上涨，归母净利润增长 25%；长江电力受益于乌白电

站注入、六库联调推动发电量增长，归母净利润增长 15%。（3）新能源：

装机增长带动发电量增加，其中三峡能源归母净利润增长 4.5%，太阳能归

母净利润增长 8-19%。  

 2024 年盈利有望提升，高股息彰显投资价值。根据 2023 年业绩预告测

算，我们预计 2023 年整体股息率在 2-4%左右，高股息央国企彰显投资价

值。展望 2024 年，预计煤价进入下行通道，厄尔尼诺气候影响下来水恢

复，火电、水电盈利有望持续改善；中电联预计 2024 年末风电、太阳能装

机分别达到 5.3 亿千瓦、7.8 亿千瓦，2024 年风光新增装机分别为 0.9 亿千

瓦、1.7 亿千瓦，装机增长有望带动新能源盈利提升。  

 2023Q4 基金增配公用事业行业，持仓比例仍有较大提升空间。截至

2023Q4，公用事业板块基金重仓持股市值比例为 1.44%，较 2023Q3 增加

0.24pct，板块关注度大幅提升。2023Q4 公用事业行业市值占 A 股全部市

值的比例为 3.28%，基金对于公用事业板块的超配比为 -1.83%，板块处于

低配状态，持仓比例有较大提升空间。2023Q4，公用事业行业重仓前 5 名

个股为长江电力、中国核电、华能国际、华电国际、国投电力，前 5 名个

股占重仓公用股总市值 72.46%，环比增加 1.84pct，基金对于龙头央企持

仓集中度提升。  

 推荐关注：电力板块整体业绩确定性高，分红能力强，未来也将持续受益

央国企改革，我们持续看好电力板块的长期投资价值。短期推荐具备政策

催化、业绩持续改善、估值有提升空间的火电板块；长期、低风险偏好资

金重点布局核电、水电；逢低战略性布局新能源板块。个股关注华电国际、

皖能电力、浙能电力、华能国际、长江电力、川投能源、中国广核等。  

 核心组合： 

  公司代码 公司名称 月涨跌幅 市盈率 市值/亿元 

核
心
组
合  

003816.SZ 中国广核 22.83% 17.74  1929.05  

600900.SH 长江电力 4.54% 21.80  5970.25  

600674.SH 川投能源 2.71% 16.15  711.29  

 风险提示：政策力度不及预期的风险；项目进度不及预期的风险 ;新能源

发电出力不及预期的风险；行业竞争加剧的风险；行业补贴退坡的风险。 
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一、行业要闻 

