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《公用环保 202403 第 5 期-2023 年业绩陆续披露，公用环保行业

表现出较高确定性》 ——2024-04-01

市场回顾：4 月沪深 300 指数上涨 1.89%，公用事业指数上涨 1.30%，环

保指数 2.39%，月相对收益率分别为-0.59%和-0.86%。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 12 名。分板块看，

环保板块上涨 1.03%；电力板块子板块中，火电上涨 1.11%；水电上涨

3.37%，新能源发电下跌 0.97%；水务板块上涨 2.64%；燃气板块下跌

0.35%；检测服务板块下跌 0.00%。

重要事件：截至 3月底，全国累计发电装机容量约 29.9 亿 kW（+14.5%）。

其中，太阳能发电装机容量约 6.6 亿 kW（+55.0%）；风电装机容量约

4.6 亿 kW（+21.5%）。1-3 月份，全国发电设备累计平均利用 844h（-24h）。

其中，核电 1828h（-36h）；太阳能发电 279h（-24h）；风电 596h（-19

小时）；火电 1128h（+31 小时）；水电 555h（+11h）。

专题研究：公用事业和环保行业公司2023年业绩稳健增长。火电板块受益

于燃料成本下降盈利能力明显增强，平均ROE为 7.1%（+7.7pct），水电、

光伏、风电、核电版块盈利能力文件，业绩平稳增长；城燃顺价持续推进，

燃气板块盈利能力修复，净利率6.7%（+0.6pct）；环保板块盈利能力有所

下降，平均ROE为5.5%，较上年降低了0.4pct。

投资策略：公用事业：推荐“核电与新能源”双轮驱动中国核电和全国核电

龙头中国广核；推荐稳定性和成长性兼具的水电龙头长江电力；推荐天然气

高股息标的新奥股份和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；能源问题凸显，推荐工商业能源服务商龙头南网能源；

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；电网

侧抽水蓄能、电化学储能运营龙头南网储能；推荐业绩及现金流趋于稳定的

火电标的华电国际、浙能电力；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、业绩改善，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） 2023E 2024E 2023E 2024E

601985.SH 中国核电 买入 9.24 1,745 0.55 0.61 16.4 15.1

003816.SZ 中国广核 买入 4.11 2,075 0.21 0.24 19.4 17.1

600900.SH 长江电力 买入 25.79 6,310 1.11 1.40 23.2 18.4

600803.SH 新奥股份 买入 18.06 560 2.30 2.10 7.9 8.6

605090.SH 九丰能源 买入 26.28 166 2.11 2.44 12.7 10.8

003035.SZ 南网能源 买入 4.91 186 0.08 0.15 59.9 32.7

600821.SH 金开新能 买入 5.99 120 0.40 0.50 14.9 12.0

600995.SH 南网储能 买入 9.96 318 0.32 0.39 31.4 25.5

600027.SH 华电国际 买入 6.76 691 0.35 0.66 15.3 10.2

600023.SH 浙能电力 买入 6.23 835 0.49 0.60 12.8 10.4

600905.SH 三峡能源 买入 4.69 1,342 0.25 0.32 18.7 14.7

001289.SZ 龙源电力 增持 18.25 1,526 0.73 1.01 24.4 18.1

300355.SZ 蒙草生态 买入 2.85 46 0.12 0.36 18.4 7.9

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

4 月沪深 300 指数上涨 1.89%，公用事业指数上涨 1.30%，环保指数 2.39%，月相

对收益率分别为-0.59%和-0.86%。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 12 名。

分板块看，环保板块上涨 1.03%；电力板块子板块中，火电上涨 1.11%；水电上涨

3.37%，新能源发电下跌 0.97%；水务板块上涨 2.64%；燃气板块下跌 0.35%；检

测服务板块下跌 0.00%。

（二）重要政策及事件

1、全国累计发电装机约 29.9 亿 kW（+14.5%），24Q1 平均利用小时数 844 小时

（-24h）

截至 3 月底，全国累计发电装机容量约 29.9 亿千瓦，同比增长 14.5%。其中，太

阳能发电装机容量约 6.6 亿千瓦，同比增长 55.0%；风电装机容量约 4.6 亿千瓦，

同比增长 21.5%。

1-3 月份，全国发电设备累计平均利用 844 小时，比上年同期减少 24 小时。其中，

核电 1828 小时，比上年同期减少 36 小时；太阳能发电 279 小时，比上年同期减

少 24 小时；风电 596 小时，比上年同期减少 19 小时；火电 1128 小时，比上年同

期增加 31 小时；水电 555 小时，比上年同期增加 11 小时。

1-3 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 1365 亿元，同比增长 7.7%。电网

工程完成投资 766 亿元，同比增长 14.7%。

2、1-3 月，全国累计组织完成市场交易电量 14248.4 亿 kWh（+7.7%）

1-3 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 14248.4 亿千瓦时，同

比增长 7.7%；占全社会用电量比重为 61.0%，同比下降 1.5 个百分点。其中，全

国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 11254.8 亿千瓦时，同比增长 6%。3

月份，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量4846亿千瓦时，同比增长5.6%。

其中，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3847.7 亿千瓦时，同比增长

4.2%。

3、国家能源局：一季度可再生能源发电量占比 30.7%

4 月 29 日，国家能源局举行新闻发布会，发布一季度能源形势和可再生能源并网

运行情况。2024Q1，全国可再生能源新增装机 6367 万千瓦，同比增长 34%，占新

增装机的 92%。截至 2024 年 3 月底，全国可再生能源装机达到 15.85 亿千瓦，同

比增长 26%，约占我国总装机的 52.9%。2024 年一季度，全国可再生能源发电量

达 6875 亿千瓦时，约占全部发电量的 30.7%；其中，风电光伏发电量达 4253 亿

千瓦时，同比增长 25%。

（三）专题研究

公用事业和环保行业 2023 年年报及 2024 年一季报梳理

截至 2024 年 4月 30日，除东旭蓝天外，公用事业和环保行业所有公司已完成 2023

年年报及 2024 年一季报的披露。
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2023 年公用事业 128 家公司中，有 81 家公司归母净利润同比增长，分板块看，

