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投资要点： 

⚫ 行情回顾：电力及公用事业指数震荡调整，截至 8 月 29 日收盘，8

月中信电力及公用事业指数下跌 4.76%，跑赢沪深 300（-4.78%）

0.02 个百分点。 

⚫ 电力供需：用电量延续高增长表现，1-7 月，我国全社会用电量增

长 7.7%。第三产业用电量增速最高，同比增长 11.0%。我国电力

生产稳中有升。7 月份，规上工业发电量 8831 亿千瓦时，同比增

长 2.5%，增速比 6 月份加快 0.2 个百分点。7 月水电发电量同比增

长 36.2%，延续了高增速。1-7 月份，火电发电量占比 67.3%，水

电发电量同比增长 24.5%。截止 7 月末，风、光装机占比达 38.87%，

火电装机占比下降至 45.46%。 

⚫ 动力煤量价：原煤生产增速下降。7 月份，规上工业原煤产量 3.9

亿吨，同比增长 2.8%，增速比 6 月份放缓 0.8 个百分点。进口煤

炭 4621 万吨，同比增长 17.7%。本月煤价小幅下跌。8 月 28 日，

秦皇岛港山西产动力末煤(Q5500)平仓价为 839 元/吨，本月以来下

跌 10 元/吨。 

⚫ 天然气量价：天然气生产稳定增长。7 月份，规上工业天然气产量

200 亿立方米，同比增长 7.9%。进口天然气 1086 万吨，同比增长

5.6%。本月国际天然气价格小幅下降，国内天然气价格小幅上涨。

截至 8 月 28 日，纽约商业交易所天然气期货收盘价（连续）本月

下跌 2.99%，中国液化天然气出厂价格指数本月上涨 4.49%。 

⚫ 长江三峡水情：三峡出入库流量迅速回落。8 月 28 日，三峡入库流

量为 12800 立方米/秒，出库流量为 11700 立方米/秒，8 月以来三

峡入、出库日均流量较 2023 年同期日均流量分别下降 1.95%、

7.56%。 

⚫ 河南省月度电力供需情况：7 月份，全省全社会用电量 415.57 亿

千瓦时，同比减少 2.57%；1-7 月累计用电量 2502.94 亿千瓦时，

同比增加 7.21%。截至 7 月末，全省风、光装机占比达 44.1%。 

⚫ 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。

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；估值快速抬升风险；系统风险。 
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1. 行情回顾 

8 月电力及公用事业指数震荡调整。截至 8 月 29 日收盘，8 月中信电力及公用事业指数下

跌 4.76%，跑赢沪深 300（-4.78%）0.02 个百分点。 

子行业方面，截至 8 月 29 日收盘，8 月涨跌幅排名依次为水电(-2.35%)、其他发电(-2.57%)、

火电(-6.34%)、燃气(-7.55%)、电网(-7.63%)、环保及水务(-7.64%)、供热或其他(-9.91%)。截

至 29 日收盘，8 月电力及公用事业行业 230 只 A 股 27 只上涨，2 只收平，201 只下跌。8 月

涨幅前 5 的个股依次为清研环境（23.97%）、ST 旭蓝（17.12%）、兆新股份（7.64%）、华控

赛格（5.73%）、雪迪龙（5.73%）；跌幅前 5 个股依次为大连热电（-33.91%）、太和水（-32.47%）、

大众公用（-23.49%）、中创环保（-20.43%）、科净源（-20.08%）。 

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：2024.8.1-8.29 
 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

时间周期：2024.8.1-8.29 

 