1.绿证新规，三部委发布重磅文件 

2 月 2 日，国家发展改革委、国家统计局、国家能源局发布关于加强绿色电力证书与节能降碳

政策衔接大力促进非化石能源消费的通知，通知提出将绿证作为可再生能源电力消费基础凭证，加

强绿证与能耗双控政策有效衔接，将绿证交易对应电量纳入“十四五”省级人民政府节能目标责任

评价考核指标核算，大力促进非化石能源消费。  

明确绿证交易电量扣除方式。在“十四五”省级人民政府节能目标责任评价考核指标核算中，

实行以物理电量为基础、跨省绿证交易为补充的可再生能源消费量扣除政策。不改变国家和省级地

区现行可再生能源消费统计制度，参与跨省可再生能源市场化交易或绿色电力交易对应的电量，按

物理电量计入受端省份可再生能源消费量；未参与跨省可再生能源市场化交易或绿色电力交易、但

参与跨省绿证交易对应的电量，按绿证跨省交易流向计入受端省份可再生能源消费量，不再计入送

端省份可再生能源消费量。受端省份通过绿证交易抵扣的可再生能源消费量，原则上不超过本地区

完成“十四五”能耗强度下降目标所需节能量的 50%。  

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20240202/1359888.shtml  

2.中电联：预计 2024 年全社会用电量 9.8 万亿千瓦时 增速 6%左右 

1 月 30 日，中国电力企业联合会召开新闻发布会，中电联新闻发言人、秘书长郝英杰发布《 2023-

2024 年度全国电力供需形势分析预测报告》。  

报告指出，2023 年，全国全社会用电量 9.22 万亿千瓦时，人均用电量 6539 千瓦时；全社会用

电量同比增长 6.7%，增速比 2022 年提高 3.1 个百分点，国民经济回升向好拉动电力消费增速同比

提高。  

电力生产供应方面，截至 2023 年底，全国全口径发电装机容量 29.2 亿千瓦，同比增长 13.9%；

人均发电装机容量自 2014 年底历史性突破 1 千瓦 /人后，在 2023 年首次历史性突破 2 千瓦 /人，达

到 2.1 千瓦 /人。非化石能源发电装机在 2023 年首次超过火电装机规模，占总装机容量比重在 2023

年首次超过 50%，煤电装机占比首次降至 40%以下。  

报告预测，到 2024 年底，全国发电装机容量预计达到 32.5 亿千瓦，同比增长 12%左右，2024

年新增发电装机将再次突破 3 亿千瓦，其中，新能源发电装机将再次超过 2 亿千瓦。在新能源发电

持续快速发展的带动下，预计到 2024 年底，我国新能源发电累计装机规模将达到 13 亿千瓦左右，

占总装机容量比重上升至 40%左右，首次超过煤电装机规模。  

综合考虑宏观经济、用能电气化等因素，预计 2024 年全年全社会用电量 9.8 万亿千瓦时，比

2023 年增长 6%左右。预计 2024 年全国统调最高用电负荷 14.5 亿千瓦，比 2023 年增加 1 亿千瓦左

右。  

https://news.bjx.com.cn/html/20240131/1359066.shtml  

 

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20240202/1359888.shtml
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3.逐步扩大新能源市场化交易比例 

1 月 22 日，国家能源局网站发布《2024 年能源监管工作要点》（以下简称《要点》），提出 9

方面 27 项措施，创新开展过程监管、数字化监管、穿透式监管、跨部门协同监管“四个监管”，

助力能源高质量发展。  

《要点》明确，坚持绿色发展，着力强化清洁能源发展监管。其中，在保障新能源和新型主体

接入电网方面，要求监管电网企业公平无歧视地向新能源项目提供接网服务，开展分布式光伏备案

接网推进情况专项监管，重点跟踪分布式光伏备案、并网、交易、结算等情况；指导电网企业进一

步优化并网流程、提高并网时效，推动“沙戈荒”风光基地、分布式电源、储能、充电桩等接入电

网。  

在提升调节性电源利用水平方面，《要点》提出，加强电力系统调节性电源常态化监管，切实

发挥调节性电源促进清洁能源消纳的作用；强化政策引导和规范市场，建立合理的电价和补偿机制，

激励调节性电源的建设和运用；加强电力系统调度运行和市场交易监管，确保调节性电源根据实际

需求灵活调节。  

在有序推进新能源参与市场交易方面，《要点》提出，加强市场机制创新，逐步扩大新能源市

场化交易比例，实现新能源发展与市场建设协调推进，更好发挥市场促进消纳作用；建立健全绿色

电力交易机制，研究出台绿电交易有关规定，逐步扩大绿电交易规模；加快推进绿电、绿证市场建

设，培育绿色电力消费市场。  

《要点》还提出，坚持顶层设计，着力强化电力市场建设与市场监管。系统推动全国统一电力

市场体系建设，编制全国统一电力市场发展规划，研究建立电力市场运行评价体系，深化南方区域

电力市场机制，推进京津冀、长三角电力市场建设，推动华中等区域电力市场方案研究，完善跨省

跨区市场交易机制，实现多层次市场协同运行。健全完善辅助服务市场机制，研究出台电力辅助服

务基本规则，加快推进调频、备用等辅助服务市场建设，不断引导虚拟电厂、新型储能等新型主体

参与系统调节；完善辅助服务品种设置流程和价格形成机制，推动辅助服务成本向用户侧合理疏导，

进一步调动灵活调节资源主动参与系统调节积极性。  

https://news.bjx.com.cn/html/20240130/1358778.shtml  

4.2023 年全国电力工业统计数据 

1 月 26 日，国家能源局发布 2023 年全国电力工业统计数据。  

截至 12 月底，全国累计发电装机容量约 29.2 亿千瓦，同比增长 13.9%。其中，太阳能发电装

机容量约 6.1 亿千瓦，同比增长 55.2%；风电装机容量约 4.4 亿千瓦，同比增长 20.7%。  

2023 年，全国 6000 千瓦及以上电厂发电设备累计平均利用 3592 小时，比上年同期减少 101 小

时。主要发电企业电源工程完成投资 9675 亿元，同比增长 30.1%。电网工程完成投资 5275 亿元，

同比增长 5.4%。  

https://news.bjx.com.cn/html/20240126/1358470.shtml  

5.国际能源署预测：未来 5 年全球可再生能源将迎来快速增长期 

近日，国际能源署发布的《2023 年可再生能源》年度市场报告显示，2023 年全球可再生能源

https://news.bjx.com.cn/html/20240130/1358778.shtml
https://news.bjx.com.cn/html/20240126/1358470.shtml
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新增装机容量比 2022 年增长 50%，装机容量增长速度比过去 30 年的任何时候都要快。报告预测，

