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 本周（6.24-6.28）上证综指下跌 1.03%，创业板指下跌 4.13%。公用事业板块上涨 1.72%，环保板块下跌 1.92%，

煤炭板块下跌 1.34%，碳中和板块下跌 0.53%。 

 截至 2024 年 5 月底，全国累计发电装机容量约 30.37 亿千瓦，同比增长 14.1%。其中，太阳能发电装机容量约
6.91 亿千瓦，同比增长 52.2%；风电装机容量约 4.61 亿千瓦，同比增长 20.5%；核电装机容量约 0.58 亿千瓦，
同比增长 2.3%；火电装机容量约 14.01 亿千瓦，同比增长 3.7%；水电装机容量约 4.26 亿千瓦，同比增长 2.2%。 

 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。 

 1-5 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 2578.0 亿元，同比增长 6.5%。电网工程完成投资 1703.0 亿元，

同比增长 21.6%。 
 1-5 月，全国发电累计厂用电率为 4.5%，环比减少 0.1%。其中火电发电累计厂用电率为 5.6%，环比增长无变化；

水电发电累计厂用电率为 0.6%，环比无变化。 

 6 月 24 日，浙江省瑞安市人民政府发布《关于印发瑞安市推动大规模设备更新和消费品以旧换新若干举措的通知》，

通知指出，强化退役动力电池在储能等领域梯次利用，探索开展风电光伏设备残余寿命评估，推进设备及关键部

件梯次利用实施能源设备更新改造。到 2025 年全面淘汰 2蒸吨及以下生物质锅炉。 

 6 月 26 日，广州市政务服务和数据管理局正式印发《数字广州建设 2024 年工作要点》，其中明确，今年广州将

围绕网络、算力、融合应用三类设施，进一步推进 5G 网络深度覆盖，加快推进 5G-A 网络部署，推动国家超级计

算广州中心、广州人工智能公共算力中心提质扩容。同时大力发展车联网、低空智联网、智能电网、智慧充电桩

等融合基础设施。 

 北极星垃圾发电网获悉，国家能源局发布关于启用国家绿证核发交易系统的公告，自 2024 年 6月 25 日至 6月 30

日，原国家可再生能源发电项目信息管理平台停用绿证申领功能，期间发电企业或项目业主可正常登陆查看绿证

核发信息。 

 火电板块：我们建议关注发电资产主要布局在电力供需偏紧、发电侧竞争格局较好地区的火电企业，如浙能电力、

皖能电力。水电板块：建议关注水电运营商龙头长江电力。核电板块：建议关注核电龙头企业中国核电。新能源

板块：建议关注综合能源运营商南网能源。 

 电力板块：新增装机容量不及预期；下游需求景气度不高、用电需求降低导致利用小时数不及预期；电力市场化

进度不及预期；煤价维持高位影响火电企业盈利；补贴退坡影响新能源发电企业盈利等。 

 环保板块：环境治理政策释放不及预期等。 
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 本周（6.24-6.28）上证综指下跌 1.03%，创业板指下跌 4.13%。公用事业板块上涨

1.72%，环保板块下跌 1.92%，煤炭板块下跌 1.34%，碳中和板块下跌 0.53%。从公用

事业子板块涨跌幅情况来看，火力发电上涨 2.02%、水力发电上涨 1.97%、风力发电

上涨 0.52%、其他能源发电上涨 0.47%、电能综合服务下跌-0.01%、燃气Ⅲ下跌-1.01%、

热力服务下跌-2.05%。从环保子板块涨跌幅情况来看，综合环境治理跌幅最大、

下跌 5.28%，水务及水治理下跌-1.26%、固废治理下跌-1.46%、环保设备Ⅲ下跌

-3.25%、大气治理下跌-3.43%。 

图表1：本周板块涨跌幅 

 

来源：iFind，国金证券研究所 

 

图表2：本周环保行业细分板块涨跌幅  图表3：本周公用行业细分板块涨跌幅 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 公用事业涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——西昌电力、中国广核、华能国际、新天
然气、皖能电力；跌幅前五个股——国新能源、国新 B 股、聆达股份、ST 金鸿、杭
州热电。 

 环保涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——嘉戎技术、博世科、力合科技、瀚蓝环境、
三峰环境；跌幅前五个股——仕净科技、惠城环保、启迪环境、绿茵生态、南大环境。 
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 煤炭涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——靖远煤电、宝泰隆、中国神华、盘江股份、

未来股份；跌幅前五个股——潞安环能、晋控煤业、陕西煤业、云煤能源、昊华能源。 

图表4：本周公用行业涨幅前五个股  图表5：本周公用行业跌幅前五个股 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

