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基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 127 

行业总市值（亿元） 34,556.54 
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行业市盈率 TTM 17.7 

沪深 300市盈率 TTM 12.0 
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3. 公用事业与环保行业周报（3.4-3.10）：

积极发展清洁能源，促进经济社会向低

碳转型  (2024-03-11) 

4. 公用事业与环保行业周报（2.26-3.3）：

两部门要求加快新型储能建设，推动新

能源发展  (2024-03-04) 
  

[Table_Summary]  本周秦皇岛动力煤价小幅上涨，预计后期逐渐企稳。截至 5 月 24 日，秦皇岛

Q5500 动力煤价格为 890元/吨，周环比上涨 4.7%。截至 2024年 5月 16日，

全国重点电厂煤炭库存为 10757万吨，周环比库存增加262万吨，增速达2.5%，

库存可用天数为 27.6 天，同比增长 1.5 天；5 月 20 日，CCTD 北方港口库存

为 3182 万吨，周环比库存减少 691 万吨，降幅达 17.8%。截至 2024 年 5 月

16 日，全国重点电厂日耗量为 377.6 万吨，较上周下降 6.2%。 

 电力体制改革未来可能方向：新能源装机大幅提升背景下，风光装机大省

消纳压力增加，从风光消纳数据看，2024 年 3 月青海省风电、光伏消纳率

分别为 92.4%、90.8%，同比 2 月分别持平、提升 1.1pct，甘肃省风电、

光伏消纳率分别为 91.1%、90.6%，同比 2 月分别下降 0.1pct、2.6pct，风

光消纳形势严峻。在此前提下，未来改革可能方向有（1）发挥电源侧调

节能力，完善辅助服务市场定价；（2）挖掘新能源环境价值，推动新能源

入市；（3）特高压建设加速。  

 本周三峡水库周均出/入库流量均值同比 23年分别+28%/+17%。截至 2024年

5 月 24日，三峡水库入库流量 11200立方米/秒，周环比上升 3.7%，本周三峡

水库入库流量均值为 10960立方米/秒；出库流量 16100立方米/秒，周环比下

滑 11.0%，本周三峡水库出库流量均值为 14940立方米/秒；水库水位 152米，

周环比下降 1.3%，本周三峡水库水位均值为 153 米。 

 投资策略与重点关注个股：本周煤价探涨，预计后续逐渐企稳，建议重点关注

高弹性火电企业及具有防御属性的水电、核电企业：1）火电：国电电力、华

电国际、华能国际、内蒙华电等；2）风光：三峡能源、广宇发展、林洋能源

等；3）水核：长江电力、中国核电等；4）其他：青达环保、协鑫能科等。 

 风险提示：煤价上涨风险、产能不达预期风险等。 

重点公司盈利预测与评级 

代码  名称  
当前  

价格  

投资  

评级  

EPS（元）  PE 

23A 24E 25E 23A 24E 25E 

600027.SH 华电国际  5.36 买入  0.31 0.45 0.51 13.23 11.80 10.59 

600795.SH 国电电力  4.58 买入  0.31 0.37 0.41 12.70 12.36 11.12 

600863.SH 内蒙华电  8.93 买入  0.54 0.84 0.94 14.31 10.62 9.51 

600011.SH 华能国际  4.64 买入  0.25 0.30 0.34 17.42 15.46 13.46 

600905.SH 三峡能源  10.04 买入  0.49 0.53 0.70 19.50 19.01 14.30 

000537.SZ 广宇发展  6.78 买入  0.50 0.59 0.69 12.76 11.51 9.82 

601222.SH 林洋能源  26.30 买入  1.11 1.38 1.47 20.97 19.10 17.89 

600900.SH 长江电力  9.39 买入  0.56 0.61 0.67 13.33 15.48 14.03 

601985.SH 中国核电  9.46 买入  0.56 1.00 1.29 22.11 9.50 7.32 

002015.SZ 协鑫能科  16.69 买入  0.70 1.14 1.47 23.75 14.60 11.36 

688501.SH 青达环保  5.36 - 0.31 0.45 0.51 13.23 11.80 10.59 

数据来源：Wind，西南证券 
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1 电力体制改革回顾及未来可能方向 

1.1 电力体制改革简要回顾 

5 月 23 日，总书记主持召开企业和专家座谈会发表重要讲话。国家电力投资集团董事

长就深化电力体制改革提出意见建议。追溯历次电力体制改革，2002-2015 年，“5 号文”

