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投资要点： 

⚫ 行情回顾：7 月电力及公用事业表现强于沪深 300 指数。截至 7 月

29 日收盘，7 月中信电力及公用事业指数上涨 2.34%，跑赢沪深

300（-2.05%）4.39 个百分点。 

⚫ 电力供需：上半年，全社会用累计电量 4.66 万亿千瓦时，同比增

长 8.1%，其中三产用电量增速超过 10%。上半年，规上工业发电

量 4.44 万亿千瓦时，同比增长 5.2%，其中火电发电量占比 67.76%，

水电发电量同比增长 21.4%。截止 6 月末，风、光装机累计 11.8

亿千瓦，占比 38.44%。 

⚫ 动力煤量价：原煤生产由降转增，6 月份，规上工业原煤产量 4.1

亿吨，同比增长 3.6%，增速由负转正。煤价止跌，7 月 26 日，秦

皇岛港山西产动力末煤(Q5500)平仓价为 854 元/吨，本月以来上涨

9 元/吨。 

⚫ 天然气量价：天然气生产增速加快，进口维持较快增长。1-6 月份，

规上工业天然气产量 1236 亿立方米，同比增长 6.0%。进口天然

气 6465 万吨，同比增长 14.3%。国际天然气价格下降，国内天然

气价格上涨。截至 7 月 26 日，美国纽约商业交易所天然气期货收

盘价（连续）本月下跌 23.3%，中国液化天然气出厂价格指数本月

上涨 6.7% 

⚫ 长江三峡水情：三峡出入库流量快速增长。7 月 28 日，三峡入库流

量为 31000 立方米/秒，出库流量为 32700 立方米/秒，7 月以来出、

入库日均流量分别较 2023 年同期提升 175%、105%。 

⚫ 河南省月度电力供需情况：6 月份全省全社会用电量增长 15.23%，

上半年累计用电量 2087.37 亿千瓦时，同比增加 9.39%。全省发

电装机持续绿色转型，截至 6 月末，风、光装机占比 43.9% 

⚫ 维持“强于大市”的投资评级。基于行业估值水平、业绩增长预期

及发展前景，维持电力及公用事业行业“强于大市”的投资评级。

作为防御属性较强的低估值板块，建议从中长期视角关注水电、核

电板块业绩稳健、股息率高的头部企业投资机会。 

风险提示：产业链价格波动风险；电力需求不及预期；发电量不及预

期；电价下滑风险；项目进展不及预期；政策波动风险；估值快速抬升

风险；系统风险。 
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1. 行情回顾 

截至 7 月 29 日收盘，7 月中信电力及公用事业指数上涨 2.34%，跑赢沪深 300（-2.05%）

4.39个百分点。7月走势显示：电力及公用事业指数表现强于沪深 300指数。 

子行业方面，截至 7月 29日收盘，7 月涨跌幅排名依次为其他发电(7.66%)、水电(6.64%)、

燃气(2.92%)、电网(2.09%)、环保及水务(0.44%)、火电(-4.97%)、供热或其他(-7.36%)。7月

大部分个股下跌，截至 29日收盘，7月电力及公用事业行业 231只 A股 91只上涨，2只收平，

138 只下跌。7月涨幅前 5的个股依次为国中水务（101.46%）、大众公用（45.15%）、超越科技

（44.01%）、ST浩源（25.79%）和太和水（25.75%）；跌幅前 5个股依次为 ST旭蓝（-53.53%）、

大连热电（-26.43%）、西昌电力（-20.82%）、舜禹股份（-19.90%）和高能环境（-19.27%）。 

图 1：电力及公用事业指数相对于沪深 300 表现  

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  

 

图 2：电力及公用事业子行业月度涨跌幅(%)  图 3：电力及公用事业月度涨幅居前、后个股（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

时间周期：2024.7.1-7.29 
 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

时间周期：2024.7.1-7.29 
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2. 行业供需及产业链量价 

