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[Table_Summary] 投资要点 

◼ 本周核心观点：1）有序推动多用户绿电直连发展。国家发展改革委、
国家能源局近期发布《关于有序推动多用户绿电直连发展有关事项的通
知》。《通知》共分为五部分。一是给出多用户绿电直连模式的定义和
形态，在单用户绿电直连基础上拓展适用范围和应用场景，推动实现工
业园区、零碳园区等用能清洁替代。二是明确投资与建设要求，按照“以
荷定源”原则确定项目新能源规模及投产时序，要求项目通过灵活的投
资模式建立主责单位，负责项目内部电力设施的建设和公平运营。三是
细化运行管理要求，明确项目及内部主体、公共电网间的安全责任界面，
强调项目内部自平衡管理模式，提升项目安全保障和应急管理能力，促
进新能源就近消纳。四是交易与价格机制，明确项目作为整体参与电力
市场，允许内部协调优化运行方式、灵活调整发用电曲线，明确计量结
算要求并按就近消纳价格机制缴纳相关费用；同时，探索基于分时计量
的绿电溯源机制，与绿证、碳核算等做好衔接。五是做好组织保障，明
确地方能源主管部门、国家能源局派出机构、电网企业和电力市场运营
机构等的工作要求。未来碳排放双控政策将逐步覆盖更多高载能行业，
推动重点行业企业、工业园区、零碳园区等开展多用户绿电直连，有利
于拓展新能源开发利用空间，推动我国双碳目标实现。2）国家气候中
心预测今夏最高用电负荷达 16 亿千瓦左右。根据国家气候中心预测，
今年夏天全国大部分地区气温较常年同期偏高。高温天气将大幅增加空
调降温用电需求，干旱天气可能影响水电发电能力，部分极端天气可能
导致电力设备受损停运，这些都会对电力安全稳定运行带来影响，增加
能源电力保供压力。综合研判，今夏全国最高用电负荷将达到 16 亿千
瓦左右，较去年增加 9000 万千瓦左右。 

◼ 行业核心数据跟踪：电价：2026 年 5 月全国平均电网代购电价同比下
降 13%。煤价：截至 2026/5/22，动力煤秦皇岛 5500 卡平仓价 835 元/

吨，周环比+0.00%。水情：截至 2026/5/22，三峡水库站水位 160.76 米，
2022、2023、2024、2025 年同期水位分别为 157.62 米、152.37 米、153.05

米、154.51 米，蓄水水位正常。2026/5/22，三峡水库站入库流量 15000

立方米/秒，同比上升 76.47%，三峡水库站出库流量 22300 立方米/秒，
同比上升 95.61%。用电量：2025M1-12 全社会用电量 10.37 万亿千瓦时
（同比+5.0%），其中，第一产业、第二产业、第三产业、居民城乡用
电分别同比+9.9%、+3.7%、+8.2%、+6.3%。发电量：2025 年累计发电
量 9.72 万亿千瓦时（同比+2.2%），其中火电、水电、核电、风电、光
伏分别-1.0%、+2.8%、+7.7%、+9.7%、+24.4%。装机容量：2025M1-12

新增装机容量，火电新增 9450 万千瓦（同比+63.8%），水电新增 1215

万千瓦（同比-11.9%），核电新增 153 万千瓦，风电新增 12048 万千瓦
（同比+50.9%），光伏新增 31751 万千瓦（同比+14.2%）。 

◼ 投资建议：电改深化电力重估，红利配置价值显著。1）绿电：消纳+电
价+补贴三大压制因素逐步缓解，新能源全面入市，市场化引领新能源
高质量发展。建议关注【龙源电力 H】【中闽能源】【三峡能源】，重
点推荐【龙净环保】。2）火电：定位转型，挖掘可靠性价值与灵活性价
值。建议关注【华能国际 H】【华电国际 H】。3）水电：量价齐升、低
成本受益市场化。度电成本所有电源中最低，现金流优异分红能力强，
折旧期满盈利持续释放。重点推荐【长江电力】。4）核电：成长确定、
远期盈利&分红提升。2022 至 2025 年已连续四年核准 10 台+，成长再
提速。在建机组投运+资本开支逐步见顶。公司 ROE 看齐成熟项目有望
翻倍，分红同步提升。重点推荐【中国核电】【中国广核】，建议关注
【中广核电力 H】。 

