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本期内容提要: 

[Table_Summary]   

● 本周市场表现：截至6月28日收盘，本周公用事业板块上涨1.0%，表现优

于大盘。其中，电力板块上涨1.16%，燃气板块下跌0.71%。 

● 电力行业数据跟踪： 

➢ 动力煤价格:动力煤价格周环比下跌。截至6月28日，秦皇岛港动力煤

(Q5500)山西产市场价849元/吨，周环比下跌17元/吨。截至6月28日，广

州港印尼煤(Q5500)库提价950.49元/吨，周环比持平元/吨；广州港澳洲

煤(Q5500)库提价934.79元/吨，周环比下跌1.64元/吨。 

➢ 动力煤库存及电厂日耗：港口及电厂库存周环比上升，截至6月28日，秦

皇岛港煤炭库存599万吨，周环比增加1万吨。截至6月27日，内陆17省煤

炭库存9038.6万吨，较上周增加322.5万吨，周环比上升3.70%；内陆17

省电厂日耗为298.7万吨，较上周下降29.5万吨/日，周环比下降8.99%；

可用天数为30.3天，较上周增加3.4天。截至6月27日，沿海8省煤炭库存

3820.6万吨，较上周增加2.1万吨，周环比上升0.05%；沿海8省电厂日耗

为195.5万吨，较上周增加2.6万吨/日，周环比上升1.35%；可用天数为

19.5天，较上周下降0.3天。 

➢ 水电来水情况：截至6月28日，三峡出库流量12800立方米/秒，同比上升

18.52%，周环比下降32.98%。 

➢ 重点电力市场交易电价：1）广东电力市场：截至6月21日，广东电力日

前现货市场的周度均价为271.62元/MWh，周环比下降5.17%，周同比下降

25.1%。截至6月21日，广东电力实时现货市场的周度均价为304.79元

/MWh，周环比下降4.69%，周同比下降15.2%。2）山西电力市场：截至6

月27日，山西电力日前现货市场的周度均价为294.88元/MWh，周环比下

降16.78%，周同比下降12.2%。截至6月27日，山西电力实时现货市场的

周度均价为295.77元/MWh，周环比下降11.98%，周同比下降14.1%。3）

山东电力市场：截至6月27日，山东电力日前现货市场的周度均价为

331.22元/MWh，周环比下降14.27%，周同比下降21.2%。截至6月27日，

山东电力实时现货市场的周度均价为310.52元/MWh，周环比下降

21.74%，周同比下降25.2%。 

● 天然气行业数据跟踪： 

➢ 国内外天然气价格：国内气价周环比基本持平，美国HH价格周环比上

升。截至6月28日，上海石油天然气交易中心LNG出厂价格全国指数为

4434元/吨，同比下降0.47%，环比下降0.09%；截至6月27日，欧洲TTF现

货价格为10.64美元/百万英热，同比下降5.6%，周环比上升0.2%；美国

HH现货价格为2.49美元/百万英热，同比下降8.1%，周环比上升7.8%；中

国DES现货价格为12.49美元/百万英热，同比上升12.2%，周环比上升

0.9%。 
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➢ 欧盟天然气供需及库存：2024年第25周，欧盟天然气供应量56.2亿方，

