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相关研究报告

《公用环保 202410 第 4 期-1-10 月全社会用电量同比+7.6%，国

家能源局印发《电网安全风险管控办法》》 ——2024-11-25

《能源结构绿色化进展及前景》 ——2024-11-22

《公用环保 202411 第 3 期-工业级混合油（UCO）出口退税取消，

国家能源局发布《关于进一步规范电力市场交易行为有关事项的

通知》》 ——2024-11-18

《公用环保202411 第 2期-人大批准新增6万亿地方政府债务限

额置换存量隐债，2025 年 1月 1 日起施行《中华人民共和国能源

法》》 ——2024-11-15

《公用环保202411 第 2期-人大批准新增6万亿地方政府债务限

额置换存量隐债，2025 年 1月 1 日起施行《中华人民共和国能源

法》》 ——2024-11-10

市场回顾：11 月沪深 300 指数上涨 0.66%，公用事业指数下跌 2.23%，环

保指数上涨 0.80%，月相对收益率分别为-2.89%和 0.14%。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 28 和第 17 名。分板块

看，环保板块上涨 0.80%；电力板块子板块中，火电下跌 4.22%；水电

下跌 1.11%，新能源发电下跌 3.98%；水务板块下跌 1.86%；燃气板块上

涨 2.63%。

重要事件：川投集团拟与四川省能源投资集团战略重组。四川川投能源股

份有限公司于 2024 年 11 月 29 日收到控股股东四川省投资集团有限

责任公司发来的通知，获悉四川省人民政府拟启动川投集团与四川省能

源投资集团有限责任公司的战略重组事宜。上述事宜目前不涉及公司重

大资产重组事项，亦不会对公司正常生产经营活动构成重大影响。截至

目前，公司控股股东未发生变化。

专题研究：近日，住建部官网更新了全面反映我国城乡市政公用设施建设与

发展状况的2023年版《城乡建设统计年鉴》。在本周小专题研究中，我们

将从最新版年鉴纷繁的信息中抽丝剥茧，对水务行业最为关键的数据进行分

析解读、梳理最新的行业发展趋势与脉络。

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 9.43 1,781 0.55 0.61 19.8 18.4

003816.SZ 中国广核 优于大市 3.91 1,974 0.21 0.24 21.2 18.7

600310.SH 广西能源 优于大市 4.89 72 0.00 0.19 3655.8 21.5

600116.SH 三峡水利 优于大市 7.15 137 0.27 0.36 28.3 21.2

003035.SZ 南网能源 优于大市 4.56 173 0.08 0.13 59.1 36.4

603105.SH 芯能科技 优于大市 9.05 45 0.44 0.54 20.3 16.6

600900.SH 长江电力 优于大市 27.32 6,685 1.11 1.38 27.0 21.8

600803.SH 新奥股份 优于大市 18.29 566 2.30 2.14 9.0 9.6

605090.SH 九丰能源 优于大市 29.30 189 2.11 2.45 14.1 11.7

600995.SH 南网储能 优于大市 10.35 331 0.32 0.37 33.9 29.1

600027.SH 华电国际 优于大市 5.27 539 0.35 0.65 13.5 9.3

600023.SH 浙能电力 优于大市 5.39 723 0.49 0.60 13.8 11.1

600905.SH 三峡能源 优于大市 4.56 1,305 0.25 0.30 19.3 16.2

001289.SZ 龙源电力 优于大市 16.97 1,419 0.73 0.92 22.4 18.2

600163.SH 中闽能源 优于大市 6.40 122 0.36 0.37 13.1 13.7

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

11 月沪深 300 指数上涨 0.66%，公用事业指数下跌 2.23%，环保指数上涨 0.80%，

月相对收益率分别为-2.89%和 0.14%。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 28 和第 17 名。

分板块看，环保板块上涨 0.80%；电力板块子板块中，火电下跌 4.22%；水电下跌

1.11%，新能源发电下跌 3.98%；水务板块下跌 1.86%；燃气板块上涨 2.63%。

（二）重要政策及事件

1、国家能源局关于加强电力安全治理 以高水平安全保障新型电力系统高质量发

展的意见

为深入贯彻习近平总书记能源安全新战略，推进完善电力安全治理体系和治理能

力现代化，以高水平安全保障新型电力系统高质量发展，支撑新型能源体系建设

和碳达峰碳中和目标如期实现，国家能源局发布关于加强电力安全治理以高水平

安全保障新型电力系统高质量发展的意见。

2、川投集团拟与四川省能源投资集团战略重组

四川川投能源股份有限公司于 2024 年 11 月 29 日收到控股股东四川省投资集

团有限责任公司发来的通知，获悉四川省人民政府拟启动川投集团与四川省能源

投资集团有限责任公司的战略重组事宜。上述事宜目前不涉及公司重大资产重组

事项，亦不会对公司正常生产经营活动构成重大影响。截至目前，公司控股股东

未发生变化。

（三）专题研究：2023 年版《城乡建设统计年鉴》有哪些值得关

注的信息？(2)