◼ 风险提示：需求不及预期、电价煤价波动风险、流域来水不及预期等 
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1.   行情回顾 

板块周行情：本周（2026/5/18-2026/5/22），SW 公用指数涨幅为-2.24% ，从细分

板块来看， SW 燃气（-1.41%）、SW 水电（-1.83%）、SW 火电（-1.88%）、SW 风电

（-3.12%）、SW 光伏发电（-3.91%）、核电（中国核电（-4.70%）、中广核电力（-5.43%））。 

个股涨跌幅：本周（2026/5/18-2026/5/22），涨幅前五的标的为：贵州燃气（+30.1%）、

江苏新能（+18.4%）、京能电力（+17.3%）、胜通能源（+11.4%）、内蒙华电（+11.4%）。

跌幅前五的标的为：华电能源（-17.5%）、*ST 金山（-16.5%）、大唐发电（-13.0%）、

九丰能源（-10.8%）、京运通（-10.1%）。 

 

图1：指数周涨跌幅（2026/5/18-2026/5/22）（%） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

表1：公用事业板块个股周度、月度涨跌幅（截至 2026/5/22） 

 周度 月度 

序号 板块 公司 涨跌幅% 板块 公司 涨跌幅% 

1 燃气 贵州燃气 30.1 火电 京能电力 68.4 

2 风电 江苏新能 18.4 火电 大唐发电 65.6 

3 火电 京能电力 17.3 燃气 贵州燃气 61.1 

4 燃气 胜通能源 11.4 火电 *ST 金山 46.8 

5 火电 内蒙华电 11.4 燃气 胜通能源 31.9 

 周度 月度  

1 火电 华电能源 -17.5 燃气 水发燃气 -30.1 

2 火电 *ST 金山 -16.5 燃气 中国港能 -21.3 

3 火电 大唐发电 -13.0 风电 川能动力 -17.9 

4 燃气 九丰能源 -10.8 燃气 北京燃气蓝天 -15.8 

5 光伏 京运通 -10.1 燃气 九丰能源 -14.4 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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2.   电力板块跟踪 

2.1.   用电：2026M1-3 全社会用电量同比+5.2%，增速稳健 

全社会用电量：2026M1-3 全社会用电量 2.51 万亿千瓦时（同比+5.2%），同比增速

较 2025M1-3 提高 2.7pct，其中，第一产业、第二产业、第三产业、居民城乡用电分别同

比+7.1%、+4.7%、+8.1%、+3.4%。2026 年前三个月各部门用电量增速稳定。 

 

图2：2020 至 2026M3 全社会累计用电量跟踪   图3：2020 至 2026M3 全社会累计用电量占比结构 

 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图4：2022 至 2026M3 以来全社会累计用电量累计同比 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图5：2022 至 2026M3 第一产业用电量累计同比  图6：2022 至 2026M3 第二产业用电量累计同比 

 

 

  

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图7：2022 至 2026M3 第三产业用电量累计同比  图8：2022 至 2026M3 城乡居民生活用电量累计同比 

 

 

  

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.2.   发电：2026M1-3 发电量同比+3.4%，火电、水电偏弱 

发电：2026M1-3 累计发电量 2.38 万亿千瓦时（同比+3.4%），同比增速较 2025M1-

3 同比增速-0.3%提高 3.7pct，其中，火电、水电、核电、风电、光伏分别+3.7%（2025M1-

3 同比-4.7%）、+8.9%（2025M1-3 同比 5.9%）、-3.8%（2025M1-3 同比+12.8%）、-2.9%

（2025M1-3 同比+9.3%）、+11.2%（2025M1-3 同比+19.5%）。   

图9：2020 至 2026M3 累计发电量跟踪   图10：2020 至 2026M3 累计发电量占比结构 

  

