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相关研究报告

《公用环保202407第4期-1-6月全国发电装机容量同比+14.1%，

REITs 项目常态化发行推进》 ——2024-07-28

《公用环保 202407 第 3 期-煤电低碳化改造建设推进，公用环保

板块基金持仓环比增加》 ——2024-07-21

《公用环保202407 第 2期-中国核电拟定增募资140亿元用于核

电项目建设，电力、燃气板块 2024H1 业绩预告梳理》 ——

2024-07-14

《公用环保 2024 年 7 月投资策略-美国“核电复兴”法案获通过，

持续关注电改进展》 ——2024-07-07

《公用环保 202406 第 5 期-5 月全国累计发电装机容量 30.4 亿

kW（+14.1%），5 月新增建档立卡新能源发电项目清单发布》 —

—2024-07-01

市场回顾：7 月沪深 300 指数下跌 0.57%，公用事业指数下跌 0.84%，环

保指数 1.49%，月相对收益率分别为-0.28%和 2.47%。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 16 和第 5 名。分板块看，

环保板块上涨 1.90%；电力板块子板块中，火电下跌 7.91%；水电上涨

1.43%，新能源发电上涨 4.21%；水务板块上涨 7.84%；燃气板块上涨

2.94%。

重要事件：国家能源局发布《国家能源局综合司关于进一步做好可再生

能源发电项目建档立卡有关工作的通知》指出，建档立卡是核发绿证的

基础，项目只有建档立卡才能核发绿证。国务院印发《加快构建碳排放

双控制度体系工作方案》指出，“十五五”时期，实施以强度控制为主、

总量控制为辅的碳排放双控制度；碳达峰后，实施以总量控制为主、强

度控制为辅的碳排放双控制度。

专题研究：近年来，国家政策持续推动绿电/绿证交易发展，不断完善认

证、交易相关政策制度，促进了绿电/绿证交易规模扩张，有效体现了

绿电的环境价值属性。2024 年上半年绿电绿证需求增长明显，成交规模

大幅增加。2024 年上半年，国网区域和南网区域合计成交绿电/绿证规

模达 1962 亿千瓦时，超过 2023 年全年的交易规模。

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；电力体制改革“源网荷储”相关标的广西能源、三

峡水利、南网能源、芯能科技；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；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、

龙源电力及福建优质风电运营商中闽能源。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。

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） 2023A 2024E 2023A 2024E

601985.SH 中国核电 优于大市 10.96 2070 0.55 0.61 19.9 18.0

003816.SZ 中国广核 优于大市 4.72 2384 0.21 0.24 22.5 19.7

600310.SH 广西能源 优于大市 4.05 59 0.00 0.19 3585.0 21.3

600116.SH 三峡水利 优于大市 7.00 134 0.27 0.36 25.9 19.4

003035.SZ 南网能源 优于大市 4.22 160 0.08 0.13 52.8 32.5

603105.SH 芯能科技 优于大市 7.90 40 0.44 0.54 18.0 14.6

600900.SH 长江电力 优于大市 30.24 7399 1.11 1.38 27.2 21.9

600803.SH 新奥股份 优于大市 18.34 568 2.30 2.14 8.0 8.6

605090.SH 九丰能源 优于大市 28.54 181 2.11 2.45 13.5 11.6

600995.SH 南网储能 优于大市 9.43 301 0.32 0.37 29.5 25.5

600027.SH 华电国际 优于大市 5.54 567 0.35 0.65 15.8 8.5

600023.SH 浙能电力 优于大市 6.52 874 0.49 0.60 13.3 10.9

600905.SH 三峡能源 优于大市 4.82 1380 0.25 0.30 19.3 16.1

001289.SZ 龙源电力 优于大市 17.15 1434 0.73 0.92 23.5 18.6

600163.SH 中闽能源 优于大市 5.29 101 0.36 0.37 14.7 14.3

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

7 月沪深 300 指数下跌 0.57%，公用事业指数下跌 0.84%，环保指数 1.49%，月相

对收益率分别为-0.28%和 2.47%。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 16 和第 5 名。