近日，住建部官网更新了全面反映我国城乡市政公用设施建设与发展状况的 2023

年版《城乡建设统计年鉴》。在本周小专题研究中，我们将从最新版年鉴纷繁的

信息中抽丝剥茧，对水务行业最为关键的数据进行分析解读、梳理最新的行业发

展趋势与脉络。

中国城市供水普及率*污水处理率均接近 100%。2023 年我国城市供水总量 687.56

亿吨，同比 2022 年增长 1.95%，城市供水普及率则增加 0.04pct 至 99.43%。2023

年我国城市污水处理量 651.87 亿吨，同比 2022 年增长 3.98%，城市污水处理率

增加 0.58pct 至 98.69。

供水、污水处理固定资产投资额小幅增加，再生水利用略有下滑。2023 年中国城

市供水、污水处理和再生水利用固定资产投资额分别为 756.15/723.47/34.63 亿

元，同比去年分别+6%/+7.51%/-1.78%.



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

6

图1：1978-2023 中国城市供水量&普及率情况（单位：万吨） 图2：1991-2023 中国城市污水处理量&处理流程情况（万吨）

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

图3：1978-2023 中国城市供水、污水处理和再生水利用固定资产投资情况（单位：亿元）

资料来源：Wind，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

11 月沪深 300 指数上涨 0.66%，公用事业指数下跌 2.23%，环保指数上涨 0.80%，

月相对收益率分别为-2.89%和 0.14%。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 28 和第 17 名。

图4：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 0.80%；电力板块子板块中，火电下跌 4.22%；水电下跌

1.11%，新能源发电下跌 3.98%；水务板块下跌 1.86%；燃气板块上涨 2.63%。

图5：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

（二）本月个股表现

1、环保行业

11 月 A 股环保行业股票多数上涨，申万三级行业中 65 家环保公司有 41 家上涨，

20 家下跌，4 家横盘。涨幅前三名是上海洗霸（26.70%）、远达环保（21.28%）、

兴源环境（20.99%）。
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图6：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

11 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 2 家上涨，3

家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是齐合环保（42.50%）、绿色动力环保（0.63%）、

中国光大绿色环保（0.00%）。

图7：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

11 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 4 家上涨，24 家

下跌，0 家横盘。涨幅前三名是穗恒运 A（5.70%）、广州发展（3.90%）、福能

股份（0.75%）。

图8：A 股火电行业各公司表现
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

11 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 8 家上涨，15 家

下跌，0家横盘。涨幅前三名是广安爱众（21.96%）、国网信通（8.92%）、郴电

国际（2.75%）。

11 月 A 股新能源发电行业股票多数下跌，申万指数中 25 家新能源发电公司有 5

家上涨，18 家下跌，2 家横盘。涨幅前三名是 ST 聆达（18.33%）、ST 旭蓝（9.45%）、

长青集团（6.01%）。

图9：A 股水电行业各公司表现 图10：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

11 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，15 家

下跌，0家横盘。涨幅前三名是山高新能源（15.89%）、粤丰环保（2.06%）、中

广核新能源（0.43%）。

图11：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

11 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 16 家上涨，7

家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是渤海股份（60.22%）、鹏鹞环保（27.51%）、

节能国祯（23.47%）。
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11月港股水务行业股票多数下跌，申万港股二级行业中 4家环保公司有 0家上涨，

4 家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是粤海投资（-1.41%）、天津创业环保股份

（-1.55%）、北控水务集团（-8.19%）。

图12：A股水务行业各公司表现 图13：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

11 月 A 股燃气行业股票多数上涨，申万三级行业中 26 家燃气公司 21 家上涨，4

家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是长春燃气（48.25%）、南京公用（30.19%）、

东方环宇（25.66%）。

11 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 1 家上

涨，12 家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是中裕能源（1.79%）、昆仑能源（-0.81%）、

香港中华煤气（-2.16%）。

图14：A股燃气行业各公司表现 图15：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

11 月 A 股电力服务行业股票多数上涨，5 家电力服务公司 5 家上涨，2 家下跌，0

家横盘。涨幅前三名是永福股份（5.99%）、长高电新（4.91%）、山大地纬（4.39%）。
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图16：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

行业重点数据一览

（一）电力行业

1.发电量

规上工业电力生产平稳增长。10 月份，规上工业发电量 7310 亿千瓦时，同比增

长 2.1%；规上工业日均发电 235.8 亿千瓦时。1-10 月份，规上工业发电量 78027

亿千瓦时，同比增长 5.2%。

分品种看，10 月份，规上工业火电、核电、太阳能发电增速回落，水电降幅扩大，

风电增速加快。其中，规上工业火电同比增长 1.8%，增速比 9 月份回落 7.1 个百

分点；规上工业水电下降 14.9%，降幅比 9 月份扩大 0.3 个百分点；规上工业核

电增长 2.2%，增速比 9 月份回落 0.6 个百分点；规上工业风电增长 34.0%，增速

比 9 月份加快 2.4 个百分点；规上工业太阳能发电增长 12.6%，增速比 9 月份回

落 0.1 个百分点。

图17：累计发电量情况（单位：亿千瓦时） 图18：1-10 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19：累计火力发电量情况（单位：亿千瓦时） 图20：累计水力发电量情况（单位：亿千瓦时）
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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21：累计核能发电量情况（单位：亿千瓦时） 图22：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

