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投资要点： 

◼ 行情回顾：截至11月8日，近两周申万公用事业指数上涨2.08%，跑输沪

深300指数1.66个百分点，在31个申万行业中排第27名；年初至今，申万

公用事业指数上涨11.81%，跑输沪深300指数7.80个百分点，在31个申

万行业中排第14名。 

◼ 分板块来看，近两周申万公用事业指数的子板块均上涨，其中光伏发电

板块上涨6.11%，燃气板块上涨5.90%，热力服务板块上涨4.65%，电能综

合服务板块上涨3.50%，风力发电板块上涨3.23%，火力发电板块上涨

1.20%，水力发电板块上涨0.38%。 

◼ 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

106家，其中世茂能源、ST旭蓝、ST浩源的涨幅靠前，分别达39.02%、

34.92%、30.75%；股价下跌的公司有23家，其中百通能源、京能热力、

ST聆达的跌幅较大，分别为12.79%、5.68%、5.45%。 

◼ 重点行业资讯：（1）11月5日，皖能集团与中国联通安徽省分公司战略

合作协议签约仪式在合肥市举行。签约仪式上，双方就进一步深化合作

事宜交换了意见。（2）11月6日，国家电投与中国电气装备集团有限公

司在沪签署战略合作协议并举行工作会商。双方签署了战略合作协议。

根据协议，双方将充分发挥各自优势，在电气装备研发和应用、新能源、

国际业务等方面开展深入合作，努力打造央企合作典范。（3）11月7日，

山西发改委发布关于采暖期“煤改电”用电价格及有关事项的通知，其

中提到，继续支持“煤改电”用电价格市场化。（4）11月7日，浙江杭

州市经信局（市数字经济局）发布关于市政协十二届三次会议第412号

提案的答复，其中提到，明确重点发展方向。绿色能源产业生态圈“建

圈强链”的重点聚焦在储能、光伏、风电、节能环保4条产业链。 

◼ 行业周观点：近日我国表决通过《中华人民共和国能源法》。这部法律

共九章，主要内容包括总则、能源规划、能源开发利用、能源市场体系、

能源储备和应急、能源科技创新、监督管理、法律责任、附则等，自2025

年1月1日起施行。该法律有助于推动能源高质量发展，保障国家能源安

全，促进经济社会绿色低碳转型和可持续发展。燃气方面，今年以来我

国天然气消费同比增长叠加上下游气价联动，建议关注新奥股份

（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 11 月 8日，近两周申万公用事业指数上涨 2.08%，跑输沪深 300 指数 1.66 个百分

点，在 31 个申万行业中排第 27名；年初至今，申万公用事业指数上涨 11.81%，跑输沪

深 300指数 7.80个百分点，在 31 个申万行业中排第 14名。 

图 1：近两周 31 个申万行业指数涨跌幅情况（单位：%）（截至

11 月 8 日） 
图 2：年初至今申万公用事业指数行情走势（截至 11月 8 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 11月 8日，近两周申万公用事业指数的子板块均上涨，其中光伏发电板块上涨 6.11%，

燃气板块上涨 5.90%，热力服务板块上涨 4.65%，电能综合服务板块上涨 3.50%，风力发

电板块上涨 3.23%，火力发电板块上涨 1.20%，水力发电板块上涨 0.38%。年初至今，申

万公用事业指数的子板块涨多跌少，其中 5 个子板块上涨，水力发电板块上涨 17.16%，

电能综合服务板块上涨 15.62%，火力发电板块上涨 13.58%，燃气板块上涨 6.48%，风力

发电板块上涨 4.57%；2 个子板块下跌，热力服务板块下跌 10.81%，光伏发电板块下跌

5.58%。 

图 3：近两周申万公用事业指数子板块涨跌幅情况（截至 11 月

8 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 11

月 8 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 11 月 8 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 106家，其中世茂能源、ST旭蓝、ST浩源的涨幅靠前，分别达 39.02%、34.92%、30.75%；

股价下跌的公司有 23家，其中百通能源、京能热力、ST聆达的跌幅较大，分别为 12.79%、

5.68%、5.45%。年初至今，ST浩源、明星电力、大众公用的涨幅靠前，分别达 121.71%、
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56.13%、53.77%；ST 聆达、ST 旭蓝、百通能源的跌幅较大，分别为 55.99%、53.80%、

32.79%。 

图 5：近两周申万公用事业指数中涨跌幅前五的公司（截至 11

月 8 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 11

月 8 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 11 月 8 日，申万公用事业板块的市盈率估值为 18.37 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 90.32 倍，风力发电板块的市盈率估值为

21.12倍，水力发电板块的市盈率估值为 19.88倍，热力服务的市盈率估值为 19.40倍，

电能综合服务板块的市盈率估值为 18.95倍，燃气板块的市盈率估值为 15.28倍，火力

发电板块的市盈率估值为 14.47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 11 月 8 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 18.37  19.51  22.03  16.42  -5.86% -16.63% 11.89% 

851610.SL 电能综合服务 18.95  21.16  26.13  16.06  -10.46% -27.50% 18.00% 

851611.SL 火力发电 14.47  16.08  20.96  11.11  -10.02% -30.96% 30.33% 

851612.SL 水力发电 19.88  23.72  26.40  19.77  -16.17% -24.69% 0.55% 

851614.SL 热力服务 19.40  28.31  46.76  14.65  -31.45% -58.50% 32.47% 

851616.SL 光伏发电 90.32  35.12  90.49  25.42  157.20% -0.18% 255.28% 

851617.SL 风力发电 21.12  20.11  22.09  17.41  5.01% -4.42% 21.32% 

851631.SL 燃气 15.28  15.10  16.61  13.07  1.15% -8.04% 16.86% 
 

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 11月 8 日） 图 8：电能综合服务板块近一年市盈率水平（截至 11月 8 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 11月 8 日） 