分板块看，环保板块上涨 1.90%；电力板块子板块中，火电下跌 7.91%；水电上涨

1.43%，新能源发电上涨 4.21%；水务板块上涨 7.84%，国中水务拟以支付现金的

方式收购上海邕睿持有的诸暨文盛汇不低于 2.32 亿元注册资本。收购完成后公司

将累计持有文盛资产注册资本不低于 8.16 亿元，占标的公司注册资本的比例不低

于 51%，从而间接成为北京汇源的控股股东；燃气板块上涨 2.94%。

（二）重要政策及事件

1、国家能源局发布《国家能源局综合司关于进一步做好可再生能源发电项目建

档立卡有关工作的通知》

7 月 31 日，国家能源局发布《国家能源局综合司关于进一步做好可再生能源发电

项目建档立卡有关工作的通知》。其中指出，建档立卡是对并网在运的风电、太

阳能发电、常规水电、抽水蓄能和生物质发电等可再生能源发电项目赋予编码，

即给项目发“身份证”，是项目全生命周期唯一的身份识别代码。建档立卡是核

发绿证的基础，项目只有建档立卡才能核发绿证。

2、国家能源局发布今年 1—6 月全国全社会用电量

7 月 31 日，国家能源局举行新闻发布会，发布上半年能源形势和可再生能源并网

运行情况。今年上半年我国电力需求稳步增长，供应能力稳步提升，能源供需平

衡。1—6月，全国全社会用电量 4.7 万亿千瓦时、同比增长 8.1%。分产业看第一

产业增长 8.8%、第二产业增长 6.9%、第三产业增长 11.7%，城乡居民生活用电量

增长 9.0%。

3、国务院办公厅印发《加快构建碳排放双控制度体系工作方案》

8 月 2 日，国务院办公厅印发《加快构建碳排放双控制度体系工作方案》。其中

指出，“十五五”时期，实施以强度控制为主、总量控制为辅的碳排放双控制度，

建立碳达峰碳中和综合评价考核制度，加强重点领域和行业碳排放核算能力，健

全重点用能和碳排放单位管理制度，开展固定资产投资项目碳排放评价，构建符

合中国国情的产品碳足迹管理体系和产品碳标识认证制度，确保如期实现碳达峰

目标，推动碳排放总量稳中有降。

4、国家能源局发布《国家能源局综合司关于开展分布式光伏备案接网推进情况

专项监管的通知》

根据 2024 年能源监管工作安排，国家能源局决定在 11 个省份开展分布式光伏备

案接网推进情况专项监管。对地方各级能源主管部门的分布式光伏备案等政策执

行等情况开展监督；对电网企业在分布式光伏接网、交易、结算等方面开展监管；

专项监管可视情况延伸至分布式光伏开发建设企业。监管内容主要包括分布式光

伏备案、接入电网、交易、结算等。

（三）专题研究
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绿电交易是电力市场中一种重要的中长期交易方式，其交易标的为利用可再生能

源发电、二氧化碳排放接近零或为零的电力。绿电交易通常由认证机构核实绿电

发电量，并颁发相应的绿色证书，以证明电力来源于可再生能源。绿电交易的核

心目标在于推动可再生能源的广泛应用与发展，减少对传统化石能源的依赖，从

而降低碳排放、促进环境保护。

绿色电力证书是国家对发电企业每兆瓦时非水可再生能源上网电量颁发的具有独

特标识代码的电子证书，是非水可再生能源发电量的确认和属性证明以及消费绿

色电力的唯一凭证，也是评估可再生能源生产与消费的关键标准。国家依据符合

条件的可再生能源电量颁发绿证，每单位绿证对应 1000 千瓦时可再生能源电量。

2017 年 7 月，我国正式开展绿色电力证书认购工作，认购价格按照不高于证书对

应电量的可再生能源电价附加资金补贴金额由买卖双方自行协商或者通过竞价确

定认购价格。风电、光伏发电企业出售可再生能源绿色电力证书后，相应的电量

不再享受国家可再生能源电价附加资金的补贴。

2019 年 5 月，国家推出了可再生能源电力消纳保障机制，要求各省份设立可再生

能源总量和消纳责任目标，并通过认购绿证等手段来实现，这一政策措施有助于

提升可再生能源利用率。尽管初期交易量有所增加，但由于责任未能有效落实至

终端用户，交易量未能达到预期水平。

2021 年 9 月，我国启动了绿色电力交易试点，总交易量达到 79.35 亿千瓦时。绿

色电力交易试点方案获批，正式推行了“证电合一”的绿电交易模式。中国绿色

电力交易的成功启动代表电力市场迈出改革的重要一步，有力地促进“双碳”目

标实现。

此后，我国出台政策持续完善绿电交易的制度，建立更为健全的绿色电力市场机

制，强化绿证认证体系，促进绿色电力供需的平衡和稳定。国家发改委、财政部、

国家能源局联合印发《关于做好可再生能源绿色电力证书全覆盖工作促进可再生

能源电力消费的通知》，将可再生能源绿色电力证书核发范围从陆上风电和集中

式光伏发电项目扩展到所有已建档立卡的可再生能源发电项目，包括全国风电（含

分散式风电和海上风电）、太阳能发电（含分布式光伏发电和光热发电）、常规

水电、生物质发电、地热能发电、海洋能发电等，实现了绿证全覆盖可再生能源。

2024 年 2 月，国家发改委、国家统计局、国家能源局发布《关于加强绿色电力证

书与节能降碳政策衔接大力促进非化石能源消费的通知》，进一步明确了绿证的

核发和利用标准，加强了与节能减排政策的衔接，有助于推动绿证交易量增长。

2024 年 5 月，国务院印发《2024-2025 年节能降碳行动方案》，提出大力促进非

化石能源消费，“十四五”前三年节能降碳指标进度滞后地区要实行新上项目非

化石能源消费承诺，“十四五”后两年新上高耗能项目的非化石能源消费比例不

得低于 20%，鼓励地方结合实际提高比例要求。加强可再生能源绿色电力证书交

易与节能降碳政策衔接，2024 年底实现绿证核发全覆盖。

2024 年上半年绿电绿证需求增长明显，成交规模大幅增加。根据国家电网和南方

电网发布的 2024 年 1-6 月的绿电交易数据：在国网区域，2024 年 1-6 月成交绿

证 5700 万张（折合电量为 570 亿千瓦时），为 2023 年同期的 39 倍；绿电交易

980 亿千瓦时，为 2023 年同期的 2.5 倍；南方区域，绿电绿证交易量 412 亿千瓦

时，同比扩大 6.2 倍，其中绿电交易 140 亿千瓦时，绿证交易 2723 万张（折合电

量 272 亿千瓦时）。

图1：我国绿电交易电量情况（亿千瓦时）
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资料来源：中电联、国家电网、南方电网，国信证券经济研究所整理