-19.00%

-14.00%

-9.00%

-4.00%

1.00%

6.00%

11.00%

2023-01-03 2023-05-08 2023-08-30 2023-12-28 2024-05-06 2024-08-27

电力及公用事业(中信) 沪深300

-10

-9

-8

-7

-6

-5

-4

-3

-2

-1

0

23.97 

17.12 

7.64 5.73 5.73 

-20.08 -20.43 
-23.49 

-32.47 -33.91 -40

-30

-20

-10

0

10

20

30



第5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 

2. 行业供需及产业链量价 

2.1. 电力消费情况 

用电量延续高增长表现，1-7 月，我国全社会用电量增长 7.7%。根据国家能源局数据，7

月份，全社会用电量 9396 亿千瓦时，同比增长 5.7%。1-7 月，全社会用电量累计 5.60 万亿千

瓦时，同比增长 7.7%。 

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 

7 月份第三产用电量增速最高。从分产业用电量看，7 月份，第一产业用电量 142 亿千瓦

时，同比增长 1.5%；第二产业用电量 5656 亿千瓦时，同比增长 5.0%；第三产业用电量 1871

亿千瓦时，同比增长 7.8%；城乡居民生活用电量 1727 亿千瓦时，同比增长 5.9%。1-7 月，第

一产业用电量764亿千瓦时，同比增长 7.5%；第二产业用电量36329亿千瓦时，同比增长6.6%；

第三产业用电量 10396 亿千瓦时，同比增长 11.0%；城乡居民生活用电量 8482 亿千瓦时，同

比增长 8.4%。 

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 

我国电力生产稳中有升。根据国家统计局数据，7 月份，规上工业发电量 8831 亿千瓦时，

同比增长 2.5%，增速比 6 月份加快 0.2 个百分点。1-7 月份，规上工业发电量 5.32 万亿千瓦

时，同比增长 4.8%。 

7 月水电发电量同比增长 36.2%，延续了高增速。分品种看，7 月份，规上工业火电同比

下降 4.9%，降幅比 6 月份收窄 2.5 个百分点；规上工业水电增长 36.2%，增速比 6 月份回落

8.3 个百分点；规上工业核电增长 4.3%，6 月份为下降 4.0%；规上工业风电增长 0.9%，增速

比 6 月份回落 11.8 个百分点；规上工业太阳能发电增长 16.4%，增速比 6 月份放缓 1.7 个百分

点。 

1-7 月份，火电发电量占比 67.3%，水电发电量同比增长 24.5%。1-7 月份，规上工业火

电发电量 3.58 万亿千瓦时，同比增长 0.5%；规上工业水电发电量 7188 亿千瓦时，同比增长

24.5%；规上工业核电发电量 2518 亿千瓦时，同比增长 0.8%；规上工业风电发电量 5437 亿

千瓦时，同比增长 7.1%；规上工业太阳能发电量 2282 亿千瓦时，同比增长 26.4%。 

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、光装机占比达 38.87%，火电装机占比下降至 45.46%。根据国家能源局数据，截至 7

月底，全国累计发电装机容量约 31.0 亿千瓦，同比增长 14.0%。其中，太阳能发电装机容量

约 7.4 亿千瓦，同比增长 49.8%；风电装机容量约 4.7 亿千瓦，同比增长 19.8%；火电装机容

量约 14.11 亿千瓦，同比增长 3.5%；水电装机容量约 4.28 亿千瓦，同比增长 2.4%；核电装机

容量约 0.58 亿千瓦，同比增长 2.3%。 
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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 

2.3. 产业链量价 

原煤生产增速下降。根据国家统计局数据，7 月份，规上工业原煤产量 3.9 亿吨，同比增

长 2.8%，增速比 6 月份放缓 0.8 个百分点。进口煤炭 4621 万吨，同比增长 17.7%。1-7 月份，

规上工业原煤产量 26.6 亿吨，同比下降 0.8%。进口煤炭 3.0 亿吨，同比增长 13.3%。 

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 

本月煤价小幅下跌。8 月 28 日，秦皇岛港山西产动力末煤(Q5500)平仓价为 839 元/吨，

本月以来下跌 10 元/吨。 

本月主流港口煤炭平均库存下降。8 月 26 日，主流港口煤炭库存合计 6686.50 万吨，本

月以来减少 436.8 万吨。其中南方港口煤炭库 3638.3 万吨，本月以来减少 323.4 万吨；北方

港口煤炭库存 3048.3 万吨，本月以来减少 113.3 万吨。沿海港口煤炭库存 5695.6 万吨，本月

以来减少 225.2 吨；内河港口库存 990.9万吨，本月以来减少 211.6 万吨。 
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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 