同比下降4.5%，周环比上升1.7%。其中，LNG供应量为17.6亿方，周环比

上升2.5%，占天然气供应量的32.0%；进口管道气38.2亿方，同比上升

22.0%，周环比上升1.6%。2024年第25周，欧盟天然气消费量（我们估

算）为35.9亿方，周环比下降5.8%，同比下降6.3%；2024年1-25周，欧

盟天然气累计消费量（我们估算）为1583.3亿方，同比下降3.7%。 

➢ 国内天然气供需情况：2024年5月，国内天然气表观消费量为355.80亿

方，同比上升6.4%。2024年5月，国内天然气产量为202.70亿方，同比上

升6.9%。2024年5月，LNG进口量为657.00万吨，同比上升2.5%，环比上

升5.6%。2024年5月，PNG进口量为477.00万吨，同比上升12.8%，环比上

升17.2%。 

● 本周行业重点新闻： 

 1）国家能源局发布1-5月份全国电力工业统计数据：截至5月底，全国累

计发电装机容量约30.4亿千瓦，同比增长14.1%。其中，太阳能发电装机

容量约6.9亿千瓦，同比增长52.2%；风电装机容量约4.6亿千瓦，同比增

长20.5%。1-5月份，全国发电设备累计平均利用1372小时，比上年同期

减少59小时。全国主要发电企业电源工程完成投资2578亿元，同比增长

6.5%。电网工程完成投资1703亿元，同比增长21.6%。2）全球热浪推高

天然气价格：由于用于满足空调运行的电力需求激增，亚洲液化天然气

价格和欧美的指标性价格均处于高位。亚洲液化天然气方面：每周现货

(合约)价格14日触及每百万英国热量单位(BTU)12.6美元，与3月上旬相

比上涨约50%。欧洲方面：(TTF)天然气期货价格(下月交割)在6月上旬一

度站上每兆瓦时38欧元。美国方面：指标性价格较4月下旬时上涨近一

倍。 

● 投资建议：1）电力：国内历经多轮电力供需矛盾紧张之后，电力板块有

望迎来盈利改善和价值重估。在电力供需矛盾紧张的态势下，煤电顶峰

价值凸显；电力市场化改革的持续推进下，电价趋势有望稳中小幅上

涨，电力现货市场和辅助服务市场机制有望持续推广，容量电价机制正

式出台，明确煤电基石地位。双碳目标下的新型电力系统建设或将持续

依赖系统调节手段的丰富和投入。此外，伴随着发改委加大电煤长协保

供力度，电煤长协实际履约率有望边际上升，我们判断煤电企业的成本

端较为可控。展望未来，我们认为电力运营商的业绩有望大幅改善。建

议关注：全国性煤电龙头：国电电力、华能国际、华电国际等；电力供

应偏紧的区域龙头：皖能电力、浙能电力、申能股份、粤电力A等；水电

运营商：长江电力、国投电力、川投能源、华能水电等；同时，煤电设

备制造商和灵活性改造技术类公司也有望受益于煤电新周期的开启，设

备制造商有望受益标的：东方电气；灵活性改造有望受益标的：华光环

能、青达环保、龙源技术等。2）天然气：随着上游气价的回落和国内天

然气消费量的恢复增长，城燃业务有望实现毛差稳定和售气量高增；同

时，拥有低成本长协气源和接收站资产的贸易商或可根据市场情况自主

选择扩大进口或把握国际市场转售机遇以增厚利润空间。天然气有望受

益标的：新奥股份、广汇能源。 

● 风险因素：宏观经济下滑导致用电量增速不及预期,电力市场化改革推进

缓慢,电煤长协保供政策执行力度不及预期,国内天然气消费增速恢复缓

慢。 
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一、本周市场表现：公用事业板块表现优于大盘 

 

● 截至6月28日收盘，本周公用事业板块上涨1.0%，表现优于大盘；沪深300下跌1.0%到3461.7；涨幅前三的行业

分别是公用事业（1.0%）、石油石化（0.9%）、国防军工（-0.4%），跌幅前三的行业分别是房地产（-

4.8%）、电力设备（-3.6%）、商贸零售（-3.6%）。 

图 1：各行业板块一周表现（%）  
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

● 截至6月28日收盘，电力板块本周上涨1.16%，燃气板块下跌0.71%。各子行业本周表现：火力发电板块上涨

1.42%，水力发电板块上涨2.17%，核力发电上涨4.64%，热力服务下跌2.01%，电能综合服务下跌1.00%，光伏

发电下跌2.11%，风力发电下跌0.30%。 

 

图 2：公用事业各子行业一周表现（%） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

● 截至6月28日收盘，本周电力板块主要公司涨幅前三名分别为：中国广核(6.44%)、华能国际（6.06%）、皖能电

力（4.86%），主要公司涨幅后三名分别为：新天绿能（-5.11%）、南网储能（-3.98%）、浙江新能（-3.32%）；

本周燃气板块主要公司涨幅前三名分别为：新天然气(5.27%)、佛燃能源(0.88%)、蓝天燃气(0.44%)，主要公司

涨幅后三名分别为：贵州燃气(-5.02%)、国新能源(-4.76%)、九丰能源(-2.03%)。 
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图 3：电力板块重点个股表现（%） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

图 4：燃气板块重点个股表现（%） 

 

资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

二、电力行业数据跟踪 

1、 动力煤价格 

 