（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；

电力体制改革“源网荷储”相关标的广西能源、三峡水利、南网能源、芯能科技；

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；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、

龙源电力及福建优质风电运营商中闽能源。

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。
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二、板块表现

（一）板块表现

7 月沪深 300 指数下跌 0.57%，公用事业指数下跌 0.84%，环保指数 1.49%，月相

对收益率分别为-0.28%和 2.47%。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 16 和第 5 名。

图2：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 1.90%；电力板块子板块中，火电下跌 7.91%；水电上涨

1.43%，新能源发电上涨 4.21%；水务板块上涨 7.84%；燃气板块上涨 2.94%；检

测服务板块下跌 0.00%。

图3：公用事业细分子板块涨跌情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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（二）本月个股表现

1、环保行业

7 月 A 股环保行业股票多数上涨，申万三级行业中 62 家环保公司有 40 家上涨，

22 家下跌，0家横盘。涨幅前三名是新动力（32.68%）、中再资环（25.27%）、

兴源环境（22.41%）。

图4：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

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

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是齐合环保（18.00%）、东江环保（-1.89%）、

海螺创业（-3.89%）。

图5：H 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

2、电力行业

7 月 A 股火电行业股票多数下跌，申万指数中 28 家火电公司有 6 家上涨，22 家下

跌，0 家横盘。涨幅前三名是华电能源（9.55%）、华电 B 股（8.22%）、京能电

力（7.90%）。
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图6：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

7 月 A 股水电行业股票多数下跌，申万指数中 23 家水电公司有 10 家上涨，13 家

下跌，0 家横盘。涨幅前三名是广西能源（18.39%）、涪陵电力（16.36%）、梅

雁吉祥（9.88%）。

7 月 A 股新能源发电行业股票多数上涨，申万指数中 24 家新能源发电公司有 12

家上涨，10 家下跌，2 家横盘。涨幅前三名是 ST 聆达（44.51%）、兆新股份（18.05%）、

三峡能源（11.47%）。

图7：A 股水电行业各公司表现 图8：A 股新能源发电行业各公司表现

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

7 月港股电力行业股票多数下跌，申万指数中 18 家环保公司有 3 家上涨，13 家下

跌，2家横盘。涨幅前三名是电能实业（17.87%）、中电控股（6.26%）、粤丰环

保（4.76%）。
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图9：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

7 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 17 家上涨，6

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是国中水务（100.73%）、首创环保（9.33%）、

联泰环保（8.33%）。

7 月港股水务行业股票涨跌互现，申万港股二级行业中 4 家环保公司有 2 家上涨，

2 家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是中国水务（1.20%）、北控水务集团（0.42%）、

天津创业环保股份（-1.27%）。

图10：A 股水务行业各公司表现 图11：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

7 月 A 股燃气行业股票多数上涨，申万三级行业中 25 家燃气公司 20 家上涨，5

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是大众公用（45.15%）、南京公用（25.68%）、

ST 浩源（22.61%）。

7月港股燃气行业股票多数下跌，申万港股二级行业中13家环保公司有 4家上涨，

8 家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是大众公用（55.17%）、香港中华煤气（7.24%）、

中国燃气（1.57%）。
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图12：A 股燃气行业各公司表现 图13：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

7 月 A 股电力服务行业股票多数下跌，5 家电力服务公司 0 家上涨，7 家下跌，0

家横盘。涨幅前三名是特锐德（-0.45%）、山大地纬（-0.46%）、杭州柯林（-2.06%）。

图14：A 股电力工程行业各公司表现

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

工业电力生产保持稳定。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；规上工业日均发电 256.2 亿千瓦时。1—6月份，规上工业发

电量 44354 亿千瓦时，同比增长 5.2%。

分品种看，6 月份，规上工业火电、核电降幅扩大，水电增速加快，风电由降转

增，太阳能发电增速回落。其中，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；规上工业水电增长 44.5%，增速比 5 月份加快 5.9 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。
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图15：月度累计发电量情况（单位：亿千瓦时） 图16：2024 年 1-6 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17：累计火力发电量情况（单位：亿千瓦时） 图18：累计水力发电量情况（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19：累计核能发电量情况（单位：亿千瓦时） 图20：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
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图21：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