天然气生产稳定增长。7 月份，规上工业天然气产量 200 亿立方米，同比增长 7.9%，增

速比 6 月份放缓 1.7 个百分点。进口天然气 1086 万吨，同比增长 5.6%。1-7 月份，规上工业

天然气产量 1436 亿立方米，同比增长 6.2%。进口天然气 7544 万吨，同比增长 12.9%。 

图 20：规上工业天然气产量月度走势  图 21：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小幅下降，国内天然气价格小幅上涨。8 月 28 日，纽约商业交易所

天然气期货收盘价（连续）为 1.98 美元/百万英热，本月下跌 2.99%。8 月 28 日，中国液化天

然气出厂价格指数为 5047 元/吨，本月上涨 4.49%。 
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图 22：NYMEX 天然气期货收盘价(美元/百万英热)  图 23：中国液化天然气出厂价格指数（元/吨） 

 

 

 

资料来源：NYMEX，中原证券研究所  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 

三峡出入库流量迅速回落。根据长江三峡通航管理局数据，8 月 28 日，三峡入库流量为

12800 立方米/秒，出库流量为 11700 立方米/秒，8 月以来三峡入、出库日均流量较 2023 年同

期日均流量分别下降 1.95%、7.56%。 

图 24：三峡入库流量日行情（立方米/秒）  图 25：三峡出库流量日行情（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，8 月代理购电价格排名前三的分别是广东（507.5/兆瓦时）、海南

（505.33 元/兆瓦时）、重庆（491.582 元/兆瓦时），分别较上月价格上涨 16.3 元/兆瓦时、持平、

上涨 23.36 元/兆瓦时；排名后三的分别是青海（201.054 元/兆瓦时）、云南（203.887 元/兆瓦

时）、新疆（234.974 元/兆瓦时），分别较上月下降 11.06 元/兆瓦时、上涨 10.16 元/兆瓦时、

下降 20.08 元/兆瓦时。 
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图 26：2024 年 8 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 

7 月份全省全社会用电量同比减少 2.57%。7 月份，全省全社会用电量 415.57 亿千瓦时，

同比减少 2.57%；1-7 月累计用电量 2502.94 亿千瓦时，同比增加 7.21%。分产业看，7 月份，

第一产业完成用电量 8.42 亿千瓦时，同比减少 4.73%；第二产业完成用电量 205.89 亿千瓦时，

同比减少 0.66%；第三产业完成用电量 88.39 亿千瓦时，同比减少 1.77%；全省城乡居民生活

用电 112.87 亿千瓦时，同比减少 6.29%。工业用电量 201.37 亿千瓦时，同比减少 0.51%，其

中，制造业用电量 138.37 亿千瓦时，同比增加 0.61%。 

7 月份太阳能、风电发电量同比增长，火电、水电发电量下降。7 月份，全省发电量 344.40

亿千瓦时，同比减少 4.68%。其中水电 14.12 亿千瓦时，同比减少 53.53%；火电 252.99 亿千

瓦时，同比减少 11.29%；风电 37.32 亿千瓦时，同比增加 22.61%；太阳能 39.98 亿千瓦时，

同比增加 9.46%。 

图 27：河南省月度用电量及增速  图 28：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 7 月火电平均利用小时数同比下降。截至 7 月底，全省机组平均利用小时数 1540 小时，

同比减少 34 小时。其中水电机组平均利用小时数为 1698 小时，同比增加 26 小时；火电为 2132

小时，同比增加 156 小时；风电机组平均利用小时数 1190 小时，同比减少 150 小时；太阳能

机组平均利用小时数 629小时，同比减少 48小时。统调火电机组平均利用小时数为2120小时，
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同比增加 165 小时。 