图表6：本周环保行业涨幅前五个股  图表7：本周环保行业跌幅前五个股 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

图表8：本周煤炭行业涨幅前五个股  图表9：本周煤炭行业跌幅前五个股 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 碳中和上、中、下游板块 PE估值情况：截至 2024 年 6月 28 日，沪深 300 估值为 10.68
倍（TTM 整体法，剔除负值），中游-光伏设备、中游-风电设备、中游-电池设备、
中游-电网设备、中游-储能设备板块 PE 估值分别为 15.74、24.96、19.35、23.5、
18.35，上游能源金属板块 PE 估值为 16.30，下游光伏运营板块、风电运营板块 PE
估值分别为 17.59、16.36；对应沪深 300 的估值溢价率分别为 0.47、1.33、0.81、
1.2、0.71、0.52、0.64、0.53。 
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图表10：碳中和上、中、下游板块 PE 估值情况 

 

来源：iFind，国金证券研究所 

图表11：碳中和上、中、下游板块风险溢价情况（风险溢价=板块 PE 估值/沪深 300 指数

-1） 

 
来源：iFind，国金证券研究所 

 截至 2024 年 5 月底，全国累计发电装机容量约 30.37 亿千瓦，同比增长 14.1%。其
中，太阳能发电装机容量约 6.91 亿千瓦，同比增长 52.2%；风电装机容量约 4.61 亿
千瓦，同比增长 20.5%；核电装机容量约 0.58 亿千瓦，同比增长 2.3%；火电装机容
量约 14.01 亿千瓦，同比增长 3.7%；水电装机容量约 4.26 亿千瓦，同比增长 2.2%。 

图表12：截止 5月底，全国及细分领域累计发电装机容量（左轴）和同比增长（右轴） 

 

来源：iFind、国金证券研究所 
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 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。 

图表13：截至 5月底，全国及细分领域发电设备累计平均利用小时数及同期增减对比 

 

来源：iFind、国金证券研究所 

 1-5 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 2578.0 亿元，同比增长 6.5%。电网
工程完成投资 1703.0 亿元，同比增长 21.6%。 

图表14：截止 5月底，全国主要发电企业、电网工程投资完成额度（左轴）及同比增速

（右轴） 

 
来源：iFind、国金证券研究所 

 1-5 月，全国发电累计厂用电率为 4.5%，环比减少 0.1%。其中火电发电累计厂用电
率为 5.6%，环比增长无变化；水电发电累计厂用电率为 0.6%，环比无变化。 

图表15：截至 4月底，全国及细分领域发电累计厂用电率（左轴）与环比增速（右轴） 

 

来源：iFind、国金证券研究所 
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3.1 煤炭价格跟踪 

 欧洲 ARA港动力本周 FOB离岸价（6.28）最新报价为109.0美元/吨，环比下降 0.91%；
纽卡斯尔NEWC动力煤FOB离岸价（6.28）最新报价为133.0美元/吨，环比下降0.75%。 

 广州港印尼煤（Q5500）本周库提价（6.28）最新报价为 950.49 元/吨，环比无变化。 

 山东滕州动力煤（Q5500）本周坑口价（6.28）最新报价为 765.0 元/吨，环比无变化；
秦皇岛动力煤平仓价（6.28）最新报价为 849.0 元/吨，环比下降 1.96%。 

 北方港煤炭合计库存本周未更新。 

图表16：欧洲 ARA 港、纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价 

 

来源：iFind，国金证券研究所 

图表17：广州港印尼煤库提价：Q5500 

 
来源：iFind，国金证券研究所 
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图表18：山东滕州动力煤坑口价、秦皇岛动力煤坑口价：Q5500 

 

来源：iFind，国金证券研究所 

图表19：北方港煤炭合计库存（万吨） 

 

来源：iFind，国金证券研究所  

3.2 天然气价格跟踪 

 ICE 英国天然气价格上涨，ICE 英国天然气价 6 月 28 日报价为 81.31 便士/色姆，周
环比上涨 2.16 便士/色姆，涨幅 2.73%。 

 美国Henry Hub天然气现货价6月28日报价为2.53美元/百万英热，周环比上涨0.11
美元/百万英热，涨幅 4.33%。 

 欧洲 TTF 天然气价格 6月 28 日报价为 10.66 美元/百万英热，周环比上涨 0.13 美元/
百万英热，涨幅 1.27%。 

 全国 LNG 到岸价格 6 月 28 日报价为 12.51 美元/百万英热，周环比下跌 0.20 美元/
百万英热，跌幅 1.54%。 
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图表20：ICE 英国天然气价  图表21：美国 Henry Hub 天然气价 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