6 月份，全社会用电量 7751 亿千瓦时，同比增长 3.9%。分产业看，第一产业用电

量122亿千瓦时，同比增长14.0%；第二产业用电量5027亿千瓦时，同比增长2.3%；

第三产业用电量 1494 亿千瓦时，同比增长 10.1%；城乡居民生活用电量 1108 亿

千瓦时，同比增长 2.2%。

1-6 月，全社会用电量累计 43076 亿千瓦时，同比增长 5.0%。分产业看，第一产

业用电量 578 亿千瓦时，同比增长 12.1%；第二产业用电量 28670 亿千瓦时，同

比增长 4.4%；第三产业用电量 7631 亿千瓦时，同比增长 9.9%；城乡居民生活用

电量 6197 亿千瓦时，同比增长 1.3%。

图22：用电量月度情况（单位：亿千瓦时） 图23：2024 年 6 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
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图24：第一产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图25：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26：第三产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图27：城乡居民生活月度用电量(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

3.电力交易

2024 年 6 月，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量 4931.1 亿千瓦时，同

比增长 8.1%。省内交易电量合计为 3874.9 亿千瓦时，其中电力直接交易 3711.7

亿千瓦时（含绿电交易 182.2 亿千瓦时、电网代理购电 501.3 亿千瓦时）、发电

权交易 157 亿千瓦时、其他交易 6.2 亿千瓦时。省间交易电量合计为 1056.2 亿千

瓦时，其中省间电力直接交易 89.2 亿千瓦时、省间外送交易 960.2 亿千瓦时、发

电权交易 6.8 亿千瓦时。

2024 年 1-6 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 28470.3 亿千瓦

时，同比增长 7.4%，占全社会用电量比重为 61.1%，同比下降 0.4 个百分点，占

电网售电量比重为 74.6%，同比下降 0.9 个百分点。省内交易电量合计为 22797.2

亿千瓦时，其中电力直接交易 21836.4 亿千瓦时（含绿电交易 905.4 亿千瓦时、

电网代理购电 4298.8 亿千瓦时）、发电权交易 940.6 亿千瓦时、其他交易 20.1

亿千瓦时。省间交易电量合计为 5673.1 千瓦时，其中省间电力直接交易 495 亿千

瓦时、省间外送交易 5153.8 亿千瓦时、发电权交易 24.3 亿千瓦时。

2024 年 6 月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3800.9 亿千瓦时，

同比增长 5.3%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 3711.7

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 89.2 亿千瓦时。

2024年 1-6月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 22331.4亿千瓦时，

同比增长 5.6%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 21836.4

千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 495 亿千瓦时。
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图28：2024 年 1-6 月省内交易电量情况 图29：2024 年 1-6 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1-6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22023.8

亿千瓦时，同比增长 5.4%，其中北京电力交易中心组织完成省间交易电量合计为

5324.3 亿千瓦时，同比增长 9.5%；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 4586.8 千瓦时，同比增长 7.5%，其中广州电力交易中心组织完成省

间交易电量合计为 348.8 亿千瓦时，同比增长 8.0%；内蒙古电力交易中心累计组

织完成市场交易电量 1859.7 亿千瓦时，同比增长 39.3%。

2024年 1-6月，国家电网区域中长期电力直接交易电量合计为 16618.3亿千瓦时，

同比增长 2.3%；南方电网区域中长期电力直接交易电量合计为 4147.亿千瓦时，

同比增长10.3%；蒙西电网区域中长期电力直接交易电量合计为1565.8亿千瓦时，

同比增长 38.1%。

4.发电设备

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%。

1-6 月份，全国发电设备累计平均利用 1666 小时，比上年同期减少 71 小时。1-6

月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 3441 亿元，同比增长 2.5%。电网工

程完成投资 2540 亿元，同比增长 23.7%。

图30：全部发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图31：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
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图32：水电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图33：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

图34：风电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图35：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36：火电发电设备平均利用小时 图37：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 1-6月份，全国主要发电企业电源工程完成投资3441亿元，同比增长2.5%。

电网工程完成投资 2540 亿元，同比增长 23.7%。



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

18

图38：火电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图39：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40：核电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图41：风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

（二）碳交易市场

1.国内碳市场行情

7 月全国碳市场综合价格行情为：最高价 92.33 元/吨，最低价 86.86 元/吨，收

盘价较上月最后一个交易日上涨 0.60%。

7 月挂牌协议交易成交量 731,622 吨，成交额 65,957,768.00 元；大宗协议交易

成交量 2,759,000 吨，成交额 251,655,400.00 元。

7 月全国碳排放配额总成交量 3,490,622 吨，总成交额 317,613,168.00 元。

截至 7 月，全国碳市场碳排放配额累计成交量 467,122,437 吨，累计成交额

27,158,347,443.77 元。
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图42：全国碳市场价格走势图（单位：元/吨） 图43：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1：各地交易所碳排放配额成交数据

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） 85,537 32,000 18,263 364,612 41,632 17,569 0 100,220

较上周变动 55.48% 87.13% 9.41% 20.41% -28.18% 334.88% - -1.57%

合计成交额（元） 3,704,841 2,416,400 1,936,000 16,896,835 1,373,856 710,301 0 1,456,907

较上周变动 -82.01% 87.40% 6.03% 16.91% -28.50% 339.38% - -50.62%

成交均价（元/吨） 43 76 106 46 33 40 - 15

较上周变动 -88.43% 0.14% -3.09% -2.91% -0.45% 1.04% - -49.84%

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 7 月 29 日-8 月 3 日欧盟碳排放配额（EUA）期

