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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至9月6日，近两周申万公用事业指数下降3.82%，跑输沪深

300指数0.94个百分点，在31个申万行业中排第28名；年初至今，申万公

用事业指数上涨2.75%，跑赢沪深300指数8.57个百分点，在31个申万行

业中排第3名。 

◼ 分板块来看，近两周申万公用事业指数的子板块涨少跌多，其中仅光伏

发电板块上涨4.99%；6个子板块下跌，风力发电板块下跌7.06%，火力发

电板块下跌4.01%，水力发电板块下跌3.04%，热力服务板块下跌1.94%，

电能综合服务板块下跌1.37%，燃气板块下跌0.39%。 

◼ 申万公用事业指数包含的131家上市公司中，近两周股价上涨的公司有

50家，其中新筑股份、ST聆达、ST旭蓝的涨幅靠前，分别达24.58%、

24.50%、19.66%；股价下跌的公司有78家，其中江苏新能、中国广核、

大连热电的跌幅较大，分别为15.10%、15.03%、13.00%。 

◼ 重点行业资讯：（1）大连市召开市政府常务会议，审议通过《大连市新

能源产业高质量发展三年行动计划》《大连市氢能产业发展规划（2024-

2035年）》。（2）甘肃电力现货市场开始正式运行，这也是目前全国唯

一一家用户“报量报价”参与的电力现货市场。该电力现货市场不间断

试运行40个月以来，参与用户由5家增至380多家，月度用电规模达到51

亿千瓦时，占全省用电量51%，有力支撑了能源低碳转型。（3）苏州市

新能源产业高质量发展大会发布了《苏州市新能源产业高质量发展三年

行动计划（2024-2026年）》，提出到2026年建成具有国际竞争力的新能

源产业集群和应用示范区，全市新能源产业产值（含新能源汽车及零部

件产业）力争突破10000亿元。 

◼ 行业周观点：近日国新办发布《中国的能源转型》白皮书，全面介绍中

国推动形成能源绿色消费新模式、构建新型能源体系、发展能源新质生

产力、推进能源治理现代化取得的积极成效。另外，国家能源局发布

《2024年7月全国可再生能源绿色电力证书核发及交易数据》，7月全国

交易绿证2447万个，截至2024年7月底全国累计交易绿证2.91亿个，绿

证交易规模稳步扩大。燃气方面，今年以来天然气消费同比增长叠加上

下游气价联动，建议关注新天然气（603393）、新奥股份（600803）、

九丰能源（605090）。 

◼ 风险提示：气源获取风险；原材料价格波动风险；汇率波动的风险；安

全经营的风险等。 
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1.行情回顾  

截至 9 月 6 日，近两周申万公用事业指数下降 3.82%，跑输沪深 300 指数 0.94 个百分

点，在 31 个申万行业中排第 28 名；年初至今，申万公用事业指数上涨 2.75%，跑赢沪

深 300指数 8.57个百分点，在 31个申万行业中排第 3名。 

图 1：近两周 31 个申万行业指数涨跌幅情况（单位：%）（截至

9 月 6 日） 
图 2：年初至今申万公用事业指数行情走势（截至 9 月 6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

截至 9月 6日，近两周申万公用事业指数的子板块涨少跌多，其中仅光伏发电板块上涨

4.99%；6 个子板块下跌，风力发电板块下跌 7.06%，火力发电板块下跌 4.01%，水力发

电板块下跌 3.04%，热力服务板块下跌 1.94%，电能综合服务板块下跌 1.37%，燃气板块

下跌 0.39%。年初至今，申万公用事业指数的子板块涨少跌多，其中 2 个子板块上涨，

水力发电板块上涨 21.39%，火力发电板块上涨 3.83%；5 个子板块下跌，热力服务板块

下跌 30.94%，光伏发电板块下跌 25.42%，风力发电板块下跌 12.95%，燃气板块下跌 9.07%，

电能综合服务板块下跌 6.62%。 

图 3：近两周申万公用事业指数子板块涨跌幅情况（截至 9月 6

日） 

图 4：年初至今申万公用事业指数子板块涨跌幅情况（截至 9月

6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

截至 9月 6日，申万公用事业指数包含的 131家上市公司中，近两周股价上涨的公司有

50家，其中新筑股份、ST聆达、ST旭蓝的涨幅靠前，分别达 24.58%、24.50%、19.66%；

股价下跌的公司有78家，其中江苏新能、中国广核、大连热电的跌幅较大，分别为15.10%、

15.03%、13.00%。年初至今，ST浩源、中国广核、中国核电的涨幅靠前，分别达 98.46%、
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40.58%、38.12%；ST旭蓝、ST聆达、京运通的跌幅较大，分别为 61.96%、60.51%、51.06%。 