 

图表22：欧洲 TTF 天然气价  图表23：国内 LNG 到岸价 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 

3.3 碳市场跟踪 

 本周，全国碳市场碳排放配额（CEA）6月 28 日最新报价 90.66 元/吨，环比下跌 0.77
元/吨，跌幅 0.84%。 

 本周广东碳排放权交易市场成交量最高，为 20.35 万吨。碳排放平均成交价方面，成
交均价最高的为北京市场的 110.52 元/吨。 

图表24：全国碳交易市场交易情况（元/吨）  图表25：分地区碳交易市场交易情况 

 

 

 

来源：iFind，国金证券研究所  来源：iFind，国金证券研究所 
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 浙江瑞安市：到 2025 年完成光伏装机升级改造 0.152 万 kW 以上 

6 月 24 日，浙江省瑞安市人民政府发布《关于印发瑞安市推动大规模设备更新和消费品
以旧换新若干举措的通知》，通知指出，强化退役动力电池在储能等领域梯次利用，探索
开展风电光伏设备残余寿命评估，推进设备及关键部件梯次利用实施能源设备更新改造。
到 2025 年全面淘汰 2蒸吨及以下生物质锅炉。到 2027 年完成煤电机组供热改造，次高温
次高压及以下热电联产机组全部淘汰或提升为高温高压及以上参数锅炉机组，完成光伏装
机升级改造 0.152 万千瓦以上。 

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20240628/1385940.shtml 

 广州发布《数字广州建设 2024 年工作要点》 

6 月 26 日，广州市政务服务和数据管理局正式印发《数字广州建设 2024 年工作要点》，
其中明确，今年广州将围绕网络、算力、融合应用三类设施，进一步推进 5G 网络深度覆
盖，加快推进 5G-A 网络部署，推动国家超级计算广州中心、广州人工智能公共算力中心
提质扩容。同时大力发展车联网、低空智联网、智能电网、智慧充电桩等融合基础设施。 

https://news.bjx.com.cn/html/20240628/1385850.shtml 

 国家能源局关于启用国家绿证核发交易系统的公告 

北极星垃圾发电网获悉，国家能源局发布关于启用国家绿证核发交易系统的公告，自 2024
年 6月 25 日至 6月 30 日，原国家可再生能源发电项目信息管理平台停用绿证申领功能，
期间发电企业或项目业主可正常登陆查看绿证核发信息。 

https://huanbao.bjx.com.cn/news/20240627/1385582.shtml 

图表26：上市公司股权质押公告 

名称 股东名称 质押方 
质押股数 

(万股) 
质押起始日期 质押截止日期 

乐山电力 
天津中环信息产业集团有限

公司 
华福证券有限责任公司 3,973.50 2024-06-26 2025-06-26 

新天然气 明再远 
中国银河证券股份有限

公司 
1,425.00 2024-06-25 2026-06-24 

天壕能源 天壕投资集团有限公司 
天津银行股份有限公司

北京分行 
1,280.00 2024-06-26 -- 

来源：iFind，国金证券研究所 

图表27：上市公司大股东增减持公告 

名称 变动次数 
涉及股东

人数 

总变动方

向 

净买入股份

数合计(万

股) 

增减仓参考

市值(万元) 

占总股本

比重(%) 
总股本(万股) 

楚环科技 2 1 减持 -11.8600 -260.90  -0.15  8037.35  

兴源环境 2 2 增持 33.3000 40.77  0.02  155380.73  

贵州燃气 1 1 减持 -439.8660 -2941.69 -0.38  115000.41  

林洋能源 1 1 增持 340.5700 2082.36 0.17  206016.92  

来源：iFind，国金证券研究所 

图表28：上市公司未来 3月限售股解禁公告 

简称 解禁日期 解禁数量(万股) 
变动后总股本 

(万股) 

变动后流通 A股 

(万股) 
占比(%) 

穗恒运 A 2024-07-01 8,764.61 104,140.13 90,974.53 87.36 

兴蓉环境 2024-07-01 634.34 298,499.63 297,491.97 99.66 
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*ST 京蓝 2024-07-01 6,053.65 285,697.62 105,897.70 37.07 