● 长协煤价格：6月，秦皇岛港动力煤(Q5500)年度长协价为700元/吨，月环比上涨3元/吨。 

● 港口动力煤市场价：截至6月28日，秦皇岛港动力煤(Q5500)山西产市场价849元/吨，周环比下跌17元/吨。 

● 产地动力煤价格：截至6月28日，陕西榆林动力块煤(Q6000)坑口价840元/吨，周环比下跌25元/吨；大同南郊粘

煤坑口价(含税) (Q5500) 730元/吨，周环比下跌18元/吨；内蒙古东胜大块精煤车板价(Q5500) 695元/吨，周

环比下跌10.25元/吨。 
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图 5：秦皇岛动力煤(Q5500)年度长协价（元/吨） 

400

450

500

550

600

650

700

750

800

 

资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

图 6：秦皇岛港市场价：动力煤(Q5500)：山西产（元/吨）  图 7：产地煤炭价格变动（元/吨） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心  资料来源：煤炭资源网，信达证券研发中心 

 

● 海外动力煤价格：截至6月27日，纽卡斯尔NEWC5500大卡动力煤FOB现货价格88美元/吨，周环比下跌3.80美元/

吨；ARA6000大卡动力煤现货价105.95美元/吨，周环比下跌3.55美元/吨；理查兹港动力煤FOB现货价89.6美元/

吨，周环比下跌5.15美元/吨。截至6月28日，纽卡斯尔NEWC指数价格133美元/吨，周环比下跌1.0美元/吨。截

至6月28日，广州港印尼煤(Q5500)库提价950.49元/吨，周环比持平元/吨；广州港澳洲煤(Q5500)库提价934.79

元/吨，周环比下跌1.64元/吨。 

 

图 8：国际动力煤 FOB 变动情况（美元/吨）  图 9：广州港：印尼煤&澳洲煤库提价（元/吨） 
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请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  9 

图 10：纽卡斯尔 NEWC 指数价格（美元/吨） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

2、 动力煤库存及电厂日耗 

 

● 港口煤炭库存：截至6月28日，秦皇岛港煤炭库存599万吨，周环比增加1万吨。 
图 11：秦皇岛港煤炭库存（万吨） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

● 内陆17省电厂库存、日耗及可用天数：截至6月27日，内陆17省煤炭库存9038.6万吨，较上周增加322.5万吨，

周环比上升3.70%；内陆17省电厂日耗为298.7万吨，较上周下降29.5万吨/日，周环比下降8.99%；可用天数为

30.3天，较上周增加3.4天。 

● 沿海8省电厂库存、日耗及可用天数：截至6月27日，沿海8省煤炭库存3820.6万吨，较上周增加2.1万吨，周环

比上升0.05%；沿海8省电厂日耗为195.5万吨，较上周增加2.6万吨/日，周环比上升1.35%；可用天数为19.5

天，较上周下降0.3天。 
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图 12：内陆 17 省区煤炭库存变化情况（万吨）  图 13：沿海 8 省区煤炭库存变化情况（万吨） 
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资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 

 

 

 
资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 

 

图 14：内陆 17 省区日均耗煤变化情况（万吨）  图 15：沿海 8 省区日均耗煤变化情况（万吨） 
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资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 

 

 

 

图 16：内陆 17 省区煤炭可用天数变化情况（天）  

 

 

 

 

图 17：沿海 8 省区煤炭可用天数变化情况（天） 
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资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 

 
资料来源：CCTD，信达证券研发中心 
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3、水电来水情况 

 

● 三峡水库流量：截至6月28日，三峡出库流量12800立方米/秒，同比上升18.52%，周环比下降32.98%。 
 

图 18：三峡出库量变化情况（立方米/秒） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

 

 

● 三峡水库蓄水量：截至6月27日，三峡蓄水量18028亿方，同比下降13.01%，周环比下降4.82%。 
 

图 19：三峡水库蓄水量变化情况（立方米/秒） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

4、重点电力市场交易电价 

 

● 广东日前现货市场：截至6月21日，广东电力日前现货市场的周度均价为271.62元/MWh，周环比下降5.17%，周

同比下降25.1%。 

● 广东实时现货市场：截至6月21日，广东电力实时现货市场的周度均价为304.79元/MWh，周环比下降4.69%，周

同比下降15.2%。 
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图 20：广东电力市场日前现货日度均价情况（元/MWh）  图 21：广东电力市场实时现货日度均价情况（元/MWh） 
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资料来源：泛能网，信达证券研发中心 

 
资料来源：泛能网，信达证券研发中心 

 