图 5：近两周申万公用事业指数中涨跌幅前五的公司（截至 9月

6 日） 

图 6：年初至今申万公用事业指数中涨跌幅前五的公司（截至 9

月 6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

2.行业估值情况 

截至 9月 6日，申万公用事业板块的市盈率估值为 17.13倍，低于近一年估值中枢；子

板块方面，光伏发电板块的市盈率估值为 35.74倍，水力发电板块的市盈率估值为 22.74

倍，风力发电板块的市盈率估值为 18.05 倍，电能综合服务板块的市盈率估值为 16.82

倍，热力服务板块的市盈率估值为 15.99倍，燃气板块的市盈率估值为 13.52倍，火力

发电板块的市盈率估值为 11.72倍。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表 1：申万公用事业指数及子板块的市盈率估值情况（截至 9 月 6 日） 

板块代码 板块名称 
截止日估

值（倍） 

近一年平均

值（倍） 

近一年最大

值（倍） 

近一年最小

值（倍） 

当前估值距近

一年平均值差

距 

当前估值距近

一年最大值差

距 

当前估值距近

一年最小值差

距 

801160.SL 公用事业 17.13  20.41  25.27  17.13  -16.03% -32.19% 0.00% 

851610.SL 电能综合服务 16.82  22.50  28.23  16.82  -25.26% -40.42% 0.00% 

851611.SL 火力发电 11.72  19.48  42.25  11.72  -39.81% -72.25% 0.00% 

851612.SL 水力发电 22.74  24.09  26.40  21.61  -5.61% -13.87% 5.23% 

851614.SL 热力服务 15.99  31.77  46.76  14.65  -49.67% -65.80% 9.17% 

851616.SL 光伏发电 35.74  33.28  42.39  25.42  7.40% -15.70% 40.57% 

851617.SL 风力发电 18.05  20.45  22.30  18.05  -11.76% -19.07% 0.00% 

851631.SL 燃气 13.52  15.31  16.61  13.29  -11.68% -18.61% 1.79% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图 7：申万公用事业指数近一年市盈率水平（截至 9 月 6 日） 图 8：电能综合服务板块近一年市盈率水平（截至 9 月 6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

 

图 9：火力发电板块近一年市盈率水平（截至 9 月 6 日） 

 

图 10：水力发电板块近一年市盈率水平（截至 9 月 6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

 

图 11：热力服务板块近一年市盈率水平（截至 9 月 6 日） 

 

图 12：光伏发电板块近一年市盈率水平（截至 9 月 6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图 13：风力发电板块近一年市盈率水平（截至 9 月 6 日） 图 14：燃气板块近一年市盈率水平（截至 9 月 6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

3.行业数据跟踪 

截至 9月 6日，近两周陕西榆林动力块煤（Q6000）坑口价的均值为 796元/吨，

环比前值下降 2.93%；近两周秦皇岛港动力煤（Q5500）平仓价的均值为 838元/

吨，环比前值提升 0.04%。 

图 15：陕西榆林动力块煤（Q6000）坑口价（元/吨）（截至 9月

6 日） 

图 16：秦皇岛港动力煤（Q5500）平仓价（元/吨）（截至 9 月

6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

截至 9月 6日，近两周秦皇岛港煤炭库存的均值为 491万吨，环比前值下降

7.43%。截至 9月 6日，今年以来秦皇岛港动力煤（Q5500）综合交易价的均值为

733元/吨，同比下降 4.35%。 
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图 17：秦皇岛港煤炭库存（万吨）（截至 9 月 6 日） 
图 18：秦皇岛港动力煤（Q5500）综合交易价（元/吨）（截至 9

月 6 日） 

  

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 数据来源：Wind，CCTD，东莞证券研究所 

4.重要公司公告 

1. 9 月 5 日，珠海港公告，上半年，公司风电企业生产运营保持稳定，受部分地区风

资源状况和极端天气影响，整体上网电量同比略降，此外公司旗下达里风电场延寿

后电价下降。 

2. 9 月 6 日，福能股份公告，公司股东大会审议通过《关于公司符合向不特定对象发

行可转换公司债券条件的议案》等。 

3. 9月 6日，广西能源公告，公司拟将持有的广西桂东新能源科技有限责任公司 100%

股权以非公开协议转让方式转让给广西广投石化有限公司，交易价格为 3056.69万

元。 

4. 9 月 6 日，节能风电公告，公司董事会审议通过《关于调整公司限制性股票回购价

格的议案》、《关于投资建设中节能木兰 200MW风电+清洁供暖项目的议案》等。 

5. 9 月 6 日，川能动力公告，公司控股子公司四川省能投风电开发有限公司所属四川

省能投通江新能源开发有限公司投资建设的通江县兴隆风电项目获得四川省发展

和改革委员会核准。 

5.重点行业资讯 

1. 8月 29 日，国务院新闻办公室发布《中国的能源转型》白皮书。白皮书以习近平新

时代中国特色社会主义思想为指导，深入贯彻习近平总书记关于能源高质量发展的

重要论述，系统阐释总书记提出的“四个革命、一个合作”能源安全新战略指导下，

中国推进能源转型的政策理念和实践做法，全面介绍中国推动形成能源绿色消费新

模式、构建新型能源体系、发展能源新质生产力、推进能源治理现代化取得的积极

成效，展示中国持续深化绿色能源国际合作、促进全球能源可持续发展的努力和贡

献，呼吁国际社会共商能源合作大计，共同应对全球气候变化，共同推进人与自然

和谐共生，共建清洁美丽地球家园。 
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2. 8 月 29 日，国家能源局发布《2024 年 7 月全国可再生能源绿色电力证书核发及交