全省风、光装机占比达 44.1%。截至 7 月底，全省装机容量 14413 万千瓦，同比装机增加

1385 万千瓦。其中水电装机 538 万千瓦，占比 3.7%；火电装机 7406 万千瓦，占比 51.4%；

风电装机 2250 万千瓦，占比 15.6%；太阳能装机 4114 万千瓦，占比 28.5%。 

图 29：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 

3. 行业和公司要闻 

3.1. 行业动态和要闻：国常会核准 11 台核电机组，为 19 年以来新高 

表 1：行业动态和要闻回顾 

时间 来源 主要内容 

8.6 国家发改委、

国家能源局、

国家数据局 

国家发改委、国家能源局、国家数据局发布《加快构建新型电力系统行动方案（2024—2027

年）》，提出开展 9 项专项行动，加快推进新型电力系统建设取得实效，为实现碳达峰目标提

供有力支撑。 

8.12 中电联 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。其中，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%。 

8.12 河南能监办 河南能源监管办发布的《进一步加强发电机组并网运行管理和辅助服务管理有关事项的通

知》指出，明确参与“两个细则”实施范围。当前参与“两个细则”管理的并网主体为全省

统调燃煤电厂、风力发电场、光伏电站和独立新型储能电站等。新建燃煤发电机组自并网发

电之日起参与电力辅助服务费用分摊，自完成整套启动试运行时间点起正式纳入电力并网运

行和辅助服务管理范畴，参与电力并网运行和辅助服务管理考核、补偿和分摊。 

8.13 国家能源局 国家能源局发布的《配电网高质量发展行动实施方案（2024—2027 年）》指出，紧密围绕新

型电力系统建设要求，加快推动一批配电网建设改造任务；加强配电网规划统筹，强化全过

程管理，全面提升配电网服务保障能力；制修订一批配电网规划设计、建设运营、设备接入

标准。 

8.15 国家发改委 国家发改委相关负责人表示，我国是全球能耗强度降低最快的国家之一，“十四五”前三年，

扣除原料用能和非化石能源消费量，全国能耗强度累计降低约 7.3%；我国可再生能源装机规

模全球最大、发展速度全球最快；此外，我国已建成全球最大、最完整的新能源产业链。 

8.19 国务院常务会

议 

国务院常务会议决定核准五个核电项目。该会议强调，安全是核电发展的生命线，要不断提

升核电安全技术水平和风险防范能力，加强全链条全领域安全监管，确保核电安全万无一失，
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促进行业长期健康发展。这五个项目分别为江苏徐圩一期工程、山东招远一期工程、广东陆