2.1. 电力消费情况 

上半年用电量增速超 8%。根据国家能源局数据，6 月份，全社会用电量 8205 亿，同比增

长 5.8%。1-6月，全社会用累计电量 4.66万亿千瓦时，同比增长 8.1%。分月份看，1-2月、3

月、4月、5月、6月用电量同比分别增长 11.0%、7.4%、7.0%、7.2%、5.8%。受部分地区气温

低于 2023年同期等因素影响，6月电力消费增速有所回落。 

图 4：全社会用电量月度走势 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所 

上半年三产用电量增速超过 10%。从分产业用电量看，6 月份，第一产业用电量 128 亿千

瓦时，同比增长 5.4%；第二产业用电量 5304亿千瓦时，同比增长 5.5%；第三产业用电量 1607

亿千瓦时，同比增长 7.6%；城乡居民生活用电量 1166 亿千瓦时，同比增长 5.2%。1-6 月，第

一产业用电量 623亿千瓦时，同比增长 8.8%；第二产业用电量 30670亿千瓦时，同比增长 6.9%；

第三产业用电量 8525 亿千瓦时，同比增长 11.7%；城乡居民生活用电量 6757 亿千瓦时，同比

增长 9.0%。 

图 5：第一产业用电量月度走势  图 6：第二产业用电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所  资料来源：国家能源局，中原证券研究所 
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图 7：第三产业用电量月度走势  图 8：城乡居民生活用电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所  资料来源：国家能源局，中原证券研究所 

2.2. 电力供应情况 

我国电力生产维持稳定增长。根据国家统计局数据，6月份，规上工业发电量 7685亿千瓦

时，同比增长 2.3%，增速与 5月份持平。1-6月份，规上工业发电量 4.44万亿千瓦时，同比增

长 5.2%。 

6 月份水电增速加快。分品种看，6 月份，规上工业水电增长 44.5%，增速比 5 月份加快

5.9 个百分点；规上工业火电同比下降 7.4%，降幅比 5月份扩大 3.1个百分点；规上工业核电

下降 4.0%，降幅比 5月份扩大 1.6个百分点；规上工业风电增长 12.7%，5月份为下降 3.3%；

规上工业太阳能发电增长 18.1%，增速比 5月份回落 11.0个百分点。 

1-6 月份，火电发电量占比 67.76%，水电发电量同比增长 21.4%。1-6 月份，规上工业火

电发电量 30053亿千瓦时，同比增长 1.7%;规上工业水电发电量 5526亿千瓦时，同比增长 21.4%;

规上工业核电发电量 2122 亿千瓦时，同比增长 0.1%;规上工业风电发电量 4755 亿千瓦时，同

比增长 6.9%;规上工业太阳能发电量 1899 亿千瓦时，同比增长 27.1%。 

图 9：规上工业发电量月度走势  图 10：规上工业火电发电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 
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图 11：规上工业水电发电量月度走势  图 12：规上工业核电发电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

 

图 13：规上工业风电发电量月度走势  图 14：规上工业太阳能发电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

风、光装机累计 11.8亿千瓦，占比 38.44%。根据国家能源局数据,截至 6月底，全国累计

发电装机容量约 30.7 亿千瓦，同比增长 14.1%。其中，太阳能发电装机容量约 7.1亿千瓦，同

比增长 51.6%；风电装机容量约 4.7亿千瓦，同比增长 19.9%。 

图 15：主要发电类型累计装机容量占比（%） 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所 
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2.3. 产业链量价 

原煤生产由降转增。根据国家统计局数据，6月份，规上工业原煤产量 4.1亿吨，同比增

长 3.6%，增速由负转正，5月份为下降 0.8%。进口煤炭 4460万吨，同比增长 11.9%。1-6月份，

规上工业原煤产量 22.7亿吨，同比下降 1.7%。进口煤炭 2.5亿吨，同比增长 12.5%。 

图 16：规上工业原煤月度产量及增速  图 17：煤炭月度进口数量及增速 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