易数据》。7 月全国交易绿证 2447 万个（其中随绿电交易绿证 848 万个）；截至

2024 年 7 月底，全国累计交易绿证 2.91 亿个（其中随绿电交易绿证 1.54 亿个）。 

3. 9 月 3 日，大连市召开市政府常务会议，审议通过《大连市新能源产业高质量发展

三年行动计划》《大连市氢能产业发展规划（2024-2035 年）》。会议强调，要围

绕风光火核储一体化能源基地建设，统筹规划全市新能源资源，构建新能源产业“一

区、两园、两基地”空间布局，促进清洁能源、储能、低碳氢氨醇产业延链、补链。 

4. 9 月 5 日，甘肃电力现货市场开始正式运行，这也是目前全国唯一一家用户“报量

报价”参与的电力现货市场。该电力现货市场不间断试运行 40 个月以来，参与用户

由 5家增至 380多家，月度用电规模达到 51亿千瓦时，占全省用电量 51%，有力支

撑了能源低碳转型。 

5. 9 月 5 日，苏州市新能源产业高质量发展大会发布了《苏州市新能源产业高质量发

展三年行动计划（2024-2026年）》，提出到 2026年建成具有国际竞争力的新能源

产业集群和应用示范区，全市新能源产业产值（含新能源汽车及零部件产业）力争

突破 10000亿元。 

6.行业周观点 

近日国新办发布《中国的能源转型》白皮书，全面介绍中国推动形成能源绿色消费新模

式、构建新型能源体系、发展能源新质生产力、推进能源治理现代化取得的积极成效。

另外，国家能源局发布《2024 年 7 月全国可再生能源绿色电力证书核发及交易数据》，

7月全国交易绿证 2447万个，截至 2024 年 7月底全国累计交易绿证 2.91亿个，绿证交

易规模稳步扩大。燃气方面，今年以来天然气消费同比增长叠加上下游气价联动，建议

关注新天然气（603393）、新奥股份（600803）、九丰能源（605090）。 

表 2：建议关注标的 

证券代码 证券简称 标的看点 

603393 新天然气 

全产业链一体化的战略布局。公司通过“强链、延链和补链”，上、中、下游全产业生态链建设初具雏形，

基本实现了“上有资源、中有管网、下有客户”的全产业链一体化的战略布局。全产业链一体化的布局，一

方面助力公司拓展主营业务、提升经营规模，另一方面有助于缓解因上游气源不足导致发展受限的问题，提

高公司整体抗风险能力。 

600803 新奥股份 

公司拥有非常强大的下游分销能力，公司拥有 259 个城市燃气项目，以此为基本盘积极拓展开发周边客户，

市场覆盖全国 20 个省份，且大部分位于东南沿海经济发达地区。同时，依托庞大的客户基础，公司大力发展

综合能源业务和智家业务，满足客户多元化、低碳绿色能源产品及服务需求。 

605090 九丰能源 

公司形成“海气+陆气”资源池，助力供应链安全。在海气方面，公司已与马石油和 ENI 分别签订 LNG 长约采

购合同（合同有效期最长至 2026 年 3 月 31 日），进行按约长期采购；公司与国际市场诸多知名能源服务商

达成合作协议，进行 LNG、LPG现货采购，如马石油、卡塔尔液化天然气有限公司等。在陆气方面，公司通过

布局天然气回收处理配套服务项目及传统 LNG 液化工厂项目，自主控制的 LNG 产能规模达 70 万吨。综合来

看，公司形成以核心资源为主、以调节资源为补充的“海气+陆气”资源池，助力供应链安全。 
 

资料来源：新天然气、新奥股份、九丰能源的年报，东莞证券研究所 
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7.风险提示 

（1）气源获取风险：燃气公司的气源获取主要依靠国际采购和中石油、中石化、中海油

供应，对上游供应商的依赖性较强。若国内上游供应商出现供应波动或海外进口气发生

不可抗力情形，将对燃气公司造成不利影响。 

（2）原材料价格波动风险：受国内外复杂的政治、经济形势影响，近年来天然气采购价

格波动较大，若天然气销售价格调整不及时或调整幅度不足，将对燃气公司的毛利产生

影响。 

（3）汇率波动的风险：燃气公司的原材料部分采购自国际市场，采购结算货币主要为美

元等，并持有一定的美元资产等。若人民币兑美元汇率大幅波动，燃气公司结算的采购

成本将随之波动，持有的美元资产也将产生汇兑损益，从而对燃气公司的业绩造成直接

影响。 

（4）安全经营的风险：燃气属于易燃、易爆气体，燃气的生产、运输、储存过程对安全

有较高要求。若设备意外发生故障、员工操作不当或者自然灾害等原因导致火灾、爆炸

等安全事故，将影响燃气公司的正常生产经营。 
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