图23：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

10 月份，全社会用电量 7742 亿千瓦时，同比增长 4.3%。分产业看，第一产业用

电量 106 亿千瓦时，同比增长 5.1%；第二产业用电量 5337 亿千瓦时，同比增长

2.7%；第三产业用电量 1367 亿千瓦时，同比增长 8.4%。城乡居民生活用电量 932

亿千瓦时，同比增长 8.1%。

1 月至 10 月，全社会用电量累计 81836 亿千瓦时，同比增长 7.6%，其中规模以上

工业发电量为 78027 亿千瓦时。分产业看，第一产业用电量 1141 亿千瓦时，同比
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增长 6.7%；第二产业用电量 52721 亿千瓦时，同比增长 5.6%；第三产业用电量

15315 亿千瓦时，同比增长 11%。城乡居民生活用电量 12659 亿千瓦时，同比增长

12.3%。

图24：用电量月度情况（单位：亿千瓦时） 图25：10 月份用电量分类占比

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

图26：第一产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图27：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28：第三产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图29：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 9 月，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量 5221.3 亿千瓦时，同

比增长 12.3%。省内交易电量合计为 4015.1 亿千瓦时，其中电力直接交易 3856.7

亿千瓦时（含绿电交易 163.5 亿千瓦时、电网代理购电 639 亿千瓦时）、发电权
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交易 151.7 亿千瓦时、其他交易 6.7 亿千瓦时。省间交易电量合计为 1206.2 亿千

瓦时，其中省间电力直接交易 96.1 亿千瓦时、省间外送交易 1105.3 亿千瓦时、

发电权交易 4.8 亿千瓦时。

2024 年 1-9 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 45934.7 亿千瓦

时，同比增长 9.2%，占全社会用电量比重为 62%，同比增长 0.73 个百分点，占电

网售电量比重为 74.9%，同比增长 0.34 个百分点。省内交易电量合计为 35273.1

亿千瓦时，其中电力直接交易 33823.8 亿千瓦时（含绿电交易 1444.6 亿千瓦时、

电网代理购电 6751.7 亿千瓦时）、发电权交易 1410 亿千瓦时、其他交易 39.3

亿千瓦时。省间交易电量合计为 10661.6 亿千瓦时，其中省间电力直接交易 794

亿千瓦时、省间外送交易 9830.9 亿千瓦时、发电权交易 36.7 亿千瓦时。

2024 年 9 月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3952.8 亿千瓦时，

同比增长 9.5%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 3856.7

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 96.1 亿千瓦时。

2024年 1-9月，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 34617.9亿千瓦时，

同比增长 4.5%。其中，省内电力直接交易（含绿电、电网代购）电量合计为 33823.8

亿千瓦时，省间电力直接交易（外受）电量合计为 794 亿千瓦时。

图30：省内交易电量情况 图31：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1-9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35050.1

亿千瓦时，同比增长 6.2%，其中北京电力交易中心组织完成省间交易电量合计为

8646.9 亿千瓦时；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

8580.8 亿千瓦时，同比增长 23.8%，其中广州电力交易中心组织完成省间交易电

量合计为 2014.7 亿千瓦时；内蒙古电力交易中心累计组织完成市场交易电量

2303.7 亿千瓦时，同比增长 8.4%。

2024年 1-9月，国家电网区域中长期电力直接交易电量合计为 26245.3亿千瓦时，

同比增长 3.5%；南方电网区域中长期电力直接交易电量合计为 6402.8 亿千瓦时，

同比增长 6.2%；蒙西电网区域中长期电力直接交易电量合计为 1969.8 亿千瓦时，

同比增长 12.4%。

4.发电设备

截至 10 月底，全国累计发电装机容量约 31.9 亿千瓦，同比增长 14.5%。其中，

太阳能发电装机容量约 7.9 亿千瓦，同比增长 48.0%；风电装机容量约 4.9 亿千

瓦，同比增长 20.3%。1~10 月份，全国发电设备累计平均利用 2880 小时，比上年

同期减少 128 小时。其中，水电 2937 小时，比上年同期增加 233 小时；太阳能发
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电 1052 小时，比上年同期减少 65 小时；核电 6336 小时，比上年同期减少 21 小

时；风电 1750 小时，比上年同期减少 67 小时；火电 3631 小时，比上年同期减少

47 小时。

图32：全部发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图33：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

图34：水电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图35：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36：风电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图37：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38：火电发电设备平均利用小时 图39：水电发电设备平均利用小时
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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