未来 5 年全球可再生能源装机容量将迎来快速增长期，但仍需解决新兴和发展中经济体的融资等关

键问题。  

该报告是《联合国气候变化框架公约》第二十八次缔约方大会（COP28）闭幕以来，国际能源

署首次对全球可再生能源发展趋势进行全面评估。报告显示，2023 年全球可再生能源新增装机容量

达 510 吉瓦。国际能源署预测，在现有政策和市场条件下，预计全球可再生能源装机容量在 2023

年至 2028 年间将达到 7300 吉瓦。到 2025 年初，可再生能源将成为全球最主要的电力来源。  

报告预测，未来 5 年风能和太阳能发电将占新增可再生能源发电量的 95%。到 2024 年，风能

和太阳能发电总量将超过水力发电；风能和太阳能发电将分别在 2025 年和 2026 年超过核电。到

2028 年风能和太阳能发电的份额将翻一番，合计达到 25%。  

全球生物燃料也迎来黄金发展期。2023 年生物燃料在航空领域逐步推广，并开始替代更多高污

染燃料。以巴西为例，2023 年生物燃料产能增速比过去 5 年平均水平快 30%。  

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20240126/1358440.shtml  

6. 国家能源局：新能源逐步进入电力市场 市场化交易电量去年占新能源总发电量的 47.3% 

市场化交易电量持续上升。2023 年 1-12 月，全国电力市场交易电量 5.7 万亿千瓦时，同比增

长 7.9%，占全社会用电量比例 61.4%，比上年提高 0.6 个百分点。在交易机构注册的主体数量达到

70.8 万家。从 2015 年《中共中央  国务院关于进一步深化电力体制改革的若干意见》发布以来，我

国电力市场化改革不断深入，市场化交易电量占比从 2016 年不到 17%上升到 2023 年超过 61%，市

场机制已在资源配置中起到决定性作用。  

多层次电力市场体系有效运行。电力中长期交易已在全国范围内常态化开展，交易周期覆盖多

年到多日，年月周多日滚动，中长期交易电量占市场化电量比重超 90%，充分发挥“压舱石”作用，

稳定了总体市场规模和交易价格。在国家开展的第一批电力现货试点 8 个地区中，山西、广东电力

现货市场相继转入正式运行，南方区域电力现货市场首次实现全区域结算试运行，前不久长三角电

力市场建设正式启动，电力现货市场发现价格起到了“晴雨表”作用。跨省跨区中长期市场平稳运

行，省间现货市场调剂余缺，对大范围电力资源优化配置和电力互济保供发挥了积极作用。  

电力市场规则体系进一步完善。过去一年，我们修订了《电力市场运营基本规则》，出台了《电

力现货市场基本规则 (试行 )》，《电力辅助服务市场基本规则》《电力市场信息披露基本规则》正

在抓紧制定中。国家发展改革委、国家能源局出台了《关于建立煤电容量电价机制的通知》，国家

能源局印发了《关于明确煤电容量电价适用范围有关事项的暂行通知》，初步形成了容量电价回收

固定成本、电量电价回收变动成本、辅助服务回收调节成本的煤电价格新机制。  

电力市场机制在保供应、促转型方面发挥积极作用。在去年迎峰度夏、迎峰度冬的关键时期，

跨省跨区市场化交易机制对省间电力支援、互济保供发挥了积极作用。新能源逐步进入电力市场，

市场化交易电量去年 6845 亿千瓦时，占新能源总发电量的 47.3%。电力辅助服务机制全年挖掘系

统调节能力超 1.17 亿千瓦，促进清洁能源增发电量超过 1200 亿千瓦时。  

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20240125/1358098.shtml  

 