● 山西日前现货市场：截至6月27日，山西电力日前现货市场的周度均价为294.88元/MWh，周环比下降16.78%，周

同比下降12.2%。 

● 山西实时现货市场：截至6月27日，山西电力实时现货市场的周度均价为295.77元/MWh，周环比下降11.98%，周

同比下降14.1%。 
 

图 22：山西电力市场日前现货日度均价情况（元/MWh）  图 23：山西电力市场实时现货日度均价情况（元/MWh） 
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资料来源：泛能网，信达证券研发中心 

 
资料来源：泛能网，信达证券研发中心 

 

● 山东日前现货市场：截至6月27日，山东电力日前现货市场的周度均价为331.22元/MWh，周环比下降14.27%，周

同比下降21.2%。 

● 山东实时现货市场：截至6月27日，山东电力实时现货市场的周度均价为310.52元/MWh，周环比下降21.74%，周

同比下降25.2%。 
 

图 24：山东电力市场日前现货日度均价情况（元/MWh）  图 25：山东电力市场实时现货日度均价情况（元/MWh） 
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资料来源：泛能网，信达证券研发中心 
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三、天然气行业数据跟踪 

1、国内外天然气价格 

● 国产LNG价格周环比下跌，进口LNG价格周环比下跌 

截至 6 月 28 日，上海石油天然气交易中心 LNG 出厂价格全国指数为 4434 元/吨（约合 3.17 元/方），同比下降

0.47%，环比下降 0.09%；2024 年 5 月，国内 LNG 进口平均价格为 546.08 美元/吨（约合 2.77 元/方），同比下降

10.68%，环比持平。截至 6月 28 日，中国进口 LNG 到岸价为 12.51 美元/百万英热（约合 3.26 元/方），同比上升

6.78%，环比持平。 

图 26：上海石油天然气交易中心 LNG 出厂价格全国指数（元/

吨） 

 图 27：布伦特原油期货价&JCC 指数&LNG 进口平均价格 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心                                   资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

图 28：中国 LNG 到岸价（美元/百万英热） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

● 欧洲TTF价格周环比上涨，中国DES价格周环比上涨，美国HH价格周环比上涨 

截至 6月 27 日，欧洲 TTF 现货价格为 10.64 美元/百万英热，同比下降 5.6%，周环比上升 0.2%；美国 HH 现货价格

为 2.49 美元/百万英热，同比下降 8.1%，周环比上升 7.8%；中国 DES 现货价格为 12.49 美元/百万英热，同比上升

12.2%，周环比上升 0.9%。 
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图 29：国际三大市场天然气现货价格（美元/百万英热） 
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资料来源：隆众资讯，信达证券研发中心 

 

2、欧盟天然气供需及库存 

 

● 供给：欧盟天然气供应量周环比上升 

 

2024年第25周，欧盟天然气供应量56.2亿方，同比下降4.5%，周环比上升1.7%。其中，LNG供应量为17.6亿方，周

环比上升2.5%，占天然气供应量的32.0%；进口管道气38.2亿方，同比上升22.0%，周环比上升1.6%，进口俄罗斯

管道气6.934亿方（占欧盟天然气供应量的12.3%）。 

2024年1-25周，欧盟累计天然气供应量1445.2亿方，同比下降7.5%。其中，LNG累计供应量为537.7亿方，同比下

降15.1%，占天然气供应量的37.2%；累计进口管道气889.6亿方，同比下降1.4%，累计进口俄罗斯管道气151.7亿

方（占欧盟天然气供应量的10.5%）。 

 
图 30：欧盟天然气供应量（百万方）  图 31：欧盟 LNG 进口量（百万方） 
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资料来源：Bruegel，信达证券研发中心   资料来源：Bruegel，信达证券研发中心 
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图 32：2022-2024 年欧盟天然气供应结构（百万方）  图 33：2022-2024 年欧盟管道气供应结构（百万方） 
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资料来源：Bruegel，信达证券研发中心    资料来源：Bruegel，信达证券研发中心  

 

● 库存：欧盟天然气库存周环比上涨 

2024 年第 25 周，欧盟天然气库存量为 821.43 亿方，同比下降 0.24%，周环比上升 2.54%。截至 2024 年 6月 27 日，

欧盟天然气库存水平为 68.0%。 

图 34：欧盟天然气库存量（百万方）  图 35：欧盟各国储气量及库存水平（2024/6/27，TWh） 
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资料来源：Bruegel，信达证券研发中心    资料来源：GIE，信达证券研发中心  

 