1~10 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 7181 亿元，同比增长 8.3%；电

网工程完成投资4502亿元，同比增长20.7%。其中，核电997亿元，同比增长48.8%；

风电 1714 亿元，同比减少 2.5%。电网工程完成投资 4502 亿元，同比增长 20.7%。

图40：火电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图41：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42：核电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图43：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
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本周全国碳市场综合价格行情为：最高价 104.61 元/吨，最低价 100.53 元/吨，

收盘价较上周五下跌 2.29%。

本周挂牌协议交易成交量 3,672,072 吨，成交额 378,041,229.40 元；大宗协议交

易成交量 22,713,814 吨，成交额 2,169,174,133.63 元。

本周全国碳排放配额总成交量 26,385,886 吨，总成交额 2,547,215,363.03 元。

2024 年 1 月 1日至 11 月 29 日，全国碳市场碳排放配额成交量 113,280,522 吨，

成交额 10,728,015,250.44 元。

截至 2024 年 11 月 29 日，全国碳市场碳排放配额累计成交量 554,903,133 吨，累

计成交额 35,647,165,769.72 元。

图44：全国碳市场价格走势图（单位：元/吨） 图45：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

2.国际碳市场行情

根据欧洲气候交易所数据，11 月 25 日-11 月 29 日欧盟碳排放配额（EUA）期货成

交 17691.30 万吨 CO2e，较前一周下跌 30.42%。平均结算价格为 55.00 欧元/CO2e，

较前一周下跌 20.16%。根据欧洲能源交易所数据，11 月 25 日-11 月 29 日欧盟碳

排放配额（EUA）现货成交 13.70 万吨 CO2e，较前一周下跌 85.73%。平均结算价

格为 54.92 欧元/CO2e，较前一周下跌 20.24%。

图46：欧洲气候交易所碳配额期货（万吨 CO2e） 图47：欧洲气候交易所碳配额现货（万吨 CO2e）

表1：各地交易所碳排放配额成交数据（2024.11.25-11.29）

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） 772 3,800 16,063 55,225 17,950 756,955 0 41,611

较上周变动 -90.92% -73.24% 92.21% 257.24% -79.63% 54.33% - -56.40%

合计成交额（元） 33,968 266,000 1,703,200 2,211,602 576,050 32,535,216 0 1,121,593

较上周变动 -90.81% -74.07% 75.18% 265.30% -79.57% 48.45% - -57.79%

成交均价（元/吨） 44.00 70 106 40 32 43 - 27

较上周变动 1.26% -3.10% -8.86% 2.26% 0.29% -3.81% - -3.20%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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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

图48：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降低。环渤海动力煤 11 月 27 日的价格为

712.00 元/吨，与上周相比降低 1 元/吨；郑州商品交易所动力煤期货主力合约价

11 月 29 日报价 801.40 元/吨，与上周持平。

图49：环渤海动力煤平均价格指数 图50：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
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本周国内 LNG 价格下跌，11 月 29 日价格为 4489 元/吨，较上周下跌 64 元/吨。

图51：LNG 价格略有下跌（元/吨） 图52：LNG 出厂均价（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、电力

(1) 广东省能源局 国家能源局南方监管局关于 2025 年电力市场交易有关事项的

通知

为贯彻落实国家和省关于深化电力体制改革和电力市场建设有关工作部署，组织

做好广东省 2025 年电力市场建设运行工作，经会同各方认真研究，广东省能源局、

国家能源局南方监管局组织制定了 2025 年电力市场交易方案。其中，2025 年广

东电力市场规模约为 6500 亿千瓦时，包括直接参与市场交易电量和电网企业代理

购电电量。

(2) 国家能源局关于加强电力安全治理 以高水平安全保障新型电力系统高质量

发展的意见

为深入贯彻习近平总书记能源安全新战略，推进完善电力安全治理体系和治理能

力现代化，以高水平安全保障新型电力系统高质量发展，支撑新型能源体系建设

和碳达峰碳中和目标如期实现，国家能源局发布关于加强电力安全治理以高水平

安全保障新型电力系统高质量发展的意见。

(3) 关于印发《电网安全风险管控办法》的通知

为了有效防范电网大面积停电风险，建立以科学防范为导向、流程管理为手段、

全过程闭环监管为支撑的电网安全风险管控机制，保障新型电力系统安全高质量

发展，国家能源局制定了《电网安全风险管控办法》。

(4) 世界首台参数最高、单机容量最大 66 万千瓦高效超超临界 CFB 发电项目 1

号机组投产

11 月 27 日 10 时 58 分，哈尔滨电气集团有限公司研制的世界首台参数最高、单

机容量最大陕西彬长 660 兆瓦高效超超临界循环流化床（CFB）发电项目 1 号机组

顺利通过 168 小时满负荷试运行，正式投入商业运行。

2、环保
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(1) 关于《拟纳入<绿色技术推广目录（2024 年版）>的技术清单》的公示