本月煤价止跌。7月 26日，秦皇岛港山西产动力末煤(Q5500)平仓价为 854元/吨，本月以

来上涨 9 元/吨。 

本月主流港口煤炭平均库存下降。7 月 22 日，主流港口煤炭库存合计 7179.4 万吨，本月

以来减少 140.2万吨。其中南方港口煤炭库 3970.3万吨，本月以来增加 122.2万吨；北方港口

煤炭库存 3209.5万吨，本月以来减少 262.5 万吨。沿海港口煤炭库存 5948.5万吨，本月以来

减少 183.8万吨；内河港口库存 1231.4万吨，本月以来增加 43.6万吨。 

图 18：秦皇岛港山西产动力末煤(Q5500)平仓价(元/吨)  图 19：主流港口煤炭库存(万吨) 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：煤炭市场网，中原证券研究所 

硅料价格持续走低，硅片价格止跌。6 月，国产硅料市场价为 37 元/千克，月环比下跌 3

元/千克。根据 PVinfolink 数据，7 月 24 日，单晶硅片(182mm/150µm)平均价为 1.25 元/片，
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单晶硅片（210mm/150µm）平均价为 1.7元/片，均与上月末报价持平。 

图 20：国产硅料市场价（元/千克）  图 21：单晶硅片平均价（元/片） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：PVinfolink，同花顺 iFinD，中原证券研究所 

天然气生产增速加快，进口维持较快增长。6 月份，规上工业天然气产量 202 亿立方米，

同比增长 9.6%，增速比 5月份加快 3.3 个百分点。进口天然气 1043 万吨，同比增长 0.9%。1-6

月份，规上工业天然气产量 1236亿立方米，同比增长 6.0%。进口天然气 6465万吨，同比增长

14.3%。 

图 22：规上工业天然气产量月度走势  图 23：天然气进口月度走势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

本月国际天然气价格下降，国内天然气价格上涨。7月 26日，美国纽约商业交易所天然气

期货收盘价（连续）为 1.99美元/百万英热，本月下跌 23.3%。7月 26日，中国液化天然气出

厂价格指数为 4729元/吨，本月上涨 6.7%。 
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图 24：美国 NYMEX 天然气期货收盘价(连续)（美元/百万英热） 

 

资料来源：NYMEX，中原证券研究所 

 

图 25：中国液化天然气出厂价格指数（元/吨） 

 

资料来源：上海石油天然气交易中心，中原证券研究所 

2.4. 长江三峡水情 

三峡出入库流量快速增长。根据长江三峡通航管理局数据，7 月 28 日，三峡入库流量为

31000 立方米/秒，三峡出库流量为 32700 立方米/秒，7 月以来三峡出、入库日均流量分别较

2023年同期提升 175%、105%。 
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图 26：三峡入库流量日行情（立方米/秒）  图 27：三峡出库流量日行情（立方米/秒） 

 

 

 

资料来源：长江三峡通航管理局，中原证券研究所  资料来源：长江三峡通航管理局，中原证券研究所 

2.5. 电力市场数据 

根据各地电力公司数据，7 月代理购电价格排名前三的分别是海南（505.33/兆瓦时）、广

东（491.2元/兆瓦时）、上海（476.7元/兆瓦时），分别较上月价格持平、上涨 1.5元/兆瓦时、

下跌 3.8元/兆瓦时；排名后三的分别是云南（193.724元/兆瓦时）、青海（212.11元/兆瓦时）、

新疆（255.051 元/兆瓦时），分别较上月下降 31.18 元/兆瓦时、下降 29.65 元/兆瓦时、上涨

35.12元/兆瓦时。 

图 28：2024 年 7 月全国各地工商业代理购电价格（元/兆瓦时） 

 

资料来源：国家电网各地区电力公司，中原证券研究所 

2.6. 河南省月度电力供需情况 

6月份全省全社会用电量增长 15.23%。6月份，全省全社会用电量 396.11亿千瓦时，同比

增加 15.23%；上半年累计用电量 2087.37 亿千瓦时，同比增加 9.39%。分产业看，6 月份，第

一产业完成用电量 10.73亿千瓦时，同比增加 49.35%；第二产业完成用电量 198.87亿千瓦时，

同比增加 6.27%；第三产业完成用电量91.32亿千瓦时，同比增加 19.26%；全省城乡居民生活

用电 95.20亿千瓦时，同比增加 30.66%。 
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6月份太阳能、火电、风电发电量同比增长，水电发电量下降。6月份，全省发电量 337.11