● 需求：欧盟消费量（我们估算）同比下降，周环比下降 

2024 年第 25 周，欧盟天然气消费量（我们估算）为 35.9 亿方，周环比下降 5.8%，同比下降 6.3%；2024 年 1-25

周，欧盟天然气累计消费量（我们估算）为 1583.3 亿方，同比下降 3.7%。 
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图 36：欧盟天然气消费量（我们估算）（百万方） 
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资料来源：Bruegel，信达证券研发中心  

 

3、国内天然气供需情况 

● 需求：2024年5月，国内天然气表观消费量同比上升 

 

2024年5月，国内天然气表观消费量为355.80亿方，同比上升6.4%。 

2024年1-5月，国内天然气表观消费量累计为1793.10亿方，累计同比上升10.2%。 

 

● 供给：2024年5月，国内天然气产量同比上升，LNG进口量同比上升 

 

2024年5月，国内天然气产量为202.70亿方，同比上升6.9%。2024年5月，LNG进口量为657.00万吨，同比上升2.5%，

环比上升5.6%。2024年5月，PNG进口量为477.00万吨，同比上升12.8%，环比上升17.2%。 

2024年1-5月，国内天然气产量累计为1032.80亿方，累计同比上升6.2%。2024年1-5月，LNG进口量累计为

3242.00万吨，累计同比上升17.7%。2024年1-5月，PNG进口量累计为2185.00万吨，累计同比上升16.5%。 

 

图 37：国内天然气月度表观消费量（亿方）  图 38：国内天然气月度产量（亿方） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心  资料来源：iFinD，信达证券研发中心  
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图 39：国内 LNG 月度进口量（万吨）  图 40：国内 PNG 月度进口量（万吨） 
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资料来源：iFinD，信达证券研发中心  资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

四、本周行业新闻 

1、电力行业相关新闻 

⚫ 2024 年 7 月份江苏电力集中竞价结果公示：申报情况：发电企业总申报电量 100.29 亿千瓦时，售电公司总申

报电量 96.39 亿千瓦时,一类用户总申报电量 4.40 亿千瓦时国网江苏省电力有限公司申报电量 0 亿千瓦时。无

约束交易结果：共成交电量 34.17 亿千瓦时，成交价格 422.95 元/兆瓦时，其中售电公司成交 32.01 亿千瓦时，

一类用户成交 2.17 亿千瓦时,国网江苏省电力有限公司成交 0 亿千瓦时。发电企业边际机组报价 422.90 元/兆瓦

时，边际报价时间为 2024-06-24 。（资料来源：资料来源：江苏电力） 

⚫ 广东电力中心发布《关于 2024 年 7 月中长期交易情况的通报》：年度交易情况：2024 年 7 月份年度合同均价

为 461.76 厘/千瓦时。绿电交易情况：1.绿电双边协商交易：交易标的为 7 月的成交电量 1.96 亿千瓦时绿色环

境价值成交均价 9.92 厘/千瓦时。2、绿电集中交易（事前）：交易标的为 7 月的成交电量 0.30 亿千瓦时，绿色

环境价值成交均价 9.11 厘/千瓦时。绿电环境价值月度均价 9.81 厘/千瓦时。代购市场电量双边协商转让交易：

总成交电量 2.74 亿千瓦时，成交均价 450.44 厘/千瓦时。发电侧市场合同挂牌转让交易：总成交电量 3.92 亿千

瓦时，成交均价 459.60 厘/千瓦时。月度双边协商：交易标的为 7 月的成交电量 70.43 亿千瓦时，成交均价 408.73

厘/千瓦时。月度集中竞争交易：总成交电量 6.62 亿千瓦时，成交均价 372.00 厘/千瓦时。月度分时集中竞争交

易：总成交电量 2.77 亿千瓦时，月度分时集中交易综合价 372.40 厘/千瓦时。7 月份月度中长期交易综合价

402.81 厘/千瓦时。（资料来源：广东电力交易中心公众号） 

⚫ 国家能源局发布 1-5 月份全国电力工业统计数据：截至 5 月底，全国累计发电装机容量约 30.4 亿千瓦，同比增

长 14.1%。其中，太阳能发电装机容量约 6.9 亿千瓦，同比增长 52.2%；风电装机容量约 4.6 亿千瓦，同比增长

20.5%。1-5 月份，全国发电设备累计平均利用 1372 小时，比上年同期减少 59 小时。全国主要发电企业电源工

程完成投资 2578 亿元，同比增长 6.5%。电网工程完成投资 1703 亿元，同比增长 21.6%。（资料来源：国家能

源局公众号） 

2、天然气行业相关新闻 
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⚫ 油气探矿权出让提速:自然资源部连续发布多个石油天然气探矿权出让公告，探矿权的频频出让，原因在于：1、