电力板块 97 家公司中，有 60 家公司归母净利润同比增长，其中 13 家公司实现扭

亏为盈；燃气板块 31 家公司中，有 20 家归母净利润同比增长，其中 1家公司实

现扭亏为盈；环保板块 135 家公司中，有 65 家公司归母净利润同比增长，其中 6

家公司实现扭亏为盈。

2023 年公用事业 128 家公司合计营业收入 23225.0 亿元，同比增长 6.98%；合计

归母净利润 1741.8 亿元，同比增长 70.8%；合计归母净资产 20186.1 亿元，同比

增长 9.76%，平均 ROE 为 9.0%，较上年提高了 3.3pct。

图1：公用事业行业合计营业收入情况（单位：亿元） 图2：公用事业行业合计归母净利润情况（单位：亿元）

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

2023 年，电力板块中，以火电企业归母净利润增速最快，其中赣能股份、华电国

际、江苏国信归母净利润增速超 3000%，22 家公司增速超 100%。97 家公司中，86

家公司实现盈利，11 家公司亏损；共 31 家公司归母净利润超 10 亿元，其中长江

电力、中国广核、中国核电、华能国际、华能水电位列前五。

表1： 电力板块公司 2023 年经营情况（归母净利润前 20名）

代码 名称
营业收入（亿元） 归母净利润（亿元）

2023 2022 同比增速 2023 2022 同比增速

600900.SH 长江电力 781.12 520.60 13.4% 272.39 213.09 14.8%

003816.SZ 中国广核 825.49 828.22 -0.3% 107.25 99.65 7.6%

601985.SH 中国核电 749.57 712.86 5.2% 106.24 90.10 17.9%

600011.SH 华能国际 2,543.97 2,467.25 3.1% 84.46 -73.87 214.3%

600025.SH 华能水电 234.61 235.81 -0.5% 76.38 72.34 5.6%

600905.SH 三峡能源 264.85 238.12 11.2% 71.81 71.55 0.9%

600886.SH 国投电力 567.12 504.89 12.3% 67.05 40.79 64.3%

600023.SH 浙能电力 959.75 801.95 19.7% 65.20 -18.29 456.8%

001289.SZ 龙源电力 376.42 398.63 -5.6% 62.49 51.12 22.3%

600795.SH 国电电力 1,809.99 1,926.81 -7.0% 56.09 28.25 98.8%

600027.SH 华电国际 1,171.76 1,070.59 9.5% 45.22 1.00 3789.0%

600674.SH 川投能源 14.82 14.20 4.4% 44.00 35.15 25.2%

600642.SH 申能股份 291.42 281.93 3.4% 34.59 10.82 219.5%

600483.SH 福能股份 146.95 143.18 2.6% 26.23 25.93 1.1%

001286.SZ 陕西能源 194.53 202.85 -4.1% 25.56 24.72 3.3%

600956.SH 新天绿能 202.82 185.61 9.3% 22.07 22.94 -3.7%

600396.SH *ST 金山 62.75 71.29 -12.0% 21.40 -20.18 206.1%

000027.SZ 深圳能源 405.04 375.25 7.9% 20.46 21.99 -6.9%

600863.SH 内蒙华电 225.25 230.66 -2.3% 20.05 17.67 13.4%

002608.SZ 江苏国信 345.72 324.39 6.4% 18.70 0.68 3014.4%
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

火电板块盈利能力大幅增强。火电板块 28 家公司合计营业收入 12700.3 亿元，同

比增长 4.2%；合计归母净利润 490.1 亿元，同比实现扭亏为盈，增长了 1270.5%；

合计归母净资产 7384.5 亿元，同比增长了 13.7%，平均 ROE 为 7.1%，较上年提高

了 7.7pct。受益于 2023 年煤价下调，火电企业燃料成本下降，盈利能力明显增

强。

图3：火电板块合计营业收入情况（单位：亿元） 图4：火电板块合计归母净利润情况（单位：亿元）

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

图5：火电板块归母净资产情况（单位：亿元） 图6：火电板块净利率和 ROE 情况

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

水电板块增长主要来自长江电力资产注入，板块盈利能力相对稳定。水电板块 10

家公司合计营业收入 1783.9 亿元，同比增长 22.7%；归母净利润 480.1 亿元，同

比增长 20.6%；合计归母净资产 4055.4 亿元，同比增长 6.1%，平均 ROE 为 12.2%，

较上年提高了 1.5pct。水电板块营收和归母净利润增长主要来自于长江电力注入

乌东德、白鹤滩水电站贡献的增量，2023 年长江电力营业收入和归母净利润增量

分别为 260.5 亿元、59.3 亿元，占板块合计增量的 78.9%、72.3%。
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图7：水电板块合计营业收入情况（单位：亿元） 图8：水电板块合计归母净利润情况（单位：亿元）

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

图9：水电板块归母净资产情况（单位：亿元） 图10：水电板块净利率和 ROE 情况

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

光伏板块业绩平稳增长，盈利能力稳定。光伏板块 12 家公司合计营业收入 471.3

亿元，同比增长 4.0%；归母净利润 43.4 亿元，同比增长 14.0%；合计归母净资产

751.8 亿元，同比增长 11.8%，平均 ROE 为 6.1%，较上年提高了 0.1pct，盈利能

力保持稳定。

图11：光伏板块合计营业收入情况（单位：亿元） 图12：光伏板块合计归母净利润情况（单位：亿元）

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



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

10

图13：光伏板块归母净资产情况（单位：亿元） 图14：光伏板块净利率和 ROE 情况

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

风电板块业绩增长平稳，盈利能力轻微下降。风电板块 12 家公司合计营业收入

1103.6 亿元，同比增长 2.6%；归母净利润 213.9 亿元，同比增长 7.5%；合计归

母净资产 2355.5 亿元，同比增长 6.1%，平均 ROE 为 9.4%，较上年下降了 0.2pct，

盈利能力与上年同期基本持平。

图15：风电板块合计营业收入情况（单位：亿元） 图16：风电板块合计归母净利润情况（单位：亿元）

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

图17：风电板块归母净资产情况（单位：亿元） 图18：风电板块净利率和 ROE 情况

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

核电板块业绩随装机量增长而稳定增长，盈利能力稳定。核电板块 2 家公司合计

营业收入 1575.1 亿元，同比增长 2.2%；归母净利润 213.5 亿元，同比增长 12.5%；

合计归母净资产 2041.9 亿元，同比增长 4.4%，平均 ROE 为 10.7%，较上年提高了

0.5pct。2023 年中国广核防城港 3号机组并网，中国核电虽无新增机组，但新能

源板块装机容量大幅增长，带动业绩持续增长。
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图19：核电板块合计营业收入情况（单位：亿元） 图20：核电板块合计归母净利润情况（单位：亿元）