亿千瓦时，同比增加 16.55%。其中水电 15.05亿千瓦时，同比减少 17.22%；火电 243.78亿千

瓦时，同比增加 16.99%；风电 31.94亿千瓦时，同比增加 13.19%；太阳能 46.34亿千瓦时，同

比增加 34.47%。 

图 29：河南省全社会月度用电量及增速  图 30：河南省月度发电量及增速 

 

 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

前 6月火电平均利用小时数同比提升。截至 6月底，全省机组平均利用小时数 1297小时，

同比增长 5小时。其中水电平均利用小时数为 1435小时，同比减少 62小时；火电为 1784小时，

同比增加 202 小时；风电平均利用小时数 1025小时，同比减少 163 小时；太阳能平均利用小时

数 532小时，同比减少 29小时。 

全省发电装机持续绿色转型，风、光装机占比 43.9%。截至 6 月底，全省装机容量 14325

万千瓦，同比装机增加 1435万千瓦。其中水电装机 539万千瓦，占比 3.8%；火电装机 7405万

千瓦，占比 51.7%%；风电装机 2245万千瓦，占比 15.7%；太阳能装机 4042万千瓦，占比 28.2%。 

图 31：河南省电力装机结构 

 

资料来源：国家能源局，中电联，中原证券研究所 
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3. 行业和公司要闻 

3.1. 行业动态和要闻：公用事业、能源行业市场化改革提速 

表 1：行业动态和要闻回顾 

时间 来源 主要内容 

7.1 中电联 1-5 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 23172.5 亿千瓦时，同比增长 5.8%，