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20240126/1358440.shtml
https://guangfu.bjx.com.cn/news/20240125/1358098.shtml
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二、行业数据 

（一）碳交易市场情况 

本月全国碳市场综合价格行情为：最高价 76.81 元 /吨，最低价 69.67 元 /吨，收盘价较上月最后

一个交易日下跌 9.51%。本月挂牌协议交易成交量 436,240 吨，成交额 31,749,183.20 元；大宗协议

交易成交量 2,580,006 吨，成交额 187,274,483.36 元。本月全国碳排放配额总成交量 3,016,246 吨，

总成交额 219,023,666.56 元。截至本月，全国碳市场碳排放配额累计成交量 444,638,857 吨，累计

成交额 25,138,174,185.84 元。  

图 1：全国碳市场交易价格走势（开市至今）  图 2：全国碳市场成交量与成交均价（年初至今） 

 

 

 

资料来源：上海环交所，中国银河证券研究院  资料来源：上海环交所，中国银河证券研究院 

（二）电力行业相关数据 

2023 年，全社会用电量 92241 亿千瓦时，同比增长 6.7%，其中规模以上工业发电量为 89091

亿千瓦时。从分产业用电看，第一产业用电量 1278 亿千瓦时，同比增长 11.5%；第二产业用电量

60745 亿千瓦时，同比增长 6.5%；第三产业用电量 16694 亿千瓦时，同比增长 12.2%；城乡居民生

活用电量 13524 亿千瓦时，同比增长 0.9%。  

图 3：全社会用电量当月值（万千瓦时）  图 4：全社会用电量累计值（亿千瓦时） 

 

 

 
资料来源：iFinD，中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 
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2023 年，全国发电新增装机 369.07GW，同比+85.9%。其中风电新增装机 75.66GW，同比+96%，

占当年新增装机 20.5%；太阳能新增装机 216.02GW，同比+147.1%，占当年新增装机 58.5%；新能

源新增合计装机 291.68GW，同比+133.3%，占当年新增装机 79%。  

图 5：发电新增装机累计值（万千瓦）及同比（%）  图 6：火电新增装机累计值（万千瓦）及同比（%） 

 

 

 
资料来源：iFinD，中国银河证券研究院  资料来源：iFinD，中国银河证券研究院 

图 7：风电新增装机累计值（万千瓦）及同比（%）  图 8：太阳能新增装机累计值（万千瓦）及同比（±千瓦） 

 

 

 
资料来源：iFinD，中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 

图 9：水电新增装机累计值（万千瓦）及同比（%）  图 10：核电新增装机累计值（万千瓦）及同比（%） 

 

 

 
资料来源：iFinD，中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 

2024 年 1-2 月各省区电网代购电价格整体小幅下降。2024 年 1 月起煤电电价执行“两部制”，

其中容量电价纳入系统运行费范畴。考虑容量电价后，1 月 36 省区电网代购电平均电价 432.33 元

/MWh，同比下降 2.5%；2 月 35 省区电网代购电平均电价 443.62 元 /MWh，同比下降 1.2%。  
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图 11：2024年 1-2月各地区电网代理购电价格+容量电价（元/千瓦时） 

 
资料来源：iFinD，中国银河证券研究院 
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三、2023 年电力企业业绩整体增长，关注高股息央国企投资机会 

2023 年业绩预告发布，火电、水电、新能源实现整体业绩增长。  

火电：虽然受到第四季度减值影响，但受益于全年煤价下行，火电盈利能力持续改善。华能国

际、浙能电力等实现扭亏为盈，华电国际、国电电力、皖能电力等实现盈利高增长。  

水电：虽然全年来水明显偏枯，但受益于电价上涨、梯级调度等因素，水电龙头实现盈利增长。

其中川投能源受益于雅砻江流域电价上涨，归母净利润增长 25%；长江电力受益于乌白电站注入、

六库联调推动发电量增长，归母净利润增长 15%。  

新能源：装机增长带动发电量增加，三峡能源归母净利润增长 4.5%，太阳能归母净利润增长

8-19%。  

图 12：公用事业行业 2023年业绩预告汇总 

 
资料来源：iFinD，中国银河证券研究院 

2024 年盈利有望提升，高股息彰显投资价值。目前多数公司已披露 2023 年业绩预告，我们预

计 2023 年整体股息率在 2-4%左右，高股息央国企彰显投资价值。展望 2024 年，预计煤价进入下

行通道，厄尔尼诺气候影响下来水恢复，火电、水电盈利有望持续改善；中电联预计 2024 年末风
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电、太阳能装机分别达到 5.3 亿千瓦、7.8 亿千瓦，2024 年风光新增装机分别为 0.9 亿千瓦、1.7 亿