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

图21：核电板块归母净资产情况（单位：亿元） 图22：核电板块净利率和 ROE 情况

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

2023 年燃气板块 31 家公司中，有 25 家公司实现盈利，6 家公司亏损；共 4 家公

司归母净利润超 10 亿元，其中新奥股份、九丰能源、新天然气、佛燃能源等公司

位列前五。

表2： 燃气板块公司 2023 年经营情况（归母净利润前 20名）

代码 名称
营业收入（亿元） 归母净利润（亿元）

2023 2022 同比增速 2023 2022 同比增速

600803.SH 新奥股份 1,438.42 1,541.69 -6.7% 70.91 58.44 21.3%

605090.SH 九丰能源 265.66 239.54 10.9% 13.06 10.90 19.8%

603393.SH 新天然气 35.17 34.16 2.9% 10.48 9.23 13.5%

002911.SZ 佛燃能源 255.38 189.23 35.0% 8.44 6.55 28.9%

605368.SH 蓝天燃气 49.47 47.54 4.1% 6.06 5.92 2.3%

002267.SZ 陕天然气 75.55 85.06 -11.3% 5.44 6.16 -11.6%

603053.SH 成都燃气 51.73 48.35 7.0% 5.26 4.92 7.0%

600917.SH 重庆燃气 102.05 87.39 16.8% 4.99 4.02 24.8%

600681.SH 百川能源 52.23 50.10 4.3% 3.68 3.91 -5.8%

300435.SZ 中泰股份 30.47 32.56 -6.4% 3.50 2.78 25.9%

603689.SH 皖天然气 61.04 59.27 3.0% 3.44 2.58 34.8%

300332.SZ 天壕能源 45.22 38.42 17.7% 2.40 3.65 -34.4%

600635.SH 大众公用 64.05 58.54 9.4% 2.13 -3.33 163.9%

603706.SH 东方环宇 12.03 10.57 13.8% 1.97 1.37 44.0%

000407.SZ 胜利股份 46.77 46.45 0.7% 1.53 1.52 0.4%

605169.SH 洪通燃气 18.83 14.35 31.2% 1.53 1.61 -4.7%

603080.SH 新疆火炬 10.91 8.48 28.6% 1.34 0.96 39.7%
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002700.SZ ST 浩源 6.67 5.83 14.5% 0.99 0.78 27.1%

001299.SZ 美能能源 5.76 5.50 4.7% 0.82 0.94 -13.2%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

城燃顺价推进，燃气板块盈利能力有所修复。核电板块 31 家公司合计营业收入

3334.6 亿元，同比增长 1.0%；归母净利润 157.5 亿元，同比增长 14.7%；合计归

母净资产 1296.6 亿元，同比增长 11.7%，平均 ROE 为 12.8%，较上年提高了 0.4pct。

2023 年燃气板块公司净利率 6.7%，较上年提高了 0.6pct，随着城市燃气居民端

顺价不断推进，燃气板块公司城燃业务盈利能力将有所修复。

图23：燃气板块合计营业收入情况（单位：亿元） 图24：燃气板块合计归母净利润情况（单位：亿元）

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

图25：燃气板块归母净资产情况（单位：亿元） 图26：燃气板块净利率和 ROE 情况

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

2023 年，环保板块中，惠城环保、武汉控股归母净利润增速超 1000%，12 家公司

增速超 100%；135 家公司中，有 102 家公司实现盈利，30 家公司亏损，共 10 家

公司归母净利润超 10 亿元，其中伟明环保、兴蓉环境、首创环保、瀚海环境、三

峰环境位列前五。

表3： 环保板块公司 2023 年经营情况（归母净利润前 20名）

代码 名称
营业收入（亿元） 归母净利润（亿元）

2023 2022 同比增速 2023 2022 同比增速

603568.SH 伟明环保 60.25 44.46 34.7% 20.48 16.53 23.1%

000598.SZ 兴蓉环境 80.87 76.30 6.0% 18.43 16.18 14.0%

600008.SH 首创环保 213.19 221.57 -3.8% 16.06 31.54 -49.1%

600323.SH 瀚蓝环境 125.41 128.75 -2.6% 14.30 11.46 25.2%

601827.SH 三峰环境 60.27 60.23 0.1% 11.66 11.39 2.3%

601158.SH 重庆水务 72.54 77.79 -6.7% 10.89 19.09 -43.0%
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600461.SH 洪城环境 80.48 77.76 3.4% 10.83 9.46 12.6%

000711.SZ *ST 京蓝 1.49 1.95 -23.7% 10.56 -13.46 178.4%

002266.SZ 浙富控股 189.51 167.80 12.9% 10.26 14.67 -30.1%

603279.SH 景津装备 62.49 56.82 10.0% 10.08 8.34 20.9%

000685.SZ 中山公用 51.99 36.19 43.6% 9.67 10.72 -9.8%

600874.SH 创业环保 46.65 45.22 3.2% 8.65 7.51 15.2%

000544.SZ 中原环保 78.13 62.17 -0.5% 8.60 4.29 20.5%

300070.SZ 碧水源 89.53 86.90 3.0% 7.65 7.08 7.7%

601033.SH 永兴股份 35.36 32.93 7.4% 7.35 7.15 2.7%

000068.SZ 华控赛格 9.21 11.09 -16.9% 6.54 -2.18 400.7%

601330.SH 绿色动力 39.56 45.67 -13.4% 6.29 7.45 -15.5%

002034.SZ 旺能环境 31.78 33.50 -5.1% 6.03 7.22 -17.1%

601200.SH 上海环境 63.81 62.86 1.5% 5.47 5.20 5.2%

300815.SZ 玉禾田 61.61 53.94 14.2% 5.21 4.94 5.4%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

环保板块盈利能力有所下降。环保板块 135 家公司合计营业收入 3386.4 亿元，同

比增长 1.8%；归母净利润 254.5 亿元，同比减少 0.5%；合计归母净资产 4734.5

亿元，同比增长 5.3%，平均 ROE 为 5.5%，较上年降低了 0.4pct，盈利能力有所

下降。

图27：环保板块合计营业收入情况（单位：亿元） 图28：环保板块合计归母净利润情况（单位：亿元）

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

图29：环保板块归母净资产情况（单位：亿元） 图30：环保板块净利率和 ROE 情况

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
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（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：推荐“核电与新能源”双轮驱动中国核电和全国核电龙头中国广核；

推荐稳定性和成长性兼具的水电龙头长江电力；推荐天然气高股息标的新奥股份

和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；能源问

题凸显，推荐工商业能源服务商龙头南网能源；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；电网侧抽水蓄能、电化学储能运营龙头南

网储能；推荐业绩及现金流趋于稳定的火电标的华电国际、浙能电力；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、业绩改善，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

4 月沪深 300 指数上涨 1.89%，公用事业指数上涨 1.30%，环保指数 2.39%，月相

对收益率分别为-0.59%和-0.86%。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 12 名。

图31：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，环保板块上涨 1.03%；电力板块子板块中，火电上涨 1.11%；水电上涨

3.37%，新能源发电下跌 0.97%；水务板块上涨 2.64%；燃气板块下跌 0.35%；检

测服务板块下跌 0.00%。

图32：公用事业细分子板块涨跌情况
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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

4 月 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 25 家上涨，

39 家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是惠城环保（23.94%）、伟明环保（19.76%）、