占全社会用电量比重为 60.4%。 

7.1 国家能源局 长三角电力市场暨省市间电力互济交易启动会在上海举行。本次会议启动新增富余需求侧资

源互济交易、富余新能源消纳互济交易等交易品种，将在迎峰度夏期间充分挖掘区域内发用

两侧资源，进一步提升长三角电力保障供应和新能源消纳能力。 

7.3 国家发改委办

公厅、住建部

办公厅 

国家发改委办公厅、住建部办公厅发布的《关于开展污水处理绿色低碳标杆厂遴选工作的通

知》指出，采取“遴选一批、新改扩建一批”的方式，2025 年底前，建成 100 座能源资源高

效循环利用的污水处理绿色低碳标杆厂，形成可复制可推广经验，推动污水处理行业减污降

碳协同增效。 

7.8 新华社 疆电外送累计突破 8000 亿千瓦时，新能源占比近三成。据新华社 7 月 8 日报道，新疆电力

交易中心有限公司最新数据显示，新疆自实现电力外送 14 年来，累计外送电量突破 8000 亿

千瓦时，其中新能源电量占比近三成。截至目前，新疆已有 4 条直达华中华东等地区的疆电

外送通道，疆电外送范围覆盖全国 20 个省区市。 

7.10 国家统计局 6 月份，从环比看 PPI 由上月上涨 0.2%转为下降 0.2%。其中，“迎峰度夏”来临，煤炭需求

季节性增加，煤炭开采和洗选业价格上涨 1.1%；国际油价下行带动国内石油和天然气开采业

价格下降 2.9%；装备制造业中，锂离子电池制造价格下降 0.5%，新能源车整车制造价格下

降 0.1%。电力热力生产和供应业、燃气生产和供应业价格分别下降 1.0%、0.8%。 

7.10 中电联 中电联发布《中国电力行业年度发展报告 2024》，重点反映了 2023 年电力消费、电力生产与

供需、电力投资与建设、新型电力系统、电力市场建设、电力安全与可靠性、电力低碳环保、

电力企业发展与经营、国际电力发展与合作、电力标准化、科技与数字化等领域的情况，并

展望了 2024 年及中长期电力发展。 

7.15 国家统计局 初步测算，上半年全社会能源消费总量同比增长 4.7%左右，较一季度放缓约 0.5 个百分点。

国家支持非化石能源发展政策效应逐步显现，新能源消费快速增长，用能结构持续改善，天

然气、水核风光电等清洁能源消费比重较 2023 年同期提高 2.2 个百分点，能源绿色化清洁

化底色进一步凸显。 

7.16 中新网 7 月 16 日，金沙江上游川藏段国家水风光一体化示范基地 350 万千瓦水光互补光伏项目完成

备案，成为四川省一次性配置规模最大的新能源项目。本次备案的 350 万千瓦光伏项目是金

上一体化基地的配套新能源，主要包含白玉县达伊柯 160 万千瓦、德格县拉绒 70 万千瓦、

巴塘县中咱 120 万千瓦光伏项目。项目建成后，将依托金沙江上游川藏段梯级水电为调节支

撑电源，实现水光互补。 

7.21 新华社 《中共中央关于进一步全面深化改革、推进中国式现代化的决定》（下称“《决定》”）指出，

“推进能源、铁路、电信、水利、公用事业等行业自然垄断环节独立运营和竞争性环节市场

化改革，健全监管体制机制”，“推进水、能源、交通等领域价格改革，优化居民阶梯水价、

电价、气价制度，完善成品油定价机制”，“深化能源管理体制改革，建设全国统一电力市场，

优化油气管网运行调度机制”，“健全煤炭清洁高效利用机制。加快规划建设新型能源体系，

完善新能源消纳和调控政策措施”。 

7.23 国家能源局 国家能源局发布《中国天然气发展报告（2024）》。全年天然气消费量 3945 亿立方米，增量

282 亿立方米，同比增长 7.6%；天然气在一次能源消费总量中占比 8.5%，较 2023年提高 0.1

个百分点。2023 年，全国长输天然气管道总里程 12.4万千米（含地方及区域管道并校核），
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建成长输管道里程超 4000千米。 

7.23 河南省人民政

府 

河南省人民政府发布的《扎实推进 2024 年下半年经济稳进向好若干措施的通知》指出，健

全省煤电油气运厅际协调机制，强化电煤中长期合同签约履约、机组发电出力提升、需求侧

负荷管理，确保迎峰度夏高峰时段电力可靠供应、电网安全运行。全力抓好煤电、新能源等

支撑性电源建设和外电增购，力争全年完成煤电“三改联动”200 万千瓦。 

7.25 国家能源局 国家能源局发布 2024 年上半年光伏发电建设情况。2024 年上半年光伏新增并网容量 10248

万千瓦，其中集中式光伏电站 4960 万千瓦，分布式光伏 5288 万千瓦。 

7.27 国家电网 为加快构建新型电力系统，2024 年，国家电网公司全年电网投资将超过 6000 亿元，比去年

新增 711 亿元，新增投资主要用于特高压交直流工程建设、电网数字化智能化升级等。 

资料来源：中电联，国家能源局，国家发改委办公厅、住建部办公厅，新华社，国家统计局，中新网，河南省人民政府，国

家电网，中原证券研究所 

 