未来我国战略性矿产需求总体呈上升趋势,需要加强石油天然气等重要能源资源国内勘探开发,保障国家能源资

源安全。2、我国石油、天然气等重要矿产对外依存度仍居高不下。3、国际清洁能源转型引发了大量战略性矿

产需求。（资料来源：上海天然气交易中心，经济日报） 

⚫ 全球热浪推高天然气价格：由于用于满足空调运行的电力需求激增，亚洲液化天然气价格和欧美的指标性价格

均处于高位。亚洲液化天然气方面：每周现货(合约)价格 14 日触及每百万英国热量单位(BTU)12.6 美元，与 3

月上旬相比上涨约 50%。欧洲方面：(TTF)天然气期货价格(下月交割)在 6 月上旬一度站上每兆瓦时 38 欧元。

美国方面：指标性价格较 4 月下旬时上涨近一倍。（资料来源：重庆石油天然气交易中心，参考消息网） 

 

五、本周重要公告 

【国电电力】公司 2024 年 5 月 7 日的 2023 年年度股东大会审议通过年度权益分派方案，每股分配比例为:A 股每股

现金红利 0.07 元（含税），不采用差异化分红送转。 

【浙江新能】公司 2024 年 5 月 23 日的 2023 年年度股东大会审议通过年度权益分派方案，每股分配比例为:A 股每

股现金红利 0.07，不采用差异化分红送转。 

【桂冠电力】关于投资开发新能源发电项目的公告，投资标的：广西天峨县更新风电场装机容量 50MW、天峨县向

阳镇全平 光伏项目，装机容量 200MW、 钦北大直界排农光互补光伏项目，装机容量 100MW、金城江侧岭板来光

伏项目，装机容量 87MW、武宣县东乡（风沿）光伏项目，装机容量 100MW， 共五个项目。投资金额：更新风电、

全平光伏、侧岭光伏、东乡光伏四个项目合计总投资额约 22.01 亿元，资金来源为资本金 20%， 银行贷款 80%；

大直光伏项目总投资额约 5.48 亿元，资金来 源为资本金 30%，银行贷款 70%。合计项目总投资额约 27.49 亿元。 

【新天然气】关于控股股东股份质押及解除质押的公告：公司控股股东明再远先生持有公司股份 174,090,367 股，占

公司总股本的 41.07%；6 月 25 日办理质押及解除质押业务后，明再远先生累计质押公司股份 59,100,000 股，占其

所持有公司股份的 33.95%，占公司总股本的 13.94%。本次质押股份不存在被用作重大资产重组业绩补偿等事项的

担保或其他保障用途。 

【蓝焰控股】公司发布未来三年（2024—2026 年）股东回报规划，利润分配形式：采取现金、股票或者现金与股票

相结合的方式分配股利，并优先采用现金分红的利润分配方式。利润分配比例：公司每年现金分红不少于当年实现

的可分配利润的 10%，公司最近三年以现金方式累计分配的利润应不少于最近 3 年实现的年均可分配利润的 30%。 

【蓝焰控股】2024 年 6 月 26 日，山西蓝焰控股股份有限公司审议通过《关于终止收购山西煤层气有限责任公司 81%

股权暨关联交易的议案》，终止收购的原因为 

本次交易期间标的股权解除冻结事宜未取得实质性进展，预计无法在标的股权评估报告有效期届满（即 2024 年 6 月

30 日）前完成标的股权的交割。 

【新天然气】公司审议通过《关于公司追加对外投资的议案》，同意公司境外全资下属公司佳鹰有限公司以 44,688.00

万港元（折合为人民币 41,112.96 万元）现金对价收购 U.K. PROLIFIC PETROLEUM GROUP COMPANY LIMITED

持有的 CHINA ENERGY DEVELOPMENT HOLDINGS LIMITED （中国能源开发控股有限公司，股票代码：00228.HK）

未偿还本金额为港币 44,688.00 万元的可换股票据。佳鹰收购可换股票据后，享有申请换股的权利，且可转换为最多

266,000 万股中能控股股份，约占换股后中能控股已发行股份总数的 21.87%。 
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【新天然气】关于公司对外投资的公告：根据 2008 年 12 月中国年代与中石油”签订的《中华人民共和国塔里木盆地