高能环境（11.71%）。

图33：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

4 月港股环保行业股票多数上涨，申万二级行业中 6 家环保公司有 5 家上涨，1

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是海螺创业（5.51%）、光大环境（4.93%）、绿

色动力环保（1.79%）。

图34：H 股环保行业各公司表现
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

2、电力行业

4 月 A 股火电行业股票多数上涨，申万指数中 28 家火电公司有 17 家上涨，11 家

下跌，0 家横盘。涨幅前三名是赣能股份（33.72%）、*ST 金山（13.85%）、华

电能源（9.36%）。

图35：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

4 月 A 股水电行业股票多数上涨，申万指数中 23 家水电公司有 14 家上涨，8 家下

跌，1 家横盘。涨幅前三名是明星电力（10.26%）、湖北能源（10.13%）、甘肃

能源（7.92%）。

4 月 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 11

家上涨，12 家下跌，2 家横盘。涨幅前三名是宝新能源（11.51%）、川能动力

（10.24%）、江苏新能（8.94%）。

图36：A 股水电行业各公司表现 图37：A 股新能源发电行业各公司表现
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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 月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，8 家下

跌，0 家横盘。涨幅前三名是北京能源国际（50.00%）、中广核电力（13.36%）、

大唐发电（13.14%）。

图38：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

4 月 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 13 家上涨，10

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是钱江水利（11.17%）、江南水务（10.92%）、

兴蓉环境（10.89%）。
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4 月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 4 家上涨，

0 家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是粤海投资（22.39%）、北控水务集团（13.79%）、

天津创业环保股份（7.67%）。

图39：A 股水务行业各公司表现 图40：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

4 月 A 股燃气行业股票多数上涨，申万三级行业中 26 家燃气公司 16 家上涨，9

家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是东方环宇（16.55%）、陕天然气（15.56%）、

国新 B 股（12.55%）。

4月港股燃气行业股票多数上涨，申万港股二级行业中13家环保公司有 9家上涨，

4 家下跌，0家横盘。涨幅前三名是昆仑能源（16.85%）、新奥能源（12.19%）、

中国港能（10.71%）。

图41：A 股燃气行业各公司表现 图42：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

4 月 A 股电力服务行业股票多数上涨，5 家电力服务公司 4 家上涨，3 家下跌，0

家横盘。涨幅前三名是杭州柯林（7.85%）、智洋创新（3.40%）、长高电新（2.08%）。

图43：A 股电力工程行业各公司表现
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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

1.发电量

电力生产稳定增长。3 月份，规上工业发电量 7477 亿千瓦时，同比增长 2.8%，

增速比 1—2 月份回落 5.5 个百分点，日均发电 241.2 亿千瓦时。1—3 月份，规

上工业发电量 22372 亿千瓦时，同比增长 6.7%。

分品种看，3 月份，规上工业水电、风电、太阳能发电增速加快，火电增速

回落，核电由增转降。其中，规上工业火电同比增长 0.5%，增速比 1—2 月份回

落 9.2 个百分点;规上工业水电增长 3.1%，增速比 1—2 月份加快 2.3 个百分点;

规上工业核电下降 4.8%，1—2 月份为增长 3.5%;规上工业风电增长 16.8%，增速

比 1—2 月份加快 11.0 个百分点;规上工业太阳能发电增长 15.8%，增速比 1—2

月份加快 0.4 个百分点。

图44：2022 年至今月度累计发电量情况（单位：亿千瓦时） 图45：2024 年 1-3 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46：累计火力发电量情况（单位：亿千瓦时） 图47：累计水力发电量情况（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48：累计核能发电量情况（单位：亿千瓦时） 图49：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

图50：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

3 月份，全社会用电量 7942 亿千瓦时，同比增长 7.4%。从分产业用电看，第一产

业用电量 96 亿千瓦时，同比增长 7.0%；第二产业用电量 5421 亿千瓦时，同比增
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长 4.9%；第三产业用电量 1365 亿千瓦时，同比增长 11.6%；城乡居民生活用电量

1060 亿千瓦时，同比增长 15.8%。

1~3 月，全社会用电量累计 23373 亿千瓦时，同比增长 9.8%，其中规模以上工业

发电量为 22372 亿千瓦时。从分产业用电看，第一产业用电量 288 亿千瓦时，同

比增长 9.7%；第二产业用电量 15056 亿千瓦时，同比增长 8.0%；第三产业用电量

4235 亿千瓦时，同比增长 14.3%；城乡居民生活用电量 3794 亿千瓦时，同比增长

12.0%。。

图51：用电量月度情况（单位：亿千瓦时） 图52：2024 年 3 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

图53：第一产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图54：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55：第三产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图56：城乡居民生活月度用电量(单位：亿千瓦时)
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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

3.电力交易

2024 年 3 月，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量 4846 亿千瓦时，同比

增长 5.6%。省内交易电量合计为 3903.3 亿千瓦时，其中电力直接交易 3766.4 亿

千瓦时（含绿电交易 89.5 亿千瓦时、电网代理购电 711.9 亿千瓦时）、发电权交

易 141.9 亿千瓦时、其他交易 1 亿千瓦时。省间交易电量合计为 936.6 亿千瓦时，

其中省间电力直接交易 81.3 亿千瓦时、省间外送交易 847.4 亿千瓦时、发电权交

易 8亿千瓦时。

2024 年 1-3 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 14248.4 亿千瓦

时，同比增长 7.7%，占全社会用电量比重为 61.0%，同比下降 1.5 个百分点。省

内交易电量合计为 11379.5 亿千瓦时，其中电力直接交易 11011.5 亿千瓦时（含

绿电交易 230 亿千瓦时、电网代理购电 2595.9 亿千瓦时）、发电权交易 365.2

亿千瓦时、其他交易 2.8 亿千瓦时。省间交易电量合计为 2868.9 亿千瓦时，其中

省间电力直接交易 243.3 亿千瓦时、省间外送交易 2610.6 亿千瓦时、发电权交易

15.1 亿千瓦时。

2024 年 3 月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3847.7 亿千瓦时，

同比增长 4.2%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 3766.4

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 81.3 亿千瓦时。

2024年 1-3月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 11254.8亿千瓦时，

同比增长 6.0%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 11011.5

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 243.3 亿千瓦时。

图57：2024 年 1-3 月省内交易电量情况 图58：2024 年 1-3 月省间交易电量情况

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

2024年1-3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11324.5

亿千瓦时，同比增长 7.0%，占该区域全社会用电量的比重为 61%，其中北京电力

交易中心组织完成省间交易电量合计为 2730.7 亿千瓦时，同比增长 13.5%；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 2162.6 亿千瓦时，同比增长