货成交 15576.5 万吨 CO2e，较前一周下降 3.11%。平均结算价格为 66.42 欧元

/CO2e，较前一周下降 1.67%。根据欧洲能源交易所数据，2024 年 7 月 29 日-8 月

3 日欧盟碳排放配额（EUA）现货成交 19.00 万吨 CO2e，较前一周下降 14.46%。

平均结算价格 66.39 欧元/CO2e，较前一周下降 1.73%。

图44：欧洲气候交易所碳配额期货（万吨 CO2e） 图45：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
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图46：欧洲气候交易所碳排放配额期货历史交易价格

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 7 月 31 日的价格

为 715 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 7

月 31 日报价 801.40 元/吨，较上周持平。

图47：环渤海动力煤平均价格指数 图48：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 8 月 2日价格为 4875 元/吨，较上周上涨

146 元/吨。



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

21

图49：LNG 价格有所上涨（元/吨） 图50：LNG 价格（元/吨）

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) 生态环境部发布 CCER 两大新方法学

继首批造林碳汇、并网光热发电、并网海上风力发电、红树林营造四个温室气体

自愿减排项目方法学后，生态环境部再就煤矿低浓度瓦斯和风排瓦斯利用、公路

隧道照明系统节能两个方法学征求意见。煤矿低浓度瓦斯和风排瓦斯利用是针对

甲烷控排、公路隧道照明系统节能是针对交通领域节能。

(2) 国务院办公厅印发《加快构建碳排放双控制度体系工作方案》

8 月 2 日，国务院办公厅印发《加快构建碳排放双控制度体系工作方案》。其中

指出，“十五五”时期，实施以强度控制为主、总量控制为辅的碳排放双控制度，

建立碳达峰碳中和综合评价考核制度，加强重点领域和行业碳排放核算能力，健

全重点用能和碳排放单位管理制度，开展固定资产投资项目碳排放评价，构建符

合中国国情的产品碳足迹管理体系和产品碳标识认证制度，确保如期实现碳达峰

目标，推动碳排放总量稳中有降。

2、电力

(1) 国家能源局发布《国家能源局综合司关于进一步做好可再生能源发电项目建

档立卡有关工作的通知》

7 月 31 日，国家能源局发布《国家能源局综合司关于进一步做好可再生能源发电

项目建档立卡有关工作的通知》。其中指出，建档立卡是对并网在运的风电、太

阳能发电、常规水电、抽水蓄能和生物质发电等可再生能源发电项目赋予编码，

即给项目发“身份证”，是项目全生命周期唯一的身份识别代码。建档立卡是核

发绿证的基础，项目只有建档立卡才能核发绿证。

(2) 国家能源局发布今年 1—6月全国全社会用电量

7 月 31 日，国家能源局举行新闻发布会，发布上半年能源形势和可再生能源并网

运行情况。今年上半年我国电力需求稳步增长，供应能力稳步提升，能源供需平

衡。1—6月，全国全社会用电量 4.7 万亿千瓦时、同比增长 8.1%。分产业看第一

产业增长 8.8%、第二产业增长 6.9%、第三产业增长 11.7%，城乡居民生活用电量
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增长 9.0%。