为做好《绿色技术推广目录（2024 年版）》遴选发布工作，根据《国家发展改革

委办公厅等 8部门关于组织推荐绿色技术的通知》（发改办环资〔2024〕528 号）

要求，国务院国资委组织各有关中央企业、各省级发展改革部门会同有关部门组

织审核和推荐了一批绿色技术。按照《通知》明确的工作程序，我委会同有关部

门组织开展第三方评审，形成了《拟纳入〈绿色技术推广目录（2024 年版）〉的

技术清单》。

(2) 2024 年深入学习贯彻习近平生态文明思想研讨会在京举行

11 月 29 日，2024 年深入学习贯彻习近平生态文明思想研讨会在京举行。研讨会

以“深化生态文明体制改革 全面推进美丽中国建设”为主题，深入学习贯彻习近

平生态文明思想，全面落实党的二十届三中全会精神，为深化生态文明体制改革、

全面推进美丽中国建设贡献智慧和力量。研讨会设主论坛和“习近平生态文明思

想的学理化新阐释”“促进经济社会发展全面绿色转型”“聚焦建设美丽中国深

化生态文明体制改革”“习近平生态文明思想的国际传播与话语构建”4 个平行

分论坛。

(3) 中国代表团出席联合国气候变化巴库大会

大会最终就《公约》《京都议定书》《巴黎协定》落实事项通过数十项决定，达

成了名为“巴库气候团结契约”的一揽子平衡成果，特别是达成了 2025 年后气候

资金目标及气候融资安排，完成了《巴黎协定》第六条机制运行细则，是全面有

效落实《巴黎协定》的关键一步，为 2025 年提交新一轮国家自主贡献奠定了基础，

有力维护并推动了气候多边进程。

(4) 生态环境部公布第二十三批生态环境执法典型案例（打击危险废物环境违法

领域）

近日，生态环境部公布江苏省连云港市生态环境局、浙江省宁波市生态环境局镇

海分局、湖北省襄阳市生态环境局枣阳分局、山西省长治市生态环境局潞城分局、

重庆市生态环境保护综合行政执法总队、云南省红河州生态环境局个旧分局查办

的 6个危险废物环境违法典型案例，并对上述办案部门提出表扬。

（二）公司公告

1、环保

【维尔利-项目中标】：江苏维尔利环保科技本次中标的项目为海口市颜春岭环境

园区配套污水处理项目设备更新（第一批）设备采购项目，中标价格为 5,146 万

元。

【龙净环保-增持】：2024 年 11 月 12 日至 11 月 22 日期间，公司因“龙净转债”

转股，总股本由 2024 年 11 月 11 日的 1,154,144,516 股增加至 1,202,643,617

股。截至本公告披露日，紫金矿业及其全资子公司合计持股比例增加为 24.6660%。

【华宏科技-付息】：“华宏转债”将于 2024 年 12 月 2 日按面值支付第二年利息，

每 10 张“华宏转债”（面值 1,000.00 元）利息为 5.00 元。

【旺能环境-回购】：公司以集中竞价交易方式回购，本次回购的总金额不低于 1

亿元人民币，不超过 2亿元人民币，回购股份的价格不超过人民币 22.00 元/股，

预计回购股份数量约为 455 万股；按回购价格上限和回购资金总额上限测算，预
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计回购股份数量约为 909 万股，约占公司目前已发行总股本比例为 2.13%。