7.2%，占该区域全社会用电量的比重为 59%，其中广州电力交易中心组织完成省

间交易电量合计为 138.2 亿千瓦时，同比下降 19.4%；内蒙古电力交易中心累计

组织完成市场交易电量 761.3 亿千瓦时，同比增长 20%，占该区域全社会用电量

的比重为 74%。

2024 年 1-3 月，国家电网区域中长期电力直接交易电量合计为 8595.4 亿千瓦时，
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同比增长 3.6%；南方电网区域中长期电力直接交易电量合计为 1989.6 亿千瓦时，

同比增长 12.6%；蒙西电网区域中长期电力直接交易电量合计为 669.7 亿千瓦时，

同比增长 19.8%。

4.发电设备

截至 3 月底，全国累计发电装机容量约 26.2 亿千瓦，同比增长 9.1%。其中，风

电装机容量约 3.8 亿千瓦，同比增长 11.7%；太阳能发电装机容量约 4.3 亿千瓦，

同比增长 33.7%。

1-3 月份，全国发电设备累计平均利用 868 小时，比上年同期减少 31 小时。其中，

水电 544 小时，比上年同期减少 92 小时；火电 1097 小时，比上年同期减少 18

小时；风电 615 小时，比上年同期增加 61 小时；核电 1864 小时，比上年同期增

加 17 小时；太阳能发电 303 小时，比上年同期增加 3 小时。

1-3 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 1264 亿元，同比增长 55.2%。其

中，太阳能发电 522 亿元，同比增长 177.6%；核电 161 亿元，同比增长 53.5%。

电网工程完成投资 668 亿元，同比增长 7.5%。

图59：全部发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图60：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

图61：水电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图62：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
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图63：风电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图64：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65：火电发电设备平均利用小时 图66：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

5.发电企业电源工程投资

2024年 1—3月份，全国主要发电企业电源工程完成投资814亿元，同比增长2.5%。

其中，太阳能发电 188 亿元，同比增长 181%。电网工程完成投资 621 亿元，同比

增长 15.1%。

图67：火电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图68：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69：核电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图70：风电电源投资基本完成额（单位：亿元）
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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

（二）碳交易市场

1.国内碳市场行情

4 月全国碳市场综合价格行情为：最高价 104.00 元/吨，最低价 86.37 元/吨，收

盘价较上月最后一个交易日上涨 13.61%。

4 月挂牌协议交易成交量 2,272,710 吨，成交额 221,280,848.40 元；大宗协议交

易成交量 4,252,658 吨，成交额 389,382,297.68 元。

本月全国碳排放配额总成交量 6,525,368 吨，总成交额 610,663,146.08 元。

截至 4 月，全国碳市场碳排放配额累计成交量 456,763,238 吨，累计成交额

26,203,083,365.26 元。

图71：全国碳市场价格走势图（单位：元/吨） 图72：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4： 各地交易所碳排放配额成交数据（2024.4.29-4.30）
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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） 171,600 47,450 0 15,407 59,286 1,985 0 167

较上周变动 765.53% -66.72% -100.00% -82.85% -30.90% -89.25% -100.00% -59.56%

合计成交额（元） 9,449,152 3,558,593 0 942,852 1,981,152 81,393 0 4,994

较上周变动 -45.09% -66.38% -100.00% -82.29% -32.95% -89.22% -100.00% -61.97%

成交均价（元/吨） 55 75 - 61 33 41 - 30

较上周变动 -93.66% 1.03% - 3.25% -2.96% 0.28% - -5.96%

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，2024 年 4 月 29 日-5 月 3 日欧盟碳排放配额（EUA）期

货成交 16777.10 万吨 CO2e，较前一周下降 8.69%。平均结算价格为 68.54 欧元

/CO2e，较前一周上升 5.69%。根据欧洲能源交易所数据，2024 年 4 月 29-5 月 3

日欧盟碳排放配额（EUA）现货成交 25.4 万吨 CO2e，较前一周下降 78.67%。平均

结算价格 34.35 欧元/CO2e，较前一周下降 47.01%。

图73：欧洲气候交易所碳配额期货（万吨 CO2e） 图74：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75：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较上周持平。环渤海动力煤 2024 年 4 月 24 日的价格

为 712.00 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 2024

年 4 月 30 日报价 801.40 元/吨，较上周持平。

图76：环渤海动力煤平均价格指数 图77：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 价格较上周上涨，2024 年 4 月 30 日价格为 4306 元/吨，较上周上

涨 41 元/吨。

图78：LNG 价格有所下降（元/吨） 图79：LNG 价格（元/吨）
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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）中共中央政治局：加强煤炭清洁高效利用和可再生能源消纳利用

4 月 1 日，中共中央政治局 4 月 30 日召开会议，决定今年 7 月在北京召开中国共

产党第二十届中央委员会第三次全体会议,会议指出，要扎实推进绿色低碳发展。

认真实施空气质量持续改善行动计划，加强煤炭清洁高效利用和可再生能源消纳

利用，持续有力开展“碳达峰十大行动”，加快废旧物资循环利用体系建设。

2、电力

1）全国累计发电装机约 29.9 亿 kW（+14.5%），24Q1 平均利用小时数 844 小时

（-24h）

截至 3 月底，全国累计发电装机容量约 29.9 亿千瓦，同比增长 14.5%。其中，太

阳能发电装机容量约 6.6 亿千瓦，同比增长 55.0%；风电装机容量约 4.6 亿千瓦，

同比增长 21.5%。

1-3 月份，全国发电设备累计平均利用 844 小时，比上年同期减少 24 小时。其中，

核电 1828 小时，比上年同期减少 36 小时；太阳能发电 279 小时，比上年同期减

少 24 小时；风电 596 小时，比上年同期减少 19 小时；火电 1128 小时，比上年同

期增加 31 小时；水电 555 小时，比上年同期增加 11 小时。

1-3 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 1365 亿元，同比增长 7.7%。电网

工程完成投资 766 亿元，同比增长 14.7%。

2）国家能源局公开征求《电力中长期交易基本规则—绿色电力交易专章》意见

《专章》提出，绿色电力交易价格包括电能量价格与绿证价格，绿证价格应由双

方充分考虑可再生能源消纳责任权重、能耗双控、碳排放双控等因素通过市场化

交易方式综合确定。除国家有明确规定的情况外，以双边协商方式组织的绿色电

力交易中，不对价格进行限价。集中竞价交易中，为避免市场操纵以及恶性竞争，

可对电能量报价或者出清价格设置上、下限。电能量价格上、下限原则上由相应

电力市场管理委员会提出，经国家能源局派出机构和政府有关部门审定，应当避

免政府不当干预。绿证价格不纳入峰谷分时电价机制、力调电费等计算，输配电

线损电量部分对应的绿证归发电企业所有。
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3）能源法草案 23 日提请十四届全国人大常委会审议