3.2. 公司动态和要闻：来水偏丰，上半年水电企业发电量增速较高 

表 2：公司动态和要闻回顾 

时间 公司简称 公告内容 

7.4 华能水电 2024 年上半年发电量完成情况公告。截至 2024 年 6 月 30 日，公司上半年完成发电量 466.95

亿千瓦时，同比增加 12.15%，上网电量 462.72 亿千瓦时，同比增加 12.36%。主要原因：一

是新能源装机规模提升，叠加风电、光伏发电形势较好，新能源发电量同比大幅增加。二是

上半年澜沧江流域来水同比偏丰约 3 成，其中乌弄龙、小湾和糯扎渡断面来水同比分别偏丰

30%、31%和 29%。三是公司积极协调电网加快汛前水位消落，水电发电量同比增加。 

7.5 长江电力 2024 年半年度发电量完成情况公告。根据公司初步统计，2024 年上半年，乌东德水库来水

总量约 366.60 亿立方米，较 2023 年同期偏丰 11.40%；三峡水库来水总量约 1479.41 亿立方

米，较 2023 年同期偏丰 19.67%。2024 年上半年，公司境内所属六座梯级电站总发电量约

1206.18 亿千瓦时，较 2023 年同期增加 16.86%。其中，2024 年第二季度公司境内所属六座

梯级电站总发电量约 678.71 亿千瓦时，较 2023 年同期增加 42.54%。 

7.6 三峡能源 2024 年第二季度发电量完成情况公告。跟据初步统计， 2024 年上半年累计总发电量 361.18

亿千瓦时，较 2023 年同期增长 28.58%。其中，风电完成发电量 230.58 亿千瓦时，较 2023

年同期增长 12.04%；太阳能完成发电量 126.18 亿千瓦时，较 2023 年同期增长 73.28%；水

电完成发电量 2.57 亿千瓦时，较 2023 年同期增长 27.23%；独立储能完成发电量 1.85 亿千

瓦时，较 2023 年同期增长 640.00%。 

7.6 龙源电力 2024 年 6 月发电量数据公告。2024 年 6 月按合并报表口径完成发电量 5,692,398 兆瓦时，

较 2023 年同期同比增长 3.05%。其中，风电发电量增长 2.10%，火电发电量下降 11.79%，其

他可再生能源发电量增长 35.74%。截至 2024 年 6 月 30 日，本公司 2024 年累计完成发电量

40,081,845 兆瓦时，较 2023 年同期同比增长 0.84%。其中，风电发电量下降 4.60%，火电发

电量下降 2.39%，其他可再生能源发电量增长 122.87%。 

7.8 中国广核 关于 2024 年第二季度运营情况的公告。2024 年 1 月至 6 月份，本公司及其子公司运营管理

的核电机组总发电量约为 1,133.78 亿千瓦时，较去年同期增长 0.08%。总上网电量约为

1,060.10 亿千瓦时，较去年同期增长 0.09%。 

7.10 国电电力 2024 年上半年电量情况公告。2024 年上半年，公司合并报表口径完成发电量 2137.50 亿千

瓦时，上网电量 2029.69 亿千瓦时，较 2023 年同期分别增长 3.19%和 3.34%；参与市场化交

易电量占上网电量的 92.31%；平均上网电价 439.21 元/千千瓦时。2024 年二季度，公司合

并报表口径完成发电量 1075.06亿千瓦时，上网电量 1022.79 亿千瓦时，较 2023 年同期分

别增长 1.48%和 1.74%；参与市场化交易电量占上网电量的 91.78%；平均上网电价 423.10 元

/千千瓦时。 



第15页/共17页 

 