《关于印发电力体制改革方案的通知》（国发 [2002]5 号）发布，我国开启第一轮电力体制

改革，确立了“厂网分开、主辅分离、输配分开、竞价上网”的改革方针，目的在于培育电

力市场主体，形成发电侧多元化公平化竞争的格局；2015 年-至今，“9 号文”《关于进一

步深化电力体制改革的若干意见》（中发[2015]9 号）发布，我国开启第二轮电力体制改革，

提出了“管住中间、放开两头”的改革架构，有序放开输配以外的竞争性环节电价，有序向

社会资本开放配售电业务。 

当下最核心问题：绿电消纳问题亟待解决。新能源装机大幅提升背景下，风光装机大省

消纳压力增加，从风光消纳数据看，2024 年 3 月青海省风电、光伏消纳率分别为 92.4%、

90.8%，同比 2 月分别持平、提升 1.1pct，甘肃省风电、光伏消纳率分别为 91.1%、90.6%，

同比 2 月分别下降 0.1pct、2.6pct，风光消纳形势严峻。 

表 1：电力体制改革相关重要文件 

日期  文件  核心  具体内容  

2002年 2月 
《关于印发电力体制

改革方案的通知》 

“厂网分开、主辅分离、

输配分开、竞价上网” 

① 将国家电力公司管理的资产按照发电和电网两类业务划分，并分别进行资

产、财务和人员的重组。形成国家电网、南方电网两大电网企业公司，以

及五大发电集团等发电企业。 

② 对现国家电力公司系统所拥有的辅助性业务单位和“三产”、多种经营企

业进行调整重组。 

③ 输电和配电资产分离，并单独定价，“十五”期间，电网企业可暂不进行

输配分开的重组，但要逐步对配电业务实行内部财务独立核算。 

④ 引导发电企业通过竞价形成上网电价，建立电力市场运行规则和政府监管

体系，初步建立竞争、开放的区域电力市场，实行新的电价机制；开展发

电企业向大用户直接供电的试点工作，改变电网企业独家购买电力的格局。 

2015年 3月 

《关于进一步深化电

力体制改革的若干意

见》  

“管住中间、放开两头” 

在进一步完善政企分开、厂网分开、主辅分开的基础上，按照管住中间、放开两

头的体制架构，有序放开输配以外的竞争性环节电价，有序向社会资本开放配售

电业务，有序放开公益性和调节性以外的发用电计划；推进交易机构相对独立，

规范运行。 

数据来源：发改委，西南证券整理 

1.2 未来改革方向 

发挥电源侧调节能力，完善辅助服务市场定价。新能源装机占比快速提升背景下，建设

辅助服务市场是电力系统稳定和可靠运行的关键。通过调度机构发布需求，由市场机制激励

竞争，可以有效解决电力供需不平衡的问题。2023 年 10 月，火电容量电价率先推出，推动

火电向调节性电源转型，未来火电、抽水蓄能等调节电源灵活性价值将通过辅助服务市场得

到兑现。 
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挖掘新能源环境价值，推动新能源入市。当前，新能源在市场中的参与度正逐年显著提

升，其发电量占比大约为 30%。然而，新能源的绿色低碳特性并未在电价上得到充分价值体

现。如何推动绿色环境价值兑现和推动新能源入市仍有待解决。  

特高压建设加速。与传统输电技术相比，特高压输电技术的输送容量最高提升至 3 倍，

输送距离最高提升至 2.5 倍，输电损耗可降低 45%，单位容量线路走廊宽度减小 30%，单位

容量造价降低 28%，可以更安全、更高效、更环保地配置能源。特高压的建设可以有效解决

我国能源消纳问题。 

2 行业高频数据跟踪 

2.1 煤炭行情跟踪 

截至 2024 年 5 月 23 日，本周秦皇岛动力煤 Q5500 平仓价为 884 元/吨，本周价格小幅

上涨；本周进口煤价防城港印尼煤 Q5500 场地价为 825 元/吨，本周价格小幅上涨。 

图 1：近一年秦皇岛动力煤 Q5500 平仓价走势  图 2：近一年防城港印尼煤 Q5500 场地价走势 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