【天壕能源-对外投资】：公司拟与北京胤龙科技有限公司共同组建合资公司河南

铭耀水务有限公司。合资公司注册资本金 75,000 万元，公司认缴出资 33,750 万

元，出资形式为股权和货币，占注册资本的 45%。

【龙净环保-可转债停牌】：“龙净转债”最后交易日 2024 年 12 月 12 日，最后

转股日 2024 年 12 月 17 日，本次提前赎回完成后，“龙净转债”将自 2024 年 12

月 18 日起在上海证券交易所摘牌

2、电力

【广西能源-项目投资】：公司拟投资 12.89 亿元（动态总投资）建设平桂水口风

电场项目。风电场项目规划总装机容量 200 兆瓦，综合上网电价为 0.3936 元/千

瓦时（含税）。

【长源电力-项目全容量并网发电】：公司所属子公司国能长源巴东新能源有限公

司所属国能长源巴东县沿渡河镇 100MW 农光互补光伏发电项目取得国家能源局

华中监管局核发的电力业务许可证并完成涉网试验，项目实现全容量并网发电。

【韶能股份-回购】：公司于 2024 年 11 月 26 日通过股份回购专用证券账户以集

中竞价方式首次实施回购股份 437.42 万股，占公司目前总股本的 0.40%，最高成

交价为 4.27 元/股，最低成交价为 4.18 元/股，成交总额为 1,849.62 万元（不

含交易费用）。

【深圳能源-债券发行】：本期债券发行已于 2024 年 11 月 26 日结束，本期债券

基础期限为 5年，实际发行规模为 10 亿元，最终票面利率为 2.39%，认购倍数为

4.38 倍。

【华能国际-增持完成】：华能结构调整 1 号基金通过上海证券交易所系统累计买

入公司 31,994,199 股 A 股股份，占公司总股本的 0.2038%，本次增持计划已实施

完毕。

【山高环能-诉讼进展】：2024 年 11 月 22 日晚，公司收到北京市第三中级人民

法院《民事判决书》（2024）京 03 民终 14330 号。判决内容如下：驳回上诉，维

持原判；二审案件受理费 208,275 元，由公司负担(已交纳)。本判决为终审判决。

截至本公告披露日，前述各项金额合计为 3,973 万元（含本金、利息等费用）。

基于谨慎性原则，公司前期已经对该诉讼计提了预计负债及营业外支出，计提金

额为 3,924.31 万元。

【龙源电力-债券发行】：公司已于 2024 年 11 月 22 日发行了 2024 年度第十七

期超短期融资券，所募集资金将全部用于偿还发行人及其子公司有息债务，以及

补充发行人及其子公司流动资金。本期债券实际发行总额为 18 亿元人民币，期限

为 178 天，票面利率为 1.98%。

【中国核电-临时权益分派】：本次现金红利发放日为 2024 年 12 月 2 日，本次利

润分配以方案实施前的公司总股本 18,883,284,867 股为基数，每股派发现金红利

0.02 元（含税），共计派发现金红利 3.78 亿元。

【广东建工-项目中标】：2024 年 11 月 22 日，公司全资子公司广东省工业设备

安装有限公司收到广州交易集团有限公司发来的《中标通知书》，中标价格为 3.08

亿元。

【联美控股-分红】：公司拟向全体股东（扣除公司回购专用账户持股）每 10 股
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派发现金红利 1.20 元（含税）。截至 2024 年 11 月 22 日，公司总股本为

2,288,119,475 股，剔除回购专用账户股份数 63,588,482 股后，以 2,224,530,993

股为基数计算合计 拟派发现金红利总额为 2.67 亿元（含税）。

【川能动力-增持】：截至 2024 年 11 月 27 日，本次增持计划时间已过半，公司

控股股东四川省能源投资集团有限责任公司以集中竞价方式累计增持公司股份

415.54 万股，占公司总股本的 0.23%。

【甘肃能源-增发】：公司拟向甘肃省电力投资集团有限责任公司发行股份及支付

现金购买其持有的甘肃电投常乐发电有限责任公司 66.00%股权。本次交易标的资

产作价为 76.28 亿元，其中现金对价金额为 11 亿元，发行股份对价为 65.28 亿

元。

【华能水电-定向资产支持票据（类 REITs）发行】：截至本公告披露之日，中国

康富国际租赁股份有限公司 2024 年度第一期华能水电绿色定向资产支持票据（碳

中和债/类 REITs）的簿记管理人中信建投证券股份有限公司已成功发行优先级与

次级资产支持票据，并获得全额认购，其中次级资产支持票据由康富租赁认购。

资产支持票据于 2024 年 11 月 21 日正式发行，2024 年 11 月 26 日正式设立。

【林洋能源-项目中标】：公司本次预中标项目为国家电网有限公司 2024 年第八

十一批采购（营销项目第三次计量设备招标采购）。公司本次预中标共 9 个包，

合计总数量 64.3 万台。

【华能国际-债券发行】：公司已于近日完成了华能国际电力股份有限公司 2024

年度第十二期超短期融资券的发行。本期债券发行额为 20 亿元人民币，期限为

91 天，发行利率为 1.92%。

【乐山电力-收购】：公司拟以自有资金收购蓝天伟业清洁能源基金管理（北京）

有限公司持有的绵阳安泓企业管理有限公司 51%股权，收购价格 2,064.00 万元。

【龙源电力-债券发行】：公司已于 2024 年 11 月 27 日发行 2024 年度第一期绿色

中期票据，所募集资金将主要用于偿还公司即将到期的“龙源电力集团股份有限

公司 2021 年度第二期绿色中期票据”。

【穗恒运 A-股权出售】：公司与受让方中海油电力投资有限公司共同签订了《广

州恒运东区天然气热电有限公司产权交易合同》，成交价格为 3.20 亿元；签订了

《广州白云恒运能源有限公司产权交易合同》，成交价格为 510 万元。本次交易

完成后，公司对广州恒运东区天然气热电有限公司的持股比例降为 60%；对广州

白云恒运能源有限公司的持股比例降为 49%，由控股公司转为参股公司。

【福能股份-可转债停牌】：2024 年 12 月 3 日为“福能转债”最后交易日，到期

兑付本息金额为 109 元人民币/张（含税），兑付资金发放日为 2024 年 12 月 9

日，自 2024 年 12 月 4 日起，“福能转债”将停止交易。

【山高环能-收购】：公司下属公司山高十方环保能源集团有限公司拟以现金方式

收购郑州绿源餐厨垃圾处理有限公司 100%股权，其中郑州宇通环保科技有限公司

持有的郑州绿源 51%股权，交易对价 6992.64 万元，启迪环境科技发展股份有限

公司持有的郑州绿源 49%股权，交易对价 6718.42 万元。本次股权的交易对价合

计为人民币 1.37 亿元。

【嘉泽新能-股权转让】：中电投新疆哈密公司逾期付款行为已构成了股权转让协

议项下违约行为，截至公司提起诉讼之日，中电投新疆哈密公司应向公司支付剩

余股权转让款 2443.08 万元，违约金 697.01 万元，合计 3140.09 万元。近日，新
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疆鄯善县人民法院已受理了上述案件，将于 2024 年 12 月 10 日开庭审理。