千瓦，装机增长有望带动新能源盈利提升。  

图 13：公用事业板块（截至 2024/1/31前发布 2023年业绩预告的企业）股息率测算 

 
资料来源：iFinD，中国银河证券研究院。注：（1）2023E EPS 来自业绩预告归母净利润中位数；若业绩预告亏损，则 2023E股
息率空白；（（2）2024E EPS 来自 Wind 一致预测；（（3）对于 2022 年股利支付率为 0 的标的，依次往前取 2021/2020/2019 年数据 

2023Q4 基金增配公用事业行业，持仓比例仍有较大提升空间。截至 2023Q4，公用事业板块基

金重仓持股市值比例为 1.44%，较 2023Q3 增加 0.24pct，板块关注度大幅提升。2023Q4 公用事业行

业市值占 A 股全部市值的比例为 3.28%，基金对于公用事业板块的超配比为 -1.83%，板块处于低配

状态，持仓比例有较大提升空间。2023Q4，公用事业行业重仓前 5 名个股为长江电力、中国核电、

华能国际、华电国际、国投电力，前 5 名个股占重仓公用股总市值 72.46%，环比增加 1.84pct，基

金对于龙头央企持仓集中度提升。  
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图 14：全部基金公用事业重仓持股比例变化  图 15：基金持股占比、超配比（右）与指数涨跌幅（左） 

 

 

 
资料来源：iFinD,中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 

图 16：重仓持有市值前 3、5名占持有公用股总市值比 

 

资料来源：iFinD，中国银河证券研究院 
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四、环保公用行业表现 

（一）环保公用行业市值 

截至 1 月 31 日，A 股 SW 公用事业包含上市公司 127 家，合计总市值达 29093 亿元，自由流通

市值 8009 亿元，自由流通市值占比为 27.99%。SW 环保包含上市公司 133 家，合计总市值达 6140

亿元，自由流通市值为 2584 亿元，自由流通市值占比为 43 %。环保公用企业的总市值占 A 股总市

值比重为 4.41%，剔除银行股后占 A 股总市值比重为 4.85%。  

图 17：环保公用上市公司流通市值占比  图 18：环保公用上市公司个数与市值占比 

 

 

 
资料来源：iFinD,中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 

（二）板块表现 

1 月单月沪深 300 指数下跌 6.29%，SW 公用事业指数下跌 0.96%，跑赢沪深 300 指数 5.33pct；

SW 环保指数下跌 13.91%，跑输沪深 300 指数 5.69pct。在 31 个子行业中，本月公用事业行业的涨

跌幅排名为第 6 名，环保行业的涨幅排名为第 17 名。  

图 19：年初至今环保公用与沪深 300走势对比  图 20：环保公用行业 PE（TTM） 

 

 

 
资料来源：iFinD,中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 

截止 2 月 6 日，公用事业 /环保的动态市盈率分别为 18.0X/17.4X，其中电力 /燃气 /环境治理 /环

保设备四个二级子板块的动态市盈率分别为 18.4X/13.4X/13.7X/19.2X。  
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图 21：一级行业月度涨跌幅  图 22：环保公用行业二级子行业月度涨跌幅 

 

 

 
资料来源：iFinD,中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 

1 月电力 /燃气 /环境治理 /环保设备行业指数的表现分别为 -0.2%/-8.1%/-10.6%/-16.4%。其中，电

力板块三级子行业火电 /水电 /热力服务 /光伏 /风电 /电能综合服务表现分别为+5.2%/+2.2%/-12.2%/-

15.4%/-5.5%/-10.1%；环境治理三级子行业大气治理 /水务及水治理 /固废治理 /综合环境治理 /环保设

备表现分别为 -13.9%/-9.9%/-11.6%/-9.6%/-16.4%。  

图 23：公用事业三级子行业月度涨跌幅  图 24：环保行业三级子行业月度涨跌幅 

 

 