港口&场地煤价：5 月 23 日，广州港山西优混 Q5500 库提价为 960 元/吨，周环比上升

12.94%，较上年同比下降 4.95%；产地煤价方面，榆林 Q5500/鄂尔多斯 Q5500/大同 Q5500

每吨最新价格分别为 670/680/770 元，周环比分别+4.69%/+2.26%/+2.67%。 

表 2：煤炭相关数据跟踪 

 指标名称  单位  本周最新数据  周环比  较上年同比  较年初涨跌幅  

S5112245 广州港：库提价  山西优混  Q5500 元 /吨  960 12.94% -4.95% 5.49% 

V2827217 榆林  Q5500 坑口价  元 /吨  670 4.69% -8.84% -5.63% 

C1774623 鄂尔多斯  Q5500 坑口价  元 /吨  680 2.26% -1.45% -1.45% 

H6509659 大同  Q5500 车板价  元 /吨  770 2.67% -7.23% -4.35% 

数据来源：Wind，西南证券整理 

港口发运：本周总体调出量小于调入量。截至 5 月 24 日，本周环渤海港调出合计量为

857 万吨，周环比下降 4.0%；调入量为 973 万吨，周环比上升 3.7%。 
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图 3：环渤海港日均调出量（万吨）  图 4：环渤海港日均调入量（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

库存：截至 2024 年 5 月 16 日，全国重点电厂煤炭库存为 10757 万吨，周环比库存增

加 262 万吨，增速达 2.5%，库存可用天数为 27.6 天，同比增长 1.5 天；5 月 20 日，CCTD

北方港口库存为 3182 万吨，周环比库存减少 691 万吨，降幅达 17.8%。 

图 5：煤炭重点电厂库存天数（万吨）   图 6：全国重点电厂库存（万吨） 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

图 7：CCTD 北方港口库存（万吨）  图 8：CCTD 主流港口库存（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 
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日耗：截至 2024 年 5 月 16 日，全国重点电厂日耗量为 377.6 万吨，较上周下降 6.2%。 

图 9：全国重点电厂煤炭日耗量（万吨） 

 
数据来源：Wind，西南证券整理 

2.2 水电行情跟踪 

2024 年 5 月 24 日，三峡水库入库流量 11200 立方米/秒，周环比上升 3.7%，本周三峡

水库入库流量均值为 10960 立方米/秒；出库流量 16100 立方米/秒，周环比下滑 11.0%，本

周三峡水库出库流量均值为 14940 立方米/秒；水库水位 152 米，周环比下降 1.3%，本周三

峡水库水位均值为 153 米。 

图 10：近两年三峡出库入库流量走势  图 11：近两年三峡水库水位情况 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

2.3 风光上游行情跟踪 

从风力发电上游来看，2024 年 5 月 24 日，钢材价格为 3955 元/吨，周环比上涨 51 元/

吨，涨幅为 1.3%。 
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图 12：近两年钢材综合价格走势 

 

数据来源：Wind，西南证券整理 

从光伏发电行业上游来看，2024 年 5 月 13 日，多晶硅料现货价为 42.8 元/kg，较 4 月

29 日下降 3.1 元/吨，降幅为 6.8%；2024 年 5 月 20 日，光伏组件综合价格为 0.807 元/W，

周环比降幅为 0.5%。 

图 13：年初至今多晶硅现货的价格  图 14：年初至今光伏组件综合价格走势 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

2.4 天然气行情跟踪 

2024 年 5 月 24 日，中国 LNG 出厂价格全国指数达到 4348 元/吨，周环比价格上涨 56

元/吨，涨幅为 1.3%；2024 年 5 月 19 日，中国 LNG 综合进口到岸价格达到 3764 元/吨，

周环比价格上涨 31 元/吨，涨幅为 0.8%。 
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图 15：近两年全国 LNG出厂价格全国指数走势  图 16：近两年全国 LNG综合进口到岸价格指数 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

3 市场回顾 

本周 A 股市场整体上涨。上证指数下跌 2.07%、沪深 300 指数下跌 2.08%，创业板指

数下跌 2.49%。从板块表现来看，煤炭、公用事业、农林牧渔涨幅靠前。申万公用事业板块

（简称申万公用）本周涨幅为 1.59%，在所有申万一级行业中相对排名 2/31。申万环保板块

（简称申万环保）本周跌幅为 3.03%，在所有申万一级行业中相对排名 11/31。 

图 17：近一年申万公用板块相对沪深 300走势  图 18：近一年申万环保板块相对于沪深 300 走势 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从年初以来相对于沪深 300 指数的涨跌幅看，申万公用上涨 5.49%，在所有申万一级行