【粤电力 A-增资扩股】：为顺利推进靖海发电公司广东粤电惠来电厂 5、6 号机

组扩建工程（2×1000MW）项目，公司董事会同意靖海发电公司通过增资扩股募集

资金 16.10 亿元，其中：由粤电力按当前 65%持股比例新增投入资金 10.46 亿元，

广州发展电力集团有限公司按当前 10%持股比例新增投入资金 1.61 亿元，剩余资

金 4.02 亿元通过公开挂牌方式引入外部投资者增资解决。

【协鑫能科-设立合伙企业】：公司拟与关联方共同投资设立厦门协鑫储能合伙企

业（有限合伙）（暂定）。本合伙企业总体规模为 4.5 亿元，其中公司作为有限

合伙人拟以货币资金认缴出资 7,000 万元，出资比例为 15.56%。

【南网储能-权益分派】：本次利润分配以方案实施前的公司总股本

3,196,005,805 股为基数，每股派发现金红利 0.03919 元（含税），共计派发现

金红利 1.25 亿元。

3、燃气

【首华燃气-控制权发生变更】：2024 年 11 月 26 日，公司的控股股东赣州海德

投资合伙企业（有限合伙）与刘庆礼签署了股权转让协议，约定海德投资将其所

持公司股份无限售条件股份 27,216,000 股（占总股本的 10.29%）以及由此所衍

生的所有股东权益和义务全部转让给受让方刘庆礼。

【深圳燃气-债券发行】：公司在 2024 年 11 月 26 日完成发行 2024 年度第七期

15 亿元人民币超短期融资券，票面利率为 1.97%，期限为 269 日。

【国新能源-收购】：公司全资子公司山西华新城市燃气集团有限公司拟收购华新

燃气集团有限公司所持长治华润燃气有限公司 34%股权，交易价格为 1.62 亿元。

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

长源电力 实施 4.10 73,170.73 2023/5/30 2023/7/12

清新环境 证监会通过 42,111.63 2024/11/9 2024/11/26

吉电股份 实施 5.08 83,706.25 2024/3/20 2024/4/9

中国核电 发审委/上市委通过 8.33 168,067.23 2024/7/12 2024/8/6

博世科 董事会预案 15,146.18 2024/2/22

华电国际 股东大会通过 5.05 0.00 2024/8/2 2024/11/28

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

湖北能源 股东大会通过 4.95 58,585.86 2024/10/26 2024/11/13

嘉泽新能 股东大会通过 2.61 45,977.01 2024/11/13 2024/11/29

侨银股份 股东大会通过 12,259.95 2024/8/28 2024/9/14

国投电力 股东大会通过 12.72 55,031.45 2024/9/18 2024/10/10

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

华控赛格 国资委批准 2.80 30,200.14 2024/11/15

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

中创环保 股东大会通过 6.44 7,763.98 2024/10/8 2024/10/25

远达环保 董事会预案 6.55 0.00 2024/10/19

乐山电力 董事会预案 5.01 3,992.02 2024/6/14
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富春环保 股东大会通过 4.18 25,950.00 2024/2/2 2024/2/22