草案明确能源结构调整方向，支持优先开发可再生能源，合理开发和清洁高效利

用化石能源，有序推动非化石能源替代化石能源、低碳能源替代高碳能源。

4）中电联：预计 2024 年全社会用电量 9.8 万亿千瓦时，同比增长 6%左右

中电联发布《2024 年一季度全国电力供需形势分析预测报告》，在气候正常情况

下预计 2024 年全社会用电量 9.8 万亿千瓦时，同比增长 6%左右。其中，上半年

全社会用电量同比增速略高于 8%；受 2023 年下半年基数较高（2023 年各季度全

社会用电量同比分别增长 3.6%、6.4%、6.6%和 10.0%）等因素影响，预计 2024

年下半年全社会用电量增速有所回落。气候正常情况下预计 2024 年全国统调最高

用电负荷 14.5 亿千瓦左右，比 2023 年增加 1亿千瓦。

预计 2024 年底，预计全国发电装机容量 32.5 亿千瓦，同比增长约 12%。火电 14.6

亿千瓦，其中煤电约 12 亿千瓦，占总比降至 37%。非化石能源发电装机合计 18.6

亿千瓦，占比上升至约 57%；其中，并网风电 5.3 亿千瓦、并网太阳能发电 7.8

亿千瓦左右合计装机容量预计将在今年二季度至三季度首次超过煤电装机，2024

年底达到 13 亿千瓦左右，占比上升至约 40%，部分地区新能源消纳压力凸显、利

用率将下降。

5）南网发布《南方电网新型储能调度运行规则（试行）》

《规则》指出，满足南方区域市场运营规则接入条件的新型储能电站，电力调度

机构不应增设其他附加技术条件或注册流程等，并对新型储能与其他主体公平开

展出清及结算。

6）1-3 月，全国累计组织完成市场交易电量 14248.4 亿 kWh（+7.7%）

1-3 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 14248.4 亿千瓦时，同

比增长 7.7%；占全社会用电量比重为 61.0%，同比下降 1.5 个百分点。其中，全

国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 11254.8 亿千瓦时，同比增长 6%。3

月份，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量4846亿千瓦时，同比增长5.6%。

其中，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3847.7 亿千瓦时，同比增长

4.2%。

7）国家能源局：一季度可再生能源发电量占比 30.7%

4 月 29 日，国家能源局举行新闻发布会，发布一季度能源形势和可再生能源并网

运行情况。2024Q1，全国可再生能源新增装机 6367 万千瓦，同比增长 34%，占新

增装机的 92%。截至 2024 年 3 月底，全国可再生能源装机达到 15.85 亿千瓦，同

比增长 26%，约占我国总装机的 52.9%。2024 年一季度，全国可再生能源发电量

达 6875 亿千瓦时，约占全部发电量的 30.7%；其中，风电光伏发电量达 4253 亿

千瓦时，同比增长 25%。

（二）公司公告

1、环保

【青达环保-一季报】：24Q1 营收 1.5 亿元(+93.2%)，归母净利 0.06 亿元

(+500.2%)。

【伟明环保-一季报】：24Q1营收 20.1亿元(+50.1%)，归母净利 7.1亿元(+40.3%)。

【旺能环境-年报&一季报】：2023 年营收 31.8 亿元(-5.1%)，归母净利 6.0 亿元
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(-17.1%)，每股派息 0.3 元。24Q1 营收 7.9 亿元(-9.1%)，归母净利 1.8 亿元

(+10.7%)。

【浙富控股-年报&一季报】： 23 年营收 189.5 亿元(+12.9%)，归母净利 10.3 亿

元(-30.1%)，每股派息 0.05 元。24Q1 营收 44.5 亿元(-4.0%)，归母净利 3.1 亿

元(-37.1%) 。

【中电环保-一季报】：24Q1 营收 2.0 亿元(-23.0%)，归母净利润 0.32 亿元

(+8.2%)，扣非归母净利润 0.27 亿元（+30.1%）。

【天壕能源-年报&一季报】：2023 年营收 45.22 亿元（+17.70%），归母净利润

2.40 亿元（-34.38%）。24Q1 营收 11.55 亿元（-11.06%），归母净利润 0.69 亿

元（-66.29%）。

【美埃科技-年报&一季报】：23 年营收 15.05 亿元(+22.7%)，归母净利润 1.73

亿元(+40.8%)。2023 年每股派息 0.3 元，股利支付率 23.3%。24Q1 营收 2.73 亿

元(+2.1%)，归母净利润 0.35 亿元(+5.4%)。

【富春环保-一季报】：24Q1 营收 9.95 亿元(+6.0%)，归母净利润 0.2 亿元

(+14.7%)。

【蒙草生态-增持完成】：2023 年 12 月 31 日至 2024 年 4 月 30 日期间，控股股

东、实控人王召明及其一致行动人王秀玲共增持 361 万股，王召明通过陕国投-

金玉小草 1 号证券投资集合资金信托计划增持 1207 万股，合计共增持 1568 万股，

占公司总股本的 1.0%，总金额 0.5 亿元。

【龙净环保-员工持股出售】：截至 2024 年 4 月 30 日，公司第六期员工持股计划

股票全部出售完毕，共 750 万股。

【宇通重工-一季报】：24Q1 营收 7.0 亿元(+11.8%)，归母净利 0.32 亿元(+8.3%)。

2、电力

【长江电力-年报&一季报】：2023 年营收 781.1 亿元（+13.4%），归母净利润 272.4

亿元（+14.8%）。2023 年每股派息 0.82 元，股利支付率 73.66%，对应当前股价

股息率 3.2%。24Q1 营收 156.4 亿元（+1.6%），归母净利润 39.7 亿元（+9.8%）。

【中国核电-年报&一季报】：2023 年营业收入 749.57 亿元(+5.15%），归母净利

润 106.24 亿元（+17.91%）。2023 年每股分红 0.195 元，股利支付率 35.20%，对

应当前股价股息率 2.1%。24Q1 营收 179.88 亿元（+0.53%），归母净利润 30.59

亿元（+1.18%）。

【中国广核-一季报】：24Q1 营业收入 191.82 亿元（+4.88%），主要系对在建核

电项目的建安业务量增加；归母净利润 36.04 亿元(+3.38%），主要受电量、电价

及研发进度等综合因素的影响。

【华电国际-一季报】：24Q1 营收 309.5 亿元(-3.2%)，归母净利 18.6 亿元

(+64.2%)。

【国投电力-年报&一季报】：2023 年营收 567.1 亿元（+12.3%），归母净利润 67.0

亿元（+64.3%）。2023 年每股派息 0.4948 元，股利支付率 55%，对应当前股价股

息率 3.2%。24Q1 营收 141.1 亿元（+6.4%），归母净利润 20.4 亿元（+26.1%）。

【宝新能源-一季报】：24Q1营收 21.3亿元(-1.9%)，归母净利2.0亿元(+695.7%)。

【浙能电力-年报&一季报】：2023 年营收 959.8 亿元（+19.7%），归母净利润 65.2
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亿元，同比实现扭亏为盈。2023 年每股派息 0.25 元，股利支付率 51.4%，对应当