电力及公用事业 
   

本报告版权属于中原证券股份有限公司 www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

7.10 国电电力 2024 年半年度业绩预告。预计 2024 年半年度国电电力实现归属于上市公司股东的净利润为

640,000 万元至 680,000 万元，同比增长 114.22%至 127.61%。预计 2024 年半年度公司实现

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 180,000 万元至 220,000 万元，同比减

少 33.11%至 18.25%。 

7.11 豫能控股 2024 年半年度业绩预告。预计 2024 年上半年归属于上市公司股东的净利润同比减亏，主要

原因是发电量同比增加、煤炭采购价格同比下降，发电业务经营业绩改善。 

7.12 中国核电 2024 年上半年发电量完成情况公告。2024 年上半年，公司控股核电机组发电量 891.53 亿千

瓦时，同比下降 1.24%；上网电量累计为 834.25 亿千瓦时，同比下降 1.25%；机组平均利用

小时数约为 3754 小时。2024 年上半年，公司控股新能源机组发电量累计为 161.42 亿千瓦时，

同比增长 52.87%，新能源上网电量 158.70 亿千瓦时，同比增长 52.87%。主要原因为：新能

源在运装机规模增加。其中：光伏发电量 85.13 亿千瓦时，同比增长 55.07%，机组平均利用

小时数约为 613 小时；风力发电量 76.29 亿千瓦时，同比增长 50.50%，机组平均利用小时数

约为 1064 小时。 

7.17 中国核电 关于辽宁徐大堡核电站 2 号机组浇筑核岛第一罐混凝土的公告。中国核电控股投资的中核辽

宁核电有限公司辽宁徐大堡核电站 2号机组计划于 2024年 7月 17日浇筑核岛第一罐混凝土

（FCD）。徐大堡核电站 2 号机组单台机组额定容量为 129.1 万千瓦，电站设计运行寿命 60

年。该机组 FCD 后，公司控股在建核电机组将达到 12 台，装机容量将达到 1392.3 万千瓦。 

7.17 华能国际 2024 年上半年上网电量完成情况公告。2024 年上半年，公司中国境内各运行电厂按合并报

表口径完成上网电量 2,106.78 亿千瓦时，同比下降 0.22%；2024 年上半年公司中国境内各

运行电厂平均上网结算电价为 498.70 元/兆瓦时，同比下降 3.21%。2024 年上半年，公司市

场化交易电量比例为 86.91%，比去年同期下降 0.77 个百分点。公司电量下降的主要原因是：

为保障迎峰度夏期间电力供应，公司提前优化机组运行方式，合理安排检修时间，火电发电

量同比下降。公司大力推进绿色低碳发展，风电和光伏装机容量持续增长，新能源发电量同

比快速增长，促进上半年累计发电量降幅收窄。 

7.20 国投电力 2024 年二季度主要经营数据公告。根据初步统计，2024 年 4-6 月，公司境内控股企业累计

完成发电量 378.22 亿千瓦时，上网电量 368.13 亿千瓦时，与去年同期相比分别增加 14.63%

和 15.25%。2024 年 1-6 月，公司境内控股企业累计完成发电量 773.64 亿千瓦时，上网电量

752.60 亿千瓦时，与去年同期相比分别增加 8.53%和 8.66%。2024 年 4-6 月,公司境内控股

企业平均上网电价 0.366 元/千瓦时,与去年同期相比减少 9.41%。2024 年 1-6 月,公司境内

控股企业平均上网电价 0.377 元/千瓦时,与去年同期相比减少 2.84%。 

7.27 中国广核 关于宁德 5 号机组即将开工建设的公告。中国广核的联营公司福建宁德第二核电有限公司的

宁德 5 号机组计划于 2024年 7 月 28 日进行核岛首罐混凝土浇筑（FCD），即宁德 5 号机组即

将于该日开始全面建设，进入土建施工阶段。宁德 5 号机组采用华龙一号核电技术，单台机

组容量为 1,210MW。 

资料来源：行业上市公司公告，Wind，中原证券研究所 

4. 投资评级及主线 

板块整体估值处于合理区间。截至 7月 29日，电力及公用事业板块市盈率 19.55倍，低于

近十年中位数 22.76倍，近十年分位点为 20.94%；板块市净率 1.87倍，高于近十年中位数 1.80

倍，近十年分位点为 58.9%。 

《决定》将推进公用事业、能源行业市场化改革，电价、气价、水价制度将一步优化，改

革红利将持续释放。从 2024Q2 以来，水电来水由枯转丰，水电上半年发电量快速增长；2024

年上半年，核电总体发电量同比近乎持平。基于行业估值水平、业绩增长预期及发展前景，维
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持电力及公用事业行业“强于大市”的投资评级。作为防御属性较强的低估值板块，建议从中

长期视角关注水电、核电板块业绩稳健、股息率高的头部企业投资机会。 

图 32：电力及公用事业板块市盈率 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

 

图 33：电力及公用事业板块市净率 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

5. 风险提示 

行业面临的主要风险包括：产业链价格波动风险；电力需求不及预期；发电量不及预期；

电价下滑风险；项目进展不及预期；政策波动风险；估值快速抬升风险；系统风险。 
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行业投资评级 

强于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅 10％以上； 

同步大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅－10％至 10％之间； 

弱于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 跌幅 10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅 15％以上； 

增持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅 5％至 15％； 

谨慎增持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅－10％至 5％； 

减持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅－15％至－10％； 

卖出：未来 6 个月内公司相对沪深 300 跌幅 15％以上。 
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