(3) 国家能源局发布《国家能源局综合司关于开展分布式光伏备案接网推进情况

专项监管的通知》

根据 2024 年能源监管工作安排，国家能源局决定在 11 个省份开展分布式光伏备

案接网推进情况专项监管。对地方各级能源主管部门的分布式光伏备案等政策执

行等情况开展监督；对电网企业在分布式光伏接网、交易、结算等方面开展监管；

专项监管可视情况延伸至分布式光伏开发建设企业。监管内容主要包括分布式光

伏备案、接入电网、交易、结算等。

(4) 国家碳达峰试点（合肥）实施方案：开展“新能源+储能”微电网和车网互

动试点

7 月 30 日，安徽合肥市人民政府关于印发《国家碳达峰试点（合肥高新技术产业

开发区）实施方案》的通知。加快建设新型电力系统。推进电力源网荷储一体化

和多能互补发展，开展“新能源+储能”微电网和车网互动试点，打造科大硅谷新

型储能应用特色示范区，拓展就地存储消纳途径。加强智慧电网和智慧储能创新

研发，拓展储能电站规模化、产业化应用途径。提升电力系统综合调节能力，完

善需求响应机制，引导产业园区、建筑楼宇等电力需求侧响应管理试点，促进虚

拟电厂落地应用。

(5) 长三角富余需求侧可调节资源省间互济交易首次启动，共计 13 家虚拟电厂

参与

7 月 22-23 日，华东电网用电负荷连创新高，长三角富余需求侧可调节资源省间

互济交易首次启动，实现富余需求侧可调节资源跨省互济共享，验证了互济交易

系统和流程的有效性。本次共计 13 家虚拟电厂参与互济交易，午峰时段支援上海

电力 31 兆瓦，晚峰时段支援安徽电力 30 兆瓦，总成交电量 61 兆瓦时，实现安徽、

上海省市间午、晚峰的错峰互济。

(6) 两台“华龙一号”核电项目同日开工

7 月 28 日，华能石岛湾核电扩建一期工程 1 号机组核岛浇筑第一罐混凝土，标志

着中国华能集团有限公司首个完全自主建设的大型压水堆核电项目正式开工建

设，华能石岛湾成为同时采用最新自主三代核电技术和四代先进核电技术的核电

基地。同日，中国广核集团有限公司福建宁德核电站 5 号机组核岛浇筑第一罐混

凝土，标志着该“华龙一号”机组主体工程正式开工，宁德核电项目二期工程建

设序幕全面拉开。

（二）公司公告

1、环保

【兴源环境-合作投资】：公司与宁波市奉化区投资集团有限公司签订了《战略合

作框架协议》，合作制定奉化区能源结构调整和虚拟电厂建设规划，开发、投资、

运营虚拟电厂，分批落地“新能源设施投资项目建议清单”各类项目，推广虚拟

电厂试点，开展全域碳资产开发和全域碳咨询服务。

【中原环保-销售协议】：公司全资子公司郑州市污水净化有限公司与郑州水务集

团有限公司拟签署再生水销售意向协议，由净化公司向水务集团销售部分再生水，

价格 0.83 元/吨，每日供应量不超过 30 万吨，估算每年再生水费约 0.91 亿元。

水务集团为中原环保控股股东全资子公司，本次交易构成关联交易。
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【劲旅环境-回购】：公司 2024 年 2 月 7日至 2024 年 7 月 29 日，公司回购股份

0.01 亿股，占公司总股本的比例为 0.75%；回购股份的最高成交价为 19.66 元/

股，最低成交价为 14.01 元/股，累计成交金额为 0.17 亿元。

【绿色动力-业绩】：2024 年第二季度公司下属子公司合计垃圾进厂量为 354.34

万吨，发电量为 125,850.36 万度，上网电量为 107,248.17 万度，供汽量为 12.15

万吨。2024年上半年下属子公司累计垃圾进厂量为700.73万吨，同比增长11.27%；

累计发电量为 249,868.96 万度，同比增长 12.85%；累计上网电量为 207,202.02

万度，同比增长 12.90%，累计供汽量为 23.90 万吨，同比增长 22.51%。

2、电力

【华能国际-发行中期票据】：公司已于近日完成了华能国际电力股份有限公司第

六期中期票据的发行。本期债券发行额为 20 亿元人民币，期限为十五年，单位面

值为 100 元人民币，发行利率为 2.44%。

【华能国际-半年度报告】：公司发布 2024 年半年度报告，本报告期实现营业收

入 1188.06 亿元，同比下降 5.73%；归母净利润 74.54 亿元，同比增长 18.16%；

扣非归母净利润 71.8 亿元，同比增长 28.87%。

【华电国际-交易方案】: 公司拟通过发行股份或发行股份及支付现金的方式向中

国华电购买其持有的江苏公司 80%股权，拟通过支付现金的方式向华电福瑞收购

上海福新 51%股权、上海闵行 100%股权、广州大学城 55.0007%股权、福新广州 55%

股权、福新江门 70%股权、福新清远 100%股权，向运营公司收购贵港公司 100%股

权并向不超过 35 名特定投资者发行股份募集配套资金。其中，股票发行股份的价

格不低于定价基准日前 20 个交易日的上市公司股票交易均价的 80%，即 5.13

元/股。本次募集配套资金总额不超过本次交易中以发行股份购买资产的交易对价

的 100%，且发行股份数量不超过发行股份购买资产完成后上市公司总股本的

30%。

【吉电股份-半年度报告】：公司发布 2024 年半年度报告，本报告期实现营业收

入 68.87 亿元，同比下降 9.79%；归母净利润 10.95 亿元，同比增长 22.03%；扣

非归母净利润 10.32 亿元，同比增长 19.01%。

【三峡能源-回购】：本次回购激励对象已获授但尚未解除限售的限制性股票

52.67 万股，涉及人数 3人，占公司回购前总股本的 0.00184%；本次回购注销完

成后，公司总股本将由 28,621,259,200 股减少至 28,620,732,532 股。本次回购

价格：3.20 元/股，回购资金为公司自有资金。

【侨银股份-减持】：公司持股 5%以上股东盐城珑欣企业管理合伙企业（有限合

伙）持有公司股份 22,257,608 股（占公司总股本的 5.45%），计划减持公司股份

不超过 4,086,649 股（不超过公司目前总股本的 1%）。

【侨银股份-项目中标】：公司约 5265 万元江苏省 2024 年度无锡市锡山区东港镇

环卫一体化保洁项目中标。

【中绿电-半年度业绩】：公司发布 2024 年半年度报告，本报告期实现营业收入

18.05 亿元，同比减少 5.89%；实现归母净利润 4.65 亿元，同比减少 16.22%；实

现扣非归母净利润 4.64 亿元，同比减少 16.09%。

【中绿电-发电量】：公司 2024 年上半年累计完成发电量 46.15 亿千瓦时，同比

下降 1.72%。其中，风电完成发电量 35.94 亿千瓦时，同比下降 10.91%；光伏完

成发电量 9.86 亿千瓦时，同比上升 59.03%。公司 2024 年上半年累计完成上网电
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量 44.79 亿千瓦时，同比下降 1.73%。报告期内，公司风电平均利用小时为 1001