业中相对排名 5/31；申万环保下跌 11.87%，在所有申万一级行业中相对排名 23/31。从交

易额看，本周万得全 A交易额 4.26 万亿，周环比上升 0.33%；本周申万公用板块交易额 1226

亿，周环比下跌 13.52%；本周申万环保板块交易额 331 亿，周环比下跌 19.17%。 
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图 19：年初以来申万公用事业与环保板块相对沪深 300 表现 

 

数据来源：Wind，西南证券整理 

从细分板块表现看，火力发电板块本周上涨 1.91%，交易额为 389亿，环比下滑 18.49%，

水力发电板块本周上涨 2.86%，交易额为 211 亿，环比下滑 2.97%；风力发电板块本周下跌

0.43%，交易额为 98 亿，环比下滑 18.37%；光伏发电板块本周上涨 0.46%，交易额为 78

亿元，环比上升 7.41%；燃气板块本周下跌 1.31%，交易额为 68 亿，环比下滑 39.21%；

电能综合服务板块本周上涨 3.37%，交易额为 223 亿，环比下滑 8.71%。 

表 3：公用事业子板块本周表现 

 子板块名称  总市值（亿元）  本周指数  本周指数涨跌幅  本周成交额（亿元）  本周成交量涨跌幅 

851611.SI 火力发电(申万) 7924 2901 1.91% 389 -18.49% 

851612.SI 水力发电(申万) 11175 5202 2.86% 211 -2.97% 

851617.SI 风力发电(申万) 3532 1433 -0.43% 98 -18.37% 

851616.SI 光伏发电(申万) 1145 844 0.46% 78 7.41% 

851631.SI 燃气Ⅲ(申万) 2286 2561 -1.31% 68 -39.21% 

851610.SI 电能综合服务(申万) 2120 3067 3.37% 223 -8.71% 

数据来源：Wind，西南证券整理 

从公用事业板块个股涨跌幅来看，上周大连热电、广安爱众、乐山电力等个股涨幅居前。

江山控股、南京公用、北京燃气蓝天跌幅居前。 
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图 20：上周大连热电、广安爱众等个股涨幅居前  图 21：上周江山控股、南京公用等个股跌幅居前 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从公用事业板块交易额来看，上周长江电力、明星电力等排在行业前列，交易额合计 156

亿，占板块交易额比重为 11.9%，显著高于板块个股平均交易额。从年初累计涨幅来看，明

星电力、西昌电力、赣能股份等涨幅居前，上涨个股个数占比 59.6%。年初以来，ST聆达、

东旭蓝天、ST金鸿等跌幅居前。 

图 22：上周申万公用板块中交易额靠前的个股（亿元）  图 23：年初以来申万公用上涨个股占比为 59.6% 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从环保板块个股涨跌幅来看，上周*ST京蓝、祥龙电业、国林科技涨幅居前。齐合环保、

海螺创业、上海洗霸等个股跌幅居前。 
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图 24：上周*ST 京蓝、祥龙电业等个股涨幅居前  图 25：上周齐合环保、海螺创业等个股跌幅居前 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 

从环保板块交易额来看，上周惠城环保、森远股份等排在行业前列，交易额合计 34 亿，

占板块交易额比重为 10.5%。从年初累计涨幅来看，惠城环保、北控水务集团、齐合环保等

涨幅居前，上涨个股个数占比 21.5%。年初以来，*ST巴安、中国光大绿色环保、法尔胜等

个股跌幅居前。 

图 26：上周申万环保板块中交易额靠前的个股（亿元）  图 27：年初以来申万环保上涨个股占比为 21.5% 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券整理  数据来源：Wind，西南证券整理 
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4 行业及公司动态 