甘肃电投 实施 4.99 130,820.22 2024/12/3 2024/3/19 2024/6/20

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

中再资环 实施 3.28 26,899.39 2024/8/8 2024/2/22 2024/3/9

久吾高科 董事会预案 3,679.26 2024/4/15

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

成交额(万

元)
买方营业部 卖方营业部

002266.SZ 浙富控股 2024-11-29 3.30 -1.49 3.35 1,320.00

财通证券股份有限公司杭州

江滨西大道证券营业部

财通证券股份有限公司杭州江滨西

大道证券营业部

600187.SH 国中水务 2024-11-29 4.04 0.00 4.04 121.20

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

中国中金财富证券有限公司福州五

四路证券营业部

688069.SH 德林海 2024-11-28 14.00 -14.06 16.29 295.40

兴业证券股份有限公司泉州

丰泽街证券营业部

国联证券股份有限公司无锡胡埭镇

人民东路证券营业部

688069.SH 德林海 2024-11-28 14.00 -14.06 16.29 544.60

广发证券股份有限公司贵阳

延安中路证券营业部

国联证券股份有限公司无锡胡埭镇

人民东路证券营业部

300388.SZ 节能国祯 2024-11-28 8.80 -0.56 8.85 11,986.34

粤开证券股份有限公司北京

分公司 长江证券股份有限公司武汉分公司

002266.SZ 浙富控股 2024-11-28 3.29 -1.50 3.34 1,316.00

财通证券股份有限公司杭州

江滨西大道证券营业部

财通证券股份有限公司杭州江滨西

大道证券营业部

301175.SZ 中科环保 2024-11-28 5.48 -1.26 5.55 1,096.00 机构专用

海通证券股份有限公司深圳金田路

证券营业部

301500.SZ 飞南资源 2024-11-28 15.90 -17.83 19.35 1,590.00

国泰君安证券股份有限公司

上海静安区南京西路证券营

业部

中信证券股份有限公司上海红宝石

路证券营业部

300388.SZ 节能国祯 2024-11-28 8.80 -0.56 8.85 1,835.56

粤开证券股份有限公司北京

分公司

长江证券股份有限公司北京新源里

证券营业部

300388.SZ 节能国祯 2024-11-28 8.80 -0.56 8.85 3,513.38

粤开证券股份有限公司北京

分公司

华泰证券股份有限公司北京月坛南

街证券营业部

301500.SZ 飞南资源 2024-11-28 15.60 -19.38 19.35 2,735.10

中国银河证券股份有限公司

广州阅江中路证券营业部

湘财证券股份有限公司天津大沽北

路证券营业部

688069.SH 德林海 2024-11-27 14.00 -12.72 16.04 2,240.00

长江证券股份有限公司武汉

汉西一路证券营业部

国联证券股份有限公司无锡胡埭镇

人民东路证券营业部

600509.SH 天富能源 2024-11-27 7.05 0.00 7.05 205.16 华泰证券股份有限公司总部 中信证券股份有限公司上海分公司

600900.SH 长江电力 2024-11-27 27.39 0.00 27.39 1,473.03

瑞银证券有限责任公司上海

花园石桥路证券营业部

国信证券股份有限公司深圳泰九分

公司

002266.SZ 浙富控股 2024-11-27 3.29 -1.50 3.34 1,316.00

财通证券股份有限公司杭州

江滨西大道证券营业部

财通证券股份有限公司杭州江滨西

大道证券营业部

002266.SZ 浙富控股 2024-11-26 3.25 -1.52 3.30 1,300.00

财通证券股份有限公司杭州

江滨西大道证券营业部

财通证券股份有限公司杭州江滨西

大道证券营业部

002911.SZ 佛燃能源 2024-11-26 11.90 0.00 11.90 203.49 机构专用 中信证券股份有限公司上海分公司

002266.SZ 浙富控股 2024-11-25 3.29 -1.50 3.34 1,316.00

财通证券股份有限公司杭州

江滨西大道证券营业部

财通证券股份有限公司杭州江滨西

大道证券营业部

301500.SZ 飞南资源 2024-11-25 15.90 -19.86 19.84 1,590.00

国泰君安证券股份有限公司

上海静安区南京西路证券营

业部

中信证券股份有限公司上海红宝石

路证券营业部

600903.SH 贵州燃气 2024-11-25 7.63 -9.38 8.42 495.95

中信证券股份有限公司总部

(非营业场所)

国泰君安证券股份有限公司深圳人

民南路证券营业部

600475.SH 华光环能 2024-11-25 9.43 0.00 9.43 201.80 华泰证券股份有限公司总部 中信证券股份有限公司上海分公司

600903.SH 贵州燃气 2024-11-25 7.63 -9.38 8.42 305.20

中信建投证券股份有限公司

总部

国泰君安证券股份有限公司深圳人

民南路证券营业部

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

七、风险提示
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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 9.43 0.56 0.60 0.65 17.8 16.7 15.4 2.0

003816.SZ 中国广核 优于大市 3.91 0.21 0.23 0.25 18.9 17.2 15.8 1.7

600310.SH 广西能源 优于大市 4.89 0.00 0.13 0.33 3018.5 26.2 10.3 1.7

600116.SH 三峡水利 优于大市 7.15 0.27 0.36 0.44 24.3 18.2 14.9 1.1

003035.SZ 南网能源 优于大市 4.56 0.08 0.08 0.15 50.1 50.1 26.7 2.2

603105.SH 芯能科技 优于大市 9.05 0.44 0.46 0.55 16.4 15.7 13.1 1.8

600900.SH 长江电力 优于大市 27.32 1.11 1.38 1.47 25.4 20.4 19.1 3.6

600803.SH 新奥股份 优于大市 18.29 2.29 1.90 2.25 7.8 9.4 8.0 2.6

605090.SH 九丰能源 优于大市 29.30 2.11 2.81 2.83 11.6 8.7 8.6 1.9

600995.SH 南网储能 优于大市 10.35 0.32 0.35 0.44 27.2 24.9 19.8 1.3

600027.SH 华电国际 优于大市 5.27 0.35 0.59 0.66 14.6 8.6 7.7 1.3

600023.SH 浙能电力 优于大市 5.39 0.49 0.56 0.60 11.6 10.1 9.5 1.1

600905.SH 三峡能源 优于大市 4.56 0.25 0.28 0.32 16.4 14.6 12.8 1.4

001289.SZ 龙源电力 优于大市 16.97 0.73 0.81 0.90 18.8 16.9 15.2 1.6

600163.SH 中闽能源 优于大市 6.40 0.36 0.37 0.40 11.8 11.5 10.7 1.2

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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