小时，同比下降 208 小时；光伏发电平均利用小时为 787 小时，同比上升 83 小时。

【中绿电-获取项目建设指标】：公司子公司鲁能新能源（集团）有限公司陕西分

公司申报的“都匀市坪阳风电场”纳入《贵州省 2024 年风电光伏发电建设规模项

目计划（第一批）》。该项目为风力发电项目，装机规模为 10 万千瓦。

【赣能股份-发行债券】：公司拟发行金额不超过 20 亿元（含）、期限均不超过 10

年（含 10 年）的固定利率债券。

【赣能股份-大宗碳交易】：公司已通过全国碳排放权交易系统大宗协议转让方式

出售碳排放配额 29 万吨，成交价格为 92.60 元/吨（含税），交易总金额为

2,685.40 万元（含税）。

【太阳能-审计报告】：公司发布最近三年的财务报告及其审计报告以及最近一期

的财务报告。

【川能动力-项目核准】：7 月 31 日，公司控股子公司会东风电公司投资建设凉

山会东小街二期风电项目、凉山会东堵格二期风电项目和凉山会东淌塘三期风电

项目获得四川省发展和改革委员会核准，上述项目公司持股比例均为 51%，总装

机容量分别为 150.6 兆瓦、97.91 兆瓦、72.3 兆瓦。

【廊坊发展-转让子公司股权】：公司向廊坊市投资控股集团有限公司转让全资子

公司廊坊市至尚无忧科技发展有限公司 100%股权，转让价款为 140.20 万元。

【甘肃能源-项目备案】：公司腾格里沙漠大基地 600 万千瓦新能源项目中凉州九

墩滩 300 万千瓦光伏项目被武威市发改委同意备案。项目总投资预估 97.19 亿元。

【福能股份-发行可转债】：公司拟向不特定对象发行可转换公司债券，拟发行总

额不超过币 39 亿元，每张面值为 100 元。

【协鑫能科-收购股权】：公司控股子公司苏州鑫坤能拟以自筹资金现金收购协鑫

新能源下属 13 家子公司持有的 36 个目标公司/标的公司全部股权，以实际收购协

鑫新能源 583.87 兆瓦光伏发电项目。截至今日，苏州鑫坤能已向标的股权转让方

支付股权转让价款 6.13 亿元，共计 35 家标的公司股权过户已完成工商变更登记。

前述标的公司已成为公司控股子公司，剩余 1 家标的公司股权过户工商变更登记

手续正在办理过程中。

3、燃气

【新奥股份-回购】：截至 7 月 31 日，公司已累计回购股份 9,351,300 股，占公

司总股本的比例为 0.3019%，购买的最高价为 19.41 元/股、最低价为 17.38 元/

股，已支付的总金额为 172,189,006.00 元。

【蓝天燃气-转让股份】：公司于 8 月 1 日收到控股股东蓝天集团的通知，获悉蓝

天集团与河南管网于 8 月 1 日签署了《股份转让协议》，将其持有的公司无限售

流通股 3.46 亿股股份（占公司总股本的 5.00%）协议转让给河南管网，本次协议

转让价格为 11.71 元/股，转让价款合计为 4.06 亿元。

【贵州燃气-减持】：2024 年 8 月 2 日，公司收到北京东嘉通知，减持期间，北

京东嘉以集中竞价交易方式累计减持公司股份 11,499,660 股，以大宗交易方式累

计减持公司股份 22,677,500 股,合计 34,177,160 股，占公司 2024 年 8 月 1 日总

股本 1,150,004,237 股的 2.97%，本次减持计划实施完毕。

4、水务
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【中环环保-回购完成】：截至 8 月 1 日，公司累计回购公司股份 7,558,320 股，

占公司目前总股本的比例为 1.78%，最高成交价为 4.91 元/股，最低成交价为 4.41

元/股，成交总金额为 35,059,052.40 元。【华能水电-超短期融资券】：公司已

完成第六期超短期融资券的发行。本期债券发行额为 10 亿元，期限为 164 天，单

位面值为 100 元人民币，发行利率为 1.95%。

五、板块上市公司定增进展

表2：2024 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 证监会通过 0.00 83,706.25 0 2024/3/20 2024/4/9

中国核电 董事会预案 8.33 164,319.25 0 2024/7/12 0

博世科 董事会预案 0.00 15,146.18 0 2024/2/22 0

华电国际 董事会预案 5.13 0.00 0 2024/8/2 0

川能动力 实施 10.41 21,759.94 2024/6/28 2024/4/27 2024/5/18

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 0.00 5,050.51 0 2024/1/13 2024/1/30