丰一期工程、浙江三澳二期工程、广西白龙一期工程，合计 11 台机组，创下历年核准最高

纪录。2019-2023 年，我国核准核电机组数量分别为 6 台、4 台、5 台、10 台、10 台。 

8.21 中国煤炭工业

协会 

根据中国煤炭工业协会统计与信息部统计数据显示，1-7 月，排名前 10 家企业原煤产量合计

为 13.4 亿吨，同比减少 4020 万吨，占规模以上企业原煤产量的 50.4%。具体为：国家能源

集团 36014 万吨，下降 0.4%；晋能控股集团 22140 万吨，下降 11.4%；山东能源集团 15641

万吨，同比增长 7.7%；中煤集团 15633 万吨，同比增长 0.5%；陕煤集团 14763 万吨，同比

增长 0.8%；山西焦煤集团 9662 万吨，同比下降 10.4%；华能集团 6469 万吨，同比增长 2.7%；

潞安化工集团 5191 万吨，同比下降 15.1%；国电投集团 4505 万吨，同比下降 3.3%；淮河能

源集团 4106 万吨，同比下降 7.5%。 

8.21 国家发改委、

国家能源局 

国家发改委、国家能源局发布的《能源重点领域大规模设备更新实施方案》指出，推进火电

设备更新和技术改造。持续推动节能改造、供热改造和灵活性改造“三改联动”，进一步降

低煤电机组能耗，提升机组灵活调节能力；稳妥推进水电设备更新改造。研究提升水轮发电

机组灵活性、宽负荷运行能力，开展水电资源潜力挖掘，提升老旧机组运行效率，增加机组

稳定运行能力，更好适应新型电力系统运行需要等。 

8.23 国网山西省电

力公司 

从 2009 年山西启动大规模晋电外送开始，截至目前，山西累计外送电量 14723.7 亿千瓦时。 

8.23 国家发改委、

国家能源局 

国家发改委、国家能源局发布的《电力中长期交易基本规则—绿色电力交易专章》指出，建

立健全绿色电力交易机制。绿色电力交易应坚持绿色优先、市场导向、安全可靠的原则，充

分发挥市场作用，合理反映绿色电力的电能量价值和环境价值。不得以绿电交易名义组织开

展以变相降价为目的的专场交易。 

8.27 国家统计局 1-7 月份，采矿业实现利润总额 7179.2 亿元，同比下降 9.5%；制造业实现利润总额 29045.4

亿元，增长 5.0%；电力、热力、燃气及水生产和供应业实现利润总额 4767.1 亿元，增长 20.1%。 

8.29 国务院新闻办

公室 

国务院新闻办公室发布《中国的能源转型》白皮书。白皮书指出，我国制定了中长期发展规

划，到 2035 年，我国将基本实现社会主义现代化，能源绿色生产和消费方式广泛形成，非

化石能源加速向主体能源迈进，新型电力系统为能源转型提供坚强支撑，美丽中国目标基本

实现。本世纪中叶，我国将全面建成社会主义现代化强国，清洁低碳、安全高效的新型能源

体系全面建成，能源利用效率达到世界先进水平，非化石能源成为主体能源，支撑 2060 年

前实现碳中和目标。 

资料来源：国家发改委，国家能源局，国家数据局，中电联，河南能监办，中国煤炭工业协会，国网山西省电力公司，国家

统计局，国务院新闻办公室，中原证券研究所 

3.2. 公司动态和要闻：上市公司半年报业绩陆续发布 

表 2：公司动态和要闻回顾 

时间 公司简称 公告内容 

8.16 川投能源 川投能源上半年实现营业收入 6.03 亿元，同比增长 10.24%；实现净利润 23.02 亿元，同比

增长 9.74%。上半年，公司整体经营态势稳中向好，主要经营指标实现增长。公司装机规模

持续扩张，其中参控股总装机容量 3683 万千瓦（不含三峡新能源、中广核风电与中核汇能），

权益装机 1637 万千瓦。公司利润同比增长的主要原因是参股公司的投资收益和子公司利润

同比均有所增加。 

8.20 中国核电 关于江苏徐圩核能供热发电厂一期工程核准的公告。2024 年 8 月 19 日，经国务院常务会议

审议，决定对已经纳入国家规划且经过全面安全评估审查的江苏徐圩核能供热发电厂一期工

程予以核准。公司旗下的中核苏能核电有限公司作为核准工程的业主单位，负责项目投资、

建设及运营管理。本一期工程拟建设 2 台“华龙一号”压水堆核能发电机组（单台机组额定

电功率为 1208MW）和 1 组高温气冷堆核能发电机组（额定电功率为 660MW），配套建设蒸汽
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换热站，建成后设计工况下将同时具备高品质蒸汽供应能力和发电能力。 