 
资料来源：iFinD,中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 

1 月单月涨幅前五的公用上市公司是深南电 A（24.2%）、中国广核（22.8%）、华电国际（18.1%）、

浙能电力（16.7%）、华能国际（13.8%）；1 月单月涨幅前五的环保公司是华控赛格（38.7%）、中

建环能（25.6%）、中材节能（12.2%）、神雾节能（11.2%）、重庆水务（2.5%）。  

图 25：公用事业行业个股月涨跌幅  图 26：环保行业个股月涨跌幅 

 

 

 
资料来源：iFinD,中国银河证券研究院  资料来源：iFinD,中国银河证券研究院 
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五、投资建议及股票池 

（一）核心组合表现 

1 月公用事业行业核心组合为中国广核、长江电力、川投能源。截至 1 月 31 日，公用事业核心

组合收益率为 9.36%，环保行业指数收益率为 -0.96%，核心组合跑赢行业指数 10.32pct。  

图 27：核心组合表现 

 

资料来源：iFinD，中国银河证券研究院 

表 1：月度核心组合表现（截至 1月 31日） 

公司代码 公司名称 月涨跌幅 市盈率 市值/亿元 

003816.SZ 中国广核 22.83% 17.74  1929.05  

600900.SH 长江电力 4.54% 21.80  5970.25  

600674.SH 川投能源 2.71% 16.15  711.29  

资料来源：iFinD，中国银河证券研究院 

（二）投资建议 

电力板块整体业绩确定性高，分红能力强，未来也将持续受益央国企改革，我们持续看好电力

板块的长期投资价值。短期推荐具备政策催化、业绩持续改善、估值有提升空间的火电板块；长期、

低风险偏好资金重点布局核电、水电；逢低战略性布局新能源板块。个股关注华电国际（600027.SH）、

皖能电力（000543.SZ）、浙能电力（600023.SH）、华能国际（600011.SH）、长江电力（600900.SH）、

川投能源（600674.SH）、中国广核（003816.SZ）等。  
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表 2：重点公用事业公司盈利预测与估值（2024 年 2 月 6 日） 

代码 简称 股价 
EPS PE 

2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E 

600011.SH 华能国际 8.55 -0.47 0.93  1.03  1.16  -18.2  9.2  8.3  7.4  

600027.SH 华电国际 6.00 0.01 0.57  0.69  0.77  614.8  10.5  8.7  7.8  

600795.SH 国电电力 4.47 0.16 0.41  0.49  0.57  28.2  11.0  9.1  7.9  

600863.SH 内蒙华电 4.07 0.27 0.42  0.49  0.55  15.1  9.7  8.3  7.4  

000543.SZ 皖能电力 6.95 0.19 0.63  0.73  0.83  37.1  11.1  9.5  8.4  

600023.SH 浙能电力 5.45 -0.14 0.52  0.60  0.66  -40.0  10.6  9.1  8.3  

002608.SZ 江苏国信 6.67 0.02 0.64  0.85  1.01  369.6  10.4  7.9  6.6  

002015.SZ 协鑫能科 8.45 0.42 0.78  0.99  1.21  20.2  10.9  8.6  7.0  

600905.SH 三峡能源 4.56 0.25 0.28  0.34  0.40  18.2  16.4  13.5  11.4  

001289.SZ 龙源电力 18.84 0.61 0.94  1.11  1.26  30.9  20.0  17.0  14.9  

603105.SH 芯能科技 7.65 0.38 0.48  0.65  0.81  20.0  15.9  11.8  9.4  

000537.SZ 广宇发展 8.97 0.34 0.60  1.14  1.72  26.4  15.0  7.9  5.2  

600900.SH 长江电力 24.72 0.87 1.24  1.41  1.49  28.4  19.9  17.5  16.6  

600025.SH 华能水电 9.02 0.38 0.43  0.47  0.51  23.9  21.1  19.1  17.5  

600674.SH 川投能源 15.58 0.72 1.03  1.12  1.18  21.6  15.1  13.9  13.2  

601985.SH 中国核电 8.35 0.48 0.55  0.61  0.67  17.5  15.1  13.8  12.5  

003816.SZ 中国广核 3.79 0.20 0.22  0.24  0.26  19.2  16.9  15.5  14.6  

资料来源：wind，中国银河证券研究院 
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六、风险提示 

政策力度不及预期的风险；项目建设进度不及预期的风险 ;新能源发电出力不及预期的风险；

行业竞争加剧的风险；部分行业补贴退坡的风险。  
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