 

图 10：水力发电板块近一年市盈率水平（截至 11月 8 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 11月 8 日） 

 

图 12：光伏发电板块近一年市盈率水平（截至 11月 8 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 11月 8 日） 图 14：燃气板块近一年市盈率水平（截至 11月 8 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 11月 8日，近两周陕西榆林动力块煤（Q6000）坑口价的均值为 833元/吨，

环比前值下降 0.36%；近两周秦皇岛港动力煤（Q5500）平仓价的均值为 850元/

吨，环比前值下降 0.41%。 

图 15：陕西榆林动力块煤（Q6000）坑口价（元/吨）（截至 11

月 8 日） 

图 16：秦皇岛港动力煤（Q5500）平仓价（元/吨）（截至 11月

8 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 11月 8日，近两周秦皇岛港煤炭库存的均值为 609 万吨，环比前值提升

9.30%。截至 11月 8日，今年以来秦皇岛港动力煤（Q5500）综合交易价的均值为

732 元/吨，同比下降 4.24%。 
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图 17：秦皇岛港煤炭库存（万吨）（截至 11月 8 日） 
图 18：秦皇岛港动力煤（Q5500）综合交易价（元/吨）（截至

11 月 8 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. 11 月 8日，佛燃能源公告，公司聚焦于各类客户的用能需求痛点，充分发挥能源基

础设施及资源优势，并协同石化仓储、码头、运输等优势资源，为客户提供多层次、

个性化的供应链服务。2024年前三季度，公司供应链及其他业务收入 112.88亿元，

同比增长 99.35%。 

2. 11 月 8 日，龙源电力公告，公司 10 月份按合并报表口径完成发电量 5,897,268 兆

瓦时，同比增长 8.22%，其中，风电发电量同比增长 24.35%，其他可再生能源发电

量同比增长 67.68%。 

3. 11 月 8日，节能风电公告，截至 2024年 9月末，公司应收账款总额约 73.58亿元，

主要为应收补贴电费款。 

4. 11 月 8 日，新天绿能公告，根据公司初步统计，10 月份按合并报表口径完成发电

量 1,202,581.92兆瓦时，同比增加 21.30%。截至 2024 年 10月 31日，今年累计完

成发电量 11,038,950.51兆瓦时，同比减少 1.12%。 

5. 11 月 8日，中绿电公告，近日公司与安徽省皖能能源交易有限公司共同对外投资设

立祁门中绿电新能源有限公司和祁门皖能新能源有限公司，负责安徽祁门等区域新

能源项目拓展及后续开发建设和专业化管理。 

5.重点行业资讯 

1. 11 月 5 日，皖能集团与中国联通安徽省分公司战略合作协议签约仪式在合肥市举

行。签约仪式上，双方就进一步深化合作事宜交换了意见。 

2. 11 月 6日，国家电投与中国电气装备集团有限公司在沪签署战略合作协议并举行工

作会商。双方签署了战略合作协议。根据协议，双方将充分发挥各自优势，在电气

装备研发和应用、新能源、国际业务等方面开展深入合作，努力打造央企合作典范。 

3. 11 月 7日，山西发改委发布关于采暖期“煤改电”用电价格及有关事项的通知，其
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中提到，继续支持“煤改电”用电价格市场化。电网企业、独立售电公司代理居民

和执行居民电价的非居民“煤改电”用户参加市场交易，谷段输配电价标准按现行

目录销售电价居民购销差价的 50%执行。执行工商业电价的电采暖用户，市场交易

电量峰段、平段输配电价，按现行山西电网工商业分电压等级输配电价标准执行，

谷段输配电价按相应电压等级平段输配电价的 50%执行。 

4. 11 月 7日，浙江杭州市经信局（市数字经济局）发布关于市政协十二届三次会议第

412 号提案的答复，其中提到，明确重点发展方向。绿色能源产业生态圈“建圈强

链”的重点聚焦在储能、光伏、风电、节能环保 4条产业链。2023年，全市储能规

上企业 40家，实现产值 279.2 亿元，同比增长 23.2%，涉及抽水蓄能、电化学储能、

熔盐储能多条细分赛道，优势集中在储能电池组、电池管理系统、变流器、系统集

成等中下游环节。 

5. 11 月 8日，第十四届全国人民代表大会常务委员会第十二次会议表决通过《中华人

民共和国能源法》。这部法律共九章，主要内容包括总则、能源规划、能源开发利

用、能源市场体系、能源储备和应急、能源科技创新、监督管理、法律责任、附则

等，自 2025年 1月 1日起施行。 

6.行业周观点 

近日我国表决通过《中华人民共和国能源法》。这部法律共九章，主要内容包括总则、

能源规划、能源开发利用、能源市场体系、能源储备和应急、能源科技创新、监督管理、

法律责任、附则等，自 2025 年 1 月 1 日起施行。该法律有助于推动能源高质量发展，

保障国家能源安全，促进经济社会绿色低碳转型和可持续发展。燃气方面，今年以来我

国天然气消费同比增长叠加上下游气价联动，建议关注新奥股份（600803）、九丰能源

（605090）。 

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

表 2：建议关注标的 

证券代码 证券简称 标的看点 

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：新奥股份、九丰能源的年报，东莞证券研究所 



                                      公用事业行业双周报（2024/10/28-2024/11/10） 

9 
 
请务必阅读末页声明。 

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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