前股价股息率 4.0%。24Q1 营收 200.2 亿元(+13.5%)，归母净利润 18.2 亿元

（+79.6%）。

【三峡能源-年报&一季报】：2023 年营收 264.9 亿元（+11.2%），归母净利润 71.8

亿元（+0.9%）。2023 年每股派息 0.078 元，股利支付率 31.1%，对应当前股价股

息率 1.6%。24Q1 营收 79.0 亿元(+15.3%)，归母净利润 24.2 亿元（+0.1%）。

【广州发展-一季报】：24Q1营收 106.9亿元(+6.1%)，归母净利 4.5亿元(+10.7%)。

【南网能源-一季报】：24Q1 营收 5.8 亿元（+5.1%），归母净利 0.9 亿元（+9.6%）。

【国电电力-一季报】：24Q1 营收 455.6 亿元(-0.1%)，归母净利 17.8 亿元

(+88.6%)。

【国电电力-经营数据】：24Q1 完成发电量 1062.44 亿 kWh（+4.98%），上网电量

1006.90 亿 kWh（+5.02%），平均上网电价 455.58 元/MWh。截至 3 月 31 日，控股

装机 10599.48 万 kW，其中火电 7257.40 万 kW，水电 1495.06 万 kW，风电 929.33

万 kW，光伏 917.69 万 kW，一季度新能源控股装机容量增加 63.51 万 kW。

【南网储能-一季报】：24Q1 营收 13.2 亿元(-6.0%)，归母净利润 2.9 亿元

(-25.0%)。

【湖北能源-年报&一季报】： 2023 年营业收入 186.7 亿元(-9.3%），归母净利

润 17.5 亿元（+50.4%）。2023 年每股分红 0.09 元。24Q1 营收 52.1 亿元（+27.2%），

归母净利润 7.8 亿元（+151.0%）。

【内蒙华电-年报&一季报】：2023 年营收 225.25 亿元（-2.34%），归母净利润

20.05 亿元（+13.44%）。2023 年每股派息 0.185 元，股利支付率 70.11%，对应

当前股价股息率 4.2%。24Q1 营收 55.72 亿元（-7.43%），归母净利润 8.88 亿元

（+2.96%）

【芯能科技-一季报】：24Q1 营业收入 1.59 亿元（+25.01%），归母净利润 0.31

亿元（+3.32%）。

【龙源电力-一季报】：24Q1 营收 98.8 亿元(+0.1%)，归母净利 23.9 亿元（+2.5%）。

【华能水电-年报&一季报】： 2023 年营业收入 234.6 亿元(-0.5%），归母净利

润 76.4 亿元（+5.6%）。2023 年每股分红 0.18 元，股利支付率 42.42%。24Q1 营

收 44.2 亿元（+3.6%），归母净利润 10.7 亿元（+17.3%）。

【广西能源-一季报】： 24Q1 营收 9.70 亿元（-83.64%），主要系油品板块剥离

所致；归母净利润-0.57 亿元（-271.52%），其中公司持有的国海证券和环球新

材国际导致的公允价值变动-0.76 亿元；扣非归母净利润扭亏为盈，实现 0.05 亿

元，主要系来水同比增加，自发电量增加，外购电量减少，发电、供电业务利润

增加所致。

【广西能源-投资项目】：拟投资 14.18 亿元建设八步上程风电场。

【南网能源-投资规划】：24Q1 经决策拟开展电力业务 35.22 万千瓦，投资总额

13.85 亿元，其中分布式光伏 16.94 万千瓦，农光互补 14.78 万千瓦，分散式风

电 3.50 万千瓦。

【芯能科技-可转债转股】：公司 880 万张可转债将于 5月 6日起开始转股，发行

总额 8.8 亿元，转股价格 13.10 元/股。
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【国光电气-一季报】：24Q1 营业收入 1.6 亿元(-3.9%)，归母净利 0.3 亿元

(+40.9%)。

【江苏新能-年报&一季报】：2023 年营收 19.46 亿元（-1.28%），归母净利润 4.72

亿元（-0.77%），年度每股分红 0.15 元，股利支付率 28.31%。24Q1 营收 6.67

亿元（+20.24%），归母净利润 2.50（+41.95%）。

【大唐发电-一季报】：24Q1 营收 307.4 亿元(-9.6%)，归母净利 13.3 亿元

(+872.3%)。

【中闽能源-年报】：2023年营收 17.3亿元(-3.3%)，归母净利润 6.8亿元(-6.9%)，

每股派息 0.05 元，股利支付率 14.02%。

【上海电力-一季报】：24Q1 营收 106.1 亿元(+2.6%)，归母净利润 6.3 亿元

(+89.2%)。

【江苏国信-一季报】：24Q1营收 90.8亿元(+25.6)，归母净利7.8亿元(+202.9%)。

【宁波能源-年度报告】：23 年营收 53.9 亿元(-35.2%)，归母净利润 4.1 亿元

(+18.7%)，扣非归母净利润 2.2 亿元(+58.3%)。

【赣能股份-年报&一季报】：2023 年营收 70.89 亿元（+71.12%），归母净利润

4.90 亿元（+4497.92%）。2023 年每股派息 0.151 元，股利支付率 30.09%。24Q1

营收 16.94 亿元（-0.39%），归母净利润 2.04 亿元（+3565.82%）。

【建投能源-年报&一季报】：2023 年营收 189.46 亿元（+3.50%），归母净利润

1.67 亿元（+56.82%）。2023 年每股派息 0.08 元。24Q1 营收 66.08 亿元（+23.48%），

归母净利润 2.52 亿元，同比实现扭亏为盈。

【申能股份-年报&一季报】：2023 年营收 291.4 亿元（+3.36%），归母净利润 34.6

亿元（+219.5%）。2023 年每股派息 0.4 元，股利支付率 56.6%，对应当前股价股

息率 4.9%。24Q1 营收 80.7 亿元(+10.9%)，归母净利润 11.6 亿元（+58.0%）。

【深圳能源-一季报】：24Q1 营收 96.1 亿元(+18.7%)，归母净利 11.1 亿元

(+74.3%)。

【中闽能源-一季报】：24Q1 营收 4.7 亿元(-16.1%)，归母净利 2.1 亿元(-22.2%)。

【吉电股份-定向增发获批】：拟向控股股东国电投吉林能源投资有限公司发行不

超过 8.4 亿股，募集资金不超过 55.4 亿元，用于大安风光制绿氢合成氨一体化示

范等项目。4月 30 日获证监会同意注册批复。

【吉电股份-年报&一季报】：2023 年营收 144.4 亿元（-3.4%），归母净利润 9.1

亿元（+34.7%）。拟于 2024 年半年度结合 2023 年末未分配利润分红。24Q1 营收

38.1 亿元(-5.2%)，归母净利润 6.2 亿元（+22.9%）。

【天富能源-项目中标】：控股子公司新疆天富伟业工程中标中新建电力集团天富

能源 18.34GW 新能源等多个项目，中标金额合计 5.1 亿元。

3、燃气

【新奥股份-一季报】：24Q1营收 342.1元(-0.41%)，归母净利10.8亿元（-25.8%）。

【九丰能源-一季报】：24Q1 营业收入 63.33 亿元（-2.17%），归母净利润 4.80

亿元(+6.32%）。
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【九丰能源-回购】：拟在未来 12 个月内以集中竞价方式回购 1.0-1.5 亿元，回