8.20 中国广核 关于核电机组建设获得核准的公告。本公司的子公司山东招远核电有限公司的招远 1 号及 2

号机组、中广核陆丰核电有限公司的陆丰 1 号及 2 号机组，和本公司控股股东委托本公司管

理的中广核苍南第二核电有限公司的苍南 3 号及 4 号机组已获得国务院核准。目前本公司及

上述各公司正在有序地开展上述机组各项施工准备工作，在取得国家核安全局颁发的《核电

厂建造许可证》后，即可开始全面建设。本次核准的陆丰 1 号及 2 号机组的单台机组容量为

1,245MW，招远 1 号及 2 号机组的单台机组容量为 1,214MW，苍南 3 号及 4 号机组的单台机组

容量为 1,215MW。 

8.20 蓝天燃气 蓝天燃气 2024 年半年报。2024 年上半年，公司实现营业总收入 26.20 亿元，同比增长 2.84%；

归母净利润 3.41 亿元，同比增长 1.35%；扣非净利润 3.31 亿元，同比增长 1.61%；经营活

动产生的现金流量净额为 2.26 亿元，同比增长 1.30%；报告期内，蓝天燃气基本每股收益为

0.49 元，加权平均净资产收益率为 8.96%。公司 2024 年半年度利润分配预案为：拟向全体

股东每 10 股派 4.5 元（含税）。 

8.22 城发环境 城发环境发布 2024 年半年度报告，2024 年上半年，公司实现营业收入 28.91 亿元，较去年

同期降低 10.66%；归属于上市公司股东的净利润 4.90亿元，较去年同期降低 17.44%。 

8.28 华能水电 华能水电发布 2024 年半年度报告，公司上半年实现营收 118.80 亿元，同比增长 13.10%；归

属于上市公司股东的净利润 41.69 亿元，同比增长 22.47%。上半年，公司完成发电量 466.95

亿千瓦时，同比增加 12.15%。上半年新能源装机规模同比大幅提升，新能源发电量同比大幅

增加，澜沧江流域来水同比偏丰约三成，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%，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。截至 2024 年

6 月底，华能水电装机容量 2920.32 万千瓦，在云南省装机规模位列第一，相较 2023 年末增

长 167.53 万千瓦。 

8.29 国投电力 国投电力发布 2024 年半年度报告，报告期内，公司实现营业收入 271 亿元，同比增长 2.79%；

归属于上市公司股东的净利润为 37.4 亿元，同比增长 12.19%。报告期内，经营活动产生的

现金流量净额达 124.7 亿元，较上年同期增长 36.81%。 

8.29 中原环保 中原环保发布半年度报告。公司半年度营业收入 29.16亿元，同比减少 15.67%，归属上市公

司股东的净利润 7.04 亿元，同比增加 17.77%。 

8.29 龙源电力 龙源电力发布 2024年半年度报告，报告期内公司实现营业收入 188.83亿元，同比减少 4.94%;

归属于上市公司股东的净利润 38.27 亿元，同比减少 22.86%;归属于上市公司股东扣除非经

常性损益净利润 37.46 亿元，同比减少 23.48%;基本每股收益 0.4536 元/股。 

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 

板块整体估值仍处于合理区间。截至 8 月 29 日，电力及公用事业板块市盈率 17.97 倍，

低于近十年中位数 22.76 倍，近十年分位点为 8.02%；板块市净率 1.73 倍，低于近十年中位

数 1.80 倍，近十年分位点为 37.77%。 

8 月 29 日，国新办发布《中国的能源转型》白皮书。白皮书指出，截至 2023 年底，我国

新能源发电装机规模较十年前增长了 10 倍，清洁能源发电装机占总装机的 58.2%，新增清洁

能源发电量占全社会用电增量一半以上。我国能源领域深化改革，绿色低碳发展机制将进一步

完善，新型能源体系加快构建。国家高度重视核电行业积极、安全、有序发展。8 月 19 日国常

会核准的核电机组数量超过了每年 10 台的市场预期，按照核电机组 5-6 年的建设周期，预计

新核准的核电机组将在“十五五”期间陆续投运，核电行业进入了高景气发展新阶段。7 月份，
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水电发电量延续了二季度以来的高增速，水电企业的业绩得到了充分保障。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。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 30：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 31：电力及公用事业板块市净率 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所 
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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；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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