伟明环保 2024-07-01 417.20 170,464.81 169,839.01 99.63 

杭州热电 2024-07-01 27,900.00 40,010.00 40,010.00 100.00 

中兰环保 2024-07-08 79.75 10,108.85 4,727.79 46.77 

华电能源 2024-07-08 81,945.70 790,733.62 274,734.48 34.74 

新中港 2024-07-08 29,902.11 40,048.98 40,048.98 100.00 

世茂能源 2024-07-12 12,000.00 16,000.00 16,000.00 100.00 

青达环保 2024-07-16 4,135.48 12,307.10 12,307.10 100.00 

天源环保 2024-07-18 345.05 42,023.30 34,693.90 82.56 

永兴股份 2024-07-18 450.25 90,000.00 15,000.00 16.67 

仕净科技 2024-07-22 4,028.07 20,095.18 20,049.14 99.77 

申能股份 2024-07-22 1,430.62 489,433.25 487,936.16 99.69 

金房能源 2024-07-29 6,834.46 13,067.72 13,067.72 100.00 

舜禹股份 2024-07-29 3,680.00 16,416.00 7,796.00 47.49 

申能股份 2024-07-29 25.84 489,433.25 487,962.00 99.70 

蓝天燃气 2024-07-29 39,953.20 69,283.46 64,781.85 93.50 

倍杰特 2024-08-05 28,501.26 40,876.37 40,866.07 99.97 

太和水 2024-08-09 2,555.36 11,324.71 11,213.19 99.02 

碧兴物联 2024-08-09 2,529.12 7,851.89 4,299.84 54.76 

科净源 2024-08-12 2,375.26 6,857.14 4,089.54 59.64 

正和生态 2024-08-19 12,753.65 21,169.78 21,169.78 100.00 

恒盛能源 2024-08-19 20,844.60 28,000.00 28,000.00 100.00 

超越科技 2024-08-26 6,856.93 9,425.33 9,425.33 100.00 

丛麟科技 2024-08-26 130.52 13,832.00 4,496.12 32.51 

清新环境 2024-09-02 1,099.80 143,397.61 141,334.62 98.56 

中兰环保 2024-09-18 4,220.15 10,108.85 8,947.94 88.52 

卓锦股份 2024-09-18 6,696.96 13,427.74 13,427.74 100.00 

广州发展 2024-09-23 792.05 350,687.07 349,895.03 99.77 

碧兴物联 2024-08-09 2,529.12 7,851.89 4,299.84 54.76 

科净源 2024-08-12 2,375.26 6,857.14 4,089.54 59.64 

正和生态 2024-08-19 12,753.65 21,169.78 21,169.78 100.00 

恒盛能源 2024-08-19 20,844.60 28,000.00 28,000.00 100.00 

超越科技 2024-08-26 6,856.93 9,425.33 9,425.33 100.00 

丛麟科技 2024-08-26 130.52 13,832.00 4,496.12 32.51 

来源：iFind，国金证券研究所 

 火电板块： 

24 年动力煤供需偏松的大格局未改，预计 24 年煤价中枢有望继续下行，驱动火电盈利能
力持续改善。我们建议关注发电资产主要布局在电力供需偏紧、发电侧竞争格局较好地区
的火电企业，如浙能电力、皖能电力。 

 清洁能源——水电板块： 

关注来水改善+电价稳定+地区性供需紧张逻辑下的水电运营商长江电力。 

 清洁能源——核电板块： 

关注连续投产期将至、电量增长+电价稳定+长期高分红能力有望提升逻辑下的核电运营商
中国核电。 
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 新能源——风、光发电板块： 

关注组件降本背景下，利用模式与电价形成机制优秀的工商业分布式光伏运营商南网能源。 

 电力板块： 

 新增装机容量不及预期。火电方面，发电侧出现电力供应过剩或导致已核准项目面临
开工难问题。新能源方面，特高压建设进度、消纳考核、上游发电设备价格及施工资
源供需关系均有可能影响新项目建设和投产进度。 

 下游需求景气度不及预期。用电需求与宏观经济发展增速正相关，经济偏弱复苏或导
致用电需求增速低于预期、机组利用小时数下滑导致度电分摊的折旧成本上升，从而
影响盈利。 

 电力市场化进度不及预期。现货市场交易电价上限远超中长期交易电价，现货市场试
点推广进度不及预期将影响电厂平均售电价格。 

 煤价下行不及预期。火电成本结构中燃料成本占比较高，煤价维持高位将影响火电盈
利。 

 电力市场化交易风险。新能源出力不可预测，参与市场化交易导致量价风险扩大，对
新能源发电企业盈利造成不利影响。此外，煤价下行或带动燃煤交易电价下降，从而
影响市场化交易电量的价格中枢。 

 环保板块： 

 环保行业为典型的政策驱动型行业，不同板块间环境治理政策释放存在节奏差异，当
期重点关注与要求解决的环境污染问题则对应子板块需求较好，相反其余子板块短期
需求或不及预期。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有

限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告

反映撰写研究人员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市场实际情况不一致，国金证券不对使用本报告所包含的材
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