喀什北区块石油勘探、开发和生产合同》，中国年代作为合同者对喀什北区块实施油气的勘探、开发和生产作业。

交易概述：本次交易包括佳鹰有限公司的以下两项收购：（1）收购中能控股未偿还本金额为港币 44,688 万元的可

换股票据，收购可换股票据后，享有申请换股的权利，且可转换为最多 266,000 万股中能控股股份，约占换股后中

能控股已发行股份总数的 21.87%。（2）收购共创投控 100%已发行股份。交易作价：（1）中能控股可换股票据的

收购价格为以每股 0.168 港币（2）共创投控控制权收购价格为 144,029.72 万元人民币。本次交易价格合计为人民币

185,142.68 万元。 

【广汇能源】广汇能源收到新疆维吾尔自治区应急管理厅下发的《关于核定伊吾广汇矿业有限公司白石湖露天煤矿

生产能力的复函》，复函要点内容为：同意白石湖露天煤矿生产能力由 1800 万吨/年核增至 3500 万吨/年。 

 

 

六、投资建议和估值表 

⚫ 电力：国内历经多轮电力供需矛盾紧张之后，电力板块有望迎来盈利改善和价值重估。在电力供需矛盾紧张的

态势下，煤电顶峰价值凸显；电力市场化改革的持续推进下，电价趋势有望稳中小幅上涨，电力现货市场和辅

助服务市场机制有望持续推广，容量电价机制正式出台，明确煤电基石地位。双碳目标下的新型电力系统建设

或将持续依赖系统调节手段的丰富和投入。此外，伴随着发改委加大电煤长协保供力度，电煤长协实际履约率

有望边际上升，我们判断煤电企业的成本端较为可控。展望未来，我们认为电力运营商的业绩有望大幅改善。

建议关注：全国性煤电龙头：国电电力、华能国际、华电国际等；电力供应偏紧的区域龙头：皖能电力、浙能

电力、申能股份、粤电力 A 等；水电运营商：长江电力、国投电力、川投能源、华能水电等；同时，煤电设

备制造商和灵活性改造技术类公司也有望受益于煤电新周期的开启，设备制造商有望受益标的：东方电气；灵

活性改造有望受益标的：华光环能、青达环保、龙源技术等。 

⚫ 天然气：随着上游气价的回落和国内天然气消费量的恢复增长，城燃业务有望实现毛差稳定和售气量高增；同

时，拥有低成本长协气源和接收站资产的贸易商或可根据市场情况自主选择扩大进口或把握国际市场转售机遇

以增厚利润空间。天然气有望受益标的：新奥股份、广汇能源。 

 

表 1：公用事业行业主要公司估值表 

 
股票名称 

收盘价

（元） 

归母净利润（百万元） EPS（元/股） PE 

 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 

火

电

板

块 

华能国际 9.62 8446  13223  14877  16616  0.35  0.82  0.93  1.04  27.49  11.67  10.35  9.24  

*国电电力 5.99 5609  7090  8077  9420  0.31  0.42  0.49  0.53  19.08  14.26  12.22  11.30  

华电国际 6.94 4522  6539  7332  8104  0.35  0.62  0.70  0.77  19.83  11.16  9.92  8.96  

大唐发电 3.01 1365  4287  5163  6065  0.07  0.21  0.26  0.31  43.00  14.03  11.50  9.77  

浙能电力 7.11 6520  8089  8789  9518  0.49  0.66  0.71  0.71  14.51  10.84  10.02  10.02  

湖北能源 6.01 1749  2937  3239  3593  0.27  0.45  0.50  0.55  22.31  13.36  12.14  10.88  

申能股份 8.83 3459  3994  4423  4788  0.71  0.90  0.98  0.98  12.45  9.78  9.03  9.03  

上海电力 9.89 1593  2465  2821  3202  0.50  0.78  0.90  1.03  19.96  12.76  10.99  9.60  

深圳能源 7.30 2046  2863  3506  3930  0.27  0.60  0.74  0.83  27.04  12.17  9.86  8.80  

内蒙华电 4.64 2005  2429  2723  3002  0.29  0.37  0.42  0.46  16.00  12.54  11.16  10.09  

广州发展 6.40 1638  2159  2416  2662  0.47  0.62  0.69  0.76  13.63  10.38  9.28  8.38  

*粤电力 A 5.08 975  2025  2783  3445  0.19  0.39  0.53  0.66  26.74  13.03  9.58  7.70  

皖能电力 8.85 1430  1955  2238  2446  0.63  0.85  0.97  1.07  14.05  10.43  9.10  8.31  