购价格上限 41.60 元/股，回购股份数量 240.38-360.58 万股，约占总股本的

0.38%-0.57%。回购股份全部用于实施员工持股计划或股权激励计划。

【九丰能源-首次回购】：4月 24 日，公司首次以集中竞价方式回购 21.4 万股，

占总股本 0.03%，成交价 25.08-26.06 元/股。

【蓝天燃气-一季报】：24Q1 营收 15.82 亿元(+8.5%)，归母净利润 2.03 亿元

(+1.9%)。

【新天然气-年报&一季报】： 23 年营收 35.2 亿元(+2.9%)，归母净利 10.5 亿元

(+13.5%)，每股派息 0.9 元。24Q1 营收 11.3 亿元(+11.1%)，归母净利 3.3 亿元

(+126.9%) 。

【陕天然气-年报&一季报】：2023 营收 75.55 亿元(-11.27%)，归母净利润 5.44

亿元(-11.57%)；24Q1 营收 33.14 亿元(+22.44%)，归母净利润 4.89 元(+16.66%)。

【新天绿能-一季报】：24Q1 营业收入 79.07 亿元（+20.55%），归母净利润 8.32

亿元（-0.89%）。24Q1 完成发电量 41.17 亿 kWh（+0.27%），上网电量 40.22 亿

kWh（+0.16%），平均上网电价 0.43 元/kWh（-2.48%，不含税），市场化交易电

量 14.35 亿元，占比 35.67%；完成输/售气量 22.30 亿方（+33.86%）；代输气量

2.43 亿方（+1.30%）。

【大众公用-一季报】：24Q1营收 21.7亿元(+1.0%)，归母净利0.28亿元(-89.3%)。

【重庆燃气-年报&一季报】：2023 年营收 102.0 亿元（+16.8%），归母净利润 5.0

亿元（+24.8%）。2023 年每股派息 0.098 元。24Q1 营收 27.0 亿元(+4.3%)，归母

净利润-0.5 亿元（-1.76%）。

【皖天然气-一季报】：24Q1 营收 15.7 亿元(-13.1%)，归母净利 1.1 亿元(+2.4%)。

4）水务

【创业环保-一季报】：24Q1 营收 10.80 亿元（+10.61%），归母净利润 2.52 亿

元（+21.00%）。

【海峡环保-价格下调】：公司所属洋里污水处理厂一二期污水处理服务费执行

1.723 元/吨（-0.177 元/吨），三期执行 1.935 元/吨（+0.035 元/吨），四期执

行 2.15 元/吨；2023 年 11 月 11 日起按统一监测排放口执行平均单价 1.9 元/吨；

祥坂污水处理厂执行 2.1 元/吨不变。以上调价方案按照“多还少补”对历年污水

处理费进行调整结算，初步测算需调减 23 年营收 0.32 亿元，归母净利润 0.25

亿元。

【洪城环境-一季报】：24Q1营收 21.5亿元(+3.9%)，归母净利润 3.2亿元(+8.7%)。

五、板块上市公司定增进展

表5： 2024 年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) 增发上市日 预案公告日 股东大会公告日

吉电股份 发审委/上市委通过 83,706.25 2024/3/20 2024/4/9

博世科 董事会预案 15,146.18 2024/2/22
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川能动力 实施 14.84 15,264.21 2024/4/29 2022/5/30 2023/2/25

中环装备 实施 5.90 50,847.46 2024/1/22 2023/12/13 2023/12/29

渤海股份 股东大会通过 5,050.51 2024/1/13 2024/1/30

兴源环境 股东大会通过 2.59 46,614.22 2024/2/3 2024/2/20

*ST 兆新 董事会预案 1.82 10,705.39 2024/2/7

富春环保 股东大会通过 4.33 25,950.00 2024/2/2 2024/2/22

上海洗霸 证监会通过 5,229.36 2024/3/19 2024/4/9

甘肃电投 董事会预案 5.10 2024/3/19

华能水电 股东大会通过 180,000.00 2024/2/27 2024/3/20

中再资环 证监会通过 41,659.79 2024/2/22 2024/3/9

久吾高科 董事会预案 3,679.26 2024/4/15

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

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

601985.SH 中国核电 买入 9.24 0.55 0.61 0.70 16.4 15.1 13.2 1.60

003816.SZ 中国广核 买入 4.11 0.21 0.24 0.26 19.4 17.1 15.8 1.40

600900.SH 长江电力 买入 25.79 1.11 1.40 1.49 23.2 18.4 17.3 2.90

600803.SH 新奥股份 买入 18.06 2.30 2.10 2.33 7.9 8.6 7.8 2.71

605090.SH 九丰能源 买入 26.28 2.11 2.44 2.85 12.7 10.8 9.2 2.40

003035.SZ 南网能源 买入 4.91 0.08 0.15 0.20 59.9 32.7 24.6 2.94

600821.SH 金开新能 买入 5.99 0.40 0.50 0.71 14.9 12.0 8.4 1.40

600995.SH 南网储能 买入 9.96 0.32 0.39 0.49 31.4 25.5 20.3 1.53

600027.SH 华电国际 买入 6.76 0.35 0.66 0.73 15.3 10.2 9.3 1.32

表6： 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

600817.SH 宇通重工 2024-04-29 9.66 -2.03 9.86 202.86

国联证券股份有限公司

杭州阔石板路证券营业

部

东兴证券股份有限

公司北京复兴路证

券营业部

605081.SH 太和水 2024-04-29 10.28 -2.93 10.59 2,328.36

万联证券股份有限公司

广州南沙分公司

申万宏源证券有限

公司上海静安区海

宁路证券营业部

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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600023.SH 浙能电力 买入 6.23 0.49 0.60 0.65 12.8 10.4 9.6 0.92

600905.SH 三峡能源 买入 4.69 0.25 0.32 0.37 18.7 14.7 12.7 1.56

001289.SZ 龙源电力 增持 18.25 0.73 1.01 1.09 24.4 18.1 16.7 2.41

300355.SZ 蒙草生态 买入 2.85 0.12 0.36 0.48 18.4 7.9 5.9 1.35

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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