4.1 行业新闻动态跟踪 

5 月 23 日，江西省下达 2024 年光伏发电项目省级补贴 3.55 亿元，对省级光伏发电补

贴目录内的项目按发电量给予补贴。据悉，省财政厅已累计安排光伏发电项目省级补贴资金

超 30 亿元。（江西日报） 

5 月 24 日，上海市发展和改革委员会等四部门日前发布《上海市促进绿色电力消费加

快能源低碳转型实施意见》。其中提出，到 2025 年，绿电绿证交易机制逐步完善，相关示

范工程建设扎实推进，为经营主体提供功能健全、友好易用的绿电绿证交易服务，绿电消费

能力显著提升，绿电交易规模达到 50 亿千瓦时以上。到 2030 年，绿电供给和消费多元化发

展，全社会绿电消费潜力进一步激发，绿电消费成为全社会的新时尚，市内重点行业企业绿

电覆盖率达到国内先进水平，建成绿电消费标杆城市，绿电交易规模达到 300 亿千瓦时。（上

海市发改委） 

5 月 23 日，据国家能源局云南监管办公室消息，为持续深化电力市场化改革，结合国

家能源局有关工作要求和云南电力系统实际，云南能源监管办启动了云南调峰辅助服务市场

建设相关工作，以市场机制挖掘电力系统调峰能力，进一步促进新能源消纳。（云南省发改

委）  

4.2 公司动态跟踪 

深圳燃气：5 月 25 日，公司发布《股东减持股份进展公告》，因股东发展需要，南方

希 望计划以集中竞价及大宗交易方式减持其持有的公司股份合计不超过 57534600 股，减

持比例不超过公司总股本的 2%。2024 年 5 月 24 日，公司收到南方希望发来《减持进展告

知函》，本次减持计划的减持期间时间过半，南方希望通过集中竞价方式累计减持公司股票

18549013 股，约占公司股本 0.64%。 

金开新能：5 月 25 日，公司发布《关于聘任公司董事会秘书的公告》，公司近日收到

董事会秘书罗小未先生辞呈，罗小未先生因工作调整辞去董事会秘书职务，经公司董事长卢

铁忠先生提名，同意聘任张红军先生担任公司董事会秘书职务，任期与第四届董事会相同。 

中国广核：5 月 25 日，公司发布《关于防城港 4 号机组即将具备商业运营条件的公告》，

控股子公司广西防城港核电有限公司 4 号机组预计将于 2024 年 5 月 25 日完成所有调试工

作，具备商业运营条件，防城港 4 号机组投入商业运营后，公司管理的在运核电机组数量增

至 28 台，在运机组装机容量由 30568 兆瓦增至 31756 兆瓦。 

粤电力 A：5 月 22 日，公司发布《关于东莞宁洲厂址替代电源项目 1 号机组投产的自愿

性披露公告》，5 月 20 日，公司控股子公司广东粤电滨海湾能源有限公司投资建设的东莞

宁洲厂址替代电源项目 1 号机组通过 168 小时满负荷试运行，顺利实现并网投产，正式投入

商业运营。 
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5 投资策略与重点关注个股 

本周煤价探涨，预计后续逐渐企稳，建议重点关注高弹性火电企业及具有防御属性的水电、

核电企业： 

火电：国电电力、华电国际、华能国际、内蒙华电等； 

风光：三峡能源、广宇发展等； 

水核：长江电力、中国核电等； 

其他：青达环保、协鑫能科等。 

表 4：重点关注公司盈利预测与评级 

股票代码  股票名称  当前价格 投资评级 
EPS（元）  PE（倍）  PB（倍）  

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E LF 

600027.SH 华电国际  6.60 买入  0.44 0.65 0.72 11.62 10.23 9.14 1.65 

600795.SH 国电电力  5.36 买入  0.31 0.45 0.51 13.23 11.80 10.59 1.88 

600863.SH 内蒙华电  4.58 买入  0.31 0.37 0.41 12.70 12.36 11.12 1.84 

600011.SH 华能国际  8.93 买入  0.54 0.84 0.94 14.31 10.62 9.51 2.47 

600905.SH 三峡能源  4.64 买入  0.25 0.30 0.34 17.42 15.46 13.46 1.56 

000537.SZ 广宇发展  10.04 买入  0.49 0.53 0.70 19.50 19.01 14.30 1.09 

601222.SH 林洋能源  6.78 买入  0.50 0.59 0.69 12.76 11.51 9.82 0.89 

600900.SH 长江电力  26.30 买入  1.11 1.38 1.47 20.97 19.10 17.89 3.13 

601985.SH 中国核电  9.39 买入  0.56 0.61 0.67 13.33 15.48 14.03 1.91 

002015.SZ 协鑫能科  9.46 买入  0.56 1.00 1.29 22.11 9.50 7.32 1.32 

688501.SH 青达环保  16.69 - 0.70 1.14 1.47 23.75 14.60 11.36 2.32 

数据来源：Wind，西南证券 

6 风险提示 

煤价上涨风险、产能不达预期风险等。 
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