水 长江电力 28.92 27239  33667  35836  37403  1.11  1.46  1.53  1.53  25.98  19.75  18.92  18.92  
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电

板

块 

*国投电力 18.24 6704  8385  9274  9836  0.98  1.12  1.24  1.32  18.61  16.29  14.71  13.82  

华能水电 10.78 7638  8707  9659  10563  0.40  0.48  0.54  0.58  26.95  22.33  20.12  18.45  

川投能源 18.75 4400  5138  5477  5782  0.93  1.06  1.14  1.19  20.12  17.63  16.50  15.72  

桂冠电力 7.67 1226  2999  3230  3447  0.14  0.38  0.41  0.44  52.97  20.08  18.71  17.51  

核

电

板

块 

中国广核 4.63 10725  12409  13173  13885  0.21  0.24  0.25  0.26  21.84  19.47  18.36  17.48  

中国核电 10.66 10624  11401  12579  13475  0.55  0.60  0.67  0.71  19.24  17.67  16.03  14.98  

绿

电

板

块 

三峡能源 4.36 7181  8564  9813  10896  0.25  0.34  0.38  0.38  17.38  12.71  11.43  11.43  

龙源电力 17.25 6249  7807  8753  9661  0.73  0.93  1.04  1.15  23.72  18.53  16.55  14.98  

新天绿能 8.17 2207  2601  3140  3841  0.51  0.62  0.75  0.92  16.02  13.18  10.89  8.93  

浙江新能 7.28 627  1083  1325  1451  0.27  0.55  0.60  0.60  26.96  13.24  12.13  12.13  

吉电股份 5.33 908  1311  1645  1850  0.33  0.52  0.59  0.59  16.15  10.32  9.11  9.11  

福能股份 11.66 2623  2926  3123  3457  0.97  1.14  1.21  1.34  12.02  10.26  9.60  8.67  

中闽能源 4.82 678  777  816  855  0.36  0.41  0.43  0.45  13.52  11.80  11.27  10.70  

其

他 

南网储能 9.66 1014  1188  1515  1830  0.32  0.37  0.47  0.57  30.19  26.11  20.38  16.83  

南网能源 4.40 311  502  701  856  0.08  0.13  0.18  0.23  55.00  33.41  23.94  19.49  

东方电气 18.45 3550  4269  5099  5642  1.14  1.37  1.64  1.81  16.18  13.47  11.28  10.20  

青达环保 13.68 87  141  181  208  0.70  1.14  1.47  1.69  19.54  11.95  9.31  8.08  

西子洁能 10.01 55  349  408  493  0.07  0.48  0.55  0.67  143.00  21.07  18.20  14.94  

天

然

气

板

块 

*新奥股份 20.80 7091  5656  6532  11069  2.29  1.83  2.11  3.57  9.08  11.37  9.86  5.83  

*广汇能源 6.70 5173  5536  6872  8152  0.80  0.84  1.05  1.24  8.48  7.98  6.38  5.40  

九丰能源 29.00 1306  1545  1785  2031  1.95  2.44  2.82  3.21  14.87  11.86  10.28  9.03  

天壕环境 5.31 240  403  541  696  0.28  0.46  0.62  0.80  18.96  11.48  8.53  6.62  

*新天然气 34.74 1673  1509  1601  1801  2.92  3.56  3.78  4.25  11.90  9.76  9.19  8.17  

蓝焰控股 6.36 540  590  697  802  0.56  0.61  0.72  0.83  11.36  10.43  8.83  7.66  

资料来源：iFinD，信达证券研发中心（注：部分公司 2022 年归母净利润为负值，因此不展示 PE 数据；标*公司为信达能源的盈利预测，其余公司盈利
预测来源于 iFinD 一致预测；数据截至 2024 年 6 月 28 日） 

 

七、风险因素 

宏观经济下滑导致用电量增速不及预期,电力市场化改革推进缓慢,电煤长协保供政策的执行力度不及预期,国内天然

气消费增速恢复缓慢等。  
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仅供参考，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人做出邀请。 

在法律允许的情况下，信达证券或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能会为这些公司正在提供

或争取提供投资银行业务服务。 

本报告版权仅为信达证券所有。未经信达证券书面同意，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任

何部分。若信达证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，信达证券对此等行为不承担任何责任。本

报告同时不构成信达证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。 

如未经信达证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。信达证券将保留随时追究

其法律责任的权利。 

评级说明 

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了

解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应

同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信

达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指

数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5%之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  