富春环保 股东大会通过 4.18 25,950.00 0 2024/2/2 2024/2/22

兴源环境 股东大会通过 2.59 46,614.22 0 2024/2/3 2024/2/20

惠城环保 股东大会通过 0.00 5,819.71 0 2024/6/28 2024/7/15

乐山电力 董事会预案 0.00 4,500.00 0 2024/6/14 0

中再资环 证监会通过 0.00 41,659.79 0 2024/2/22 2024/3/9

甘肃电投 股东大会通过 4.99 130,820.22 0 2024/3/19 2024/6/20

华能水电 股东大会通过 0.00 180,000.00 0 2024/2/27 2024/3/20

久吾高科 董事会预案 0.00 3,679.26 0 2024/4/15 0

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

表3：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

600903.SH 贵州燃气 2024-08-02 5.72 -9.21 6.30 257.40

中国银河证券股份有

限公司南京洪武路证

券营业部

国泰君安证券股份有

限公司深圳人民南路

证券营业部

600903.SH 贵州燃气 2024-08-02 5.72 -9.21 6.30 228.80 机构专用

国泰君安证券股份有

限公司深圳人民南路

证券营业部

002645.SZ 华宏科技 2024-08-02 6.30 -2.48 6.46 486.43

中信证券股份有限公

司江阴西横街证券营

业部

华泰证券股份有限公

司江阴福泰路证券营

业部

002893.SZ 京能热力 2024-08-02 8.11 -9.18 8.93 805.89
万和证券股份有限公

司深圳湾分公司

国盛证券有限责任公

司北京建国门外大街

证券营业部

002015.SZ 协鑫能科 2024-08-02 7.60 0.00 7.60 1,721.40
长城证券交易单元

(048700)

中信证券股份有限公

司北京总部证券营业

部

600903.SH 贵州燃气 2024-08-01 5.82 -8.49 6.36 232.80 机构专用

国泰君安证券股份有

限公司深圳人民南路

证券营业部

002645.SZ 华宏科技 2024-08-01 6.30 -5.26 6.65 2,192.40
中信证券股份有限公

司江阴西横街证券营

华泰证券股份有限公

司江阴福泰路证券营



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

26

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

601985.SH 中国核电 优于大市 10.96 0.55 0.61 0.67 19.9 18.0 16.4 2.3

003816.SZ 中国广核 优于大市 4.72 0.21 0.24 0.25 22.5 19.7 18.9 2.1

600310.SH 广西能源 优于大市 4.05 0.00 0.19 0.31 3585.0 21.3 13.1 2.1

600116.SH 三峡水利 优于大市 7.00 0.27 0.36 0.42 25.9 19.4 16.7 1.2

003035.SZ 南网能源 优于大市 4.22 0.08 0.13 0.18 52.8 32.5 23.4 2.4

603105.SH 芯能科技 优于大市 7.90 0.44 0.54 0.67 18.0 14.6 11.8 2.1

600900.SH 长江电力 优于大市 30.24 1.11 1.38 1.47 27.2 21.9 20.6 4.0

600803.SH 新奥股份 优于大市 18.34 2.30 2.14 2.43 8.0 8.6 7.5 2.6

605090.SH 九丰能源 优于大市 28.54 2.11 2.45 2.83 13.5 11.6 10.1 2.3

600995.SH 南网储能 优于大市 9.43 0.32 0.37 0.46 29.5 25.5 20.5 1.4

600027.SH 华电国际 优于大市 5.54 0.35 0.65 0.72 15.8 8.5 7.7 1.4

600023.SH 浙能电力 优于大市 6.52 0.49 0.60 0.65 13.3 10.9 10.0 1.3

600905.SH 三峡能源 优于大市 4.82 0.25 0.30 0.34 19.3 16.1 14.2 1.6

001289.SZ 龙源电力 优于大市 17.15 0.73 0.92 1.02 23.5 18.6 16.8 2.0

600163.SH 中闽能源 优于大市 5.29 0.36 0.37 0.40 14.7 14.3 13.2 1.6

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测

业部 业部

600903.SH 贵州燃气 2024-07-31 5.82 -9.63 6.44 174.60

国投证券股份有限公

司连云港郁州北路证

券营业部

国泰君安证券股份有

限公司深圳人民南路

证券营业部

600903.SH 贵州燃气 2024-07-31 5.82 -9.63 6.44 302.64

汇丰前海证券有限责

任公司深圳前海证券

营业部

国泰君安证券股份有

限公司深圳人民南路

证券营业部

600903.SH 贵州燃气 2024-07-31 5.82 -9.63 6.44 203.70
中泰证券股份有限公

司客户资产管理部

国泰君安证券股份有

限公司深圳人民南路

证券营业部

600903.SH 贵州燃气 2024-07-31 5.82 -9.63 6.44 174.60

国投证券股份有限公

司连云港郁州北路证

券营业部

国泰君安证券股份有

限公司深圳人民南路

证券营业部

002015.SZ 协鑫能科 2024-07-31 7.86 -0.13 7.87 1,147.56
长城证券交易单元

(048700)

中信证券股份有限公

司北京总部证券营业

部

002266.SZ 浙富控股 2024-07-31 2.81 -2.77 2.89 1,334.75

恒泰证券股份有限公

司上海曲阳路证券营

业部

东兴证券股份有限公

司北京金融大街证券

营业部

600900.SH 长江电力 2024-07-30 30.11 0.00 30.11 407.39
中信证券股份有限公

司总部(非营业场所)

中国国际金融股份有

限公司北京建国门外

大街证券营业部

605011.SH 杭州热电 2024-07-29 20.00 -5.30 21.12 3,960.00

方正证券股份有限公

司杭州文二路证券营

业部

国信证券股份有限公

司杭州分公司

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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