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图11：2020 至 2026M3 总发电量累计同比  图12：2020 至 2026M3 火电发电量累计同比 

  

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图13：2020 至 2026M3 水电发电量累计同比  图14：2020 至 2026M3 风电发电量累计同比 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图15：2020 至 2026M3 光伏发电量累计同比  图16：2020 至 2026M3 核电发电量累计同比 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

2.3.   电价：26 年 5 月电网代购电价同比下降 13% 

电网代购电价：2026 年 5 月各省均价（算术平均数）342 元/MWh，同比下降 13%。 
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图17：2023 至 2026 电网代购电价（算术平均数，元/MWh）及同比 

 

数据来源：北极星售电网，东吴证券研究所 

 

图18：2025 年 10 月-2026 年 5 月电网代购电价格（元/兆瓦时） 

 

数据来源：北极星售电网，东吴证券研究所 
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2.4.   火电：动力煤港口价同比+36.7%，周环比+0.00% 

煤价：2026 年 5 月 22 日，动力煤秦皇岛港 5500 卡平仓价为 835 元/吨，同比+36.7%，

周环比+0.00%。2026 年 5 月月均价为 833 元/吨，同比 2025 年 5 月上涨 214 元/吨。 

  

图19：动力煤秦皇岛港 5500 卡平仓价同比（%）  图20：动力煤秦皇岛港 5500 卡平仓价月度均价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

装机容量与利用小时数：截至 2026 年 3 月 31 日，中国火电累计装机容量达到 15.5

亿千瓦，同比提升 6.9%。2026 年 1 至 3 月，中国火电新增装机容量 2402 万千瓦，同比

上升 159.6%。2026 年 1 至 3 月，中国火电利用小时数 1003 小时，同比下降 33 小时。 

 

图21：2013 至 2026M3 火电累计装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图22：2013 至 2026M3 火电新增装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图23：2013 至 2025 火电利用小时数 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.5.   水电：2026 年 5 月 22 日，三峡入库/出库流量同比

76.47%/95.61% 

水情跟踪：2026 年 5 月 22 日，三峡水库站水位 160.76 米，2022、2023、2024、2025

年同期水位分别为 157.62 米、152.37 米、153.05 米、154.51 米，蓄水水位正常。2026 年

5 月 22 日，三峡水库站入库流量 15000 立方米/秒，同比上升 76.47%，三峡水库站出库

流量 22300 立方米/秒，同比上升 95.61%。 
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图24：2021-2026 年三峡入库流量跟踪（立方米/秒）  图25：2021-2026 年三峡出库流量跟踪（立方米/秒） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图26：2021-2026 年水库站：三峡水位（米）跟踪 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

装机容量与利用小时数：截至 2026 年 3 月 31 日，中国水电累计装机容量达到 4.5

亿千瓦，同比提升 2.8%。2026 年 1 至 3 月，中国水电新增装机容量 142 万千瓦，同比-

33.4%。2026 年 1 至 3 月，中国水电利用小时数 596 小时，同比提升 31 小时。 

图27：2013 至 2026M3 水电累计装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图28：2013 至 2026M3 水电新增装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图29：2013 至 2025 水电利用小时数 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

 

2.6.   核电：2025 年已核准机组 10 台，核电安全积极有序发展 

核电核准：2019 年重启核电核准以来，2019-2025 年核准 6/4/5/10/10/11/10 台，核

准 10 台+已 4 年，安全积极有序发展核电趋势确定。2024 年中国核电发电量占比不足

5%，我们预计 2030/2035 年核电发电量达 8%/10%，预计“十五五”中国年核准核电机

组仍需维持 8 台以上。核准提速核电常态化核准空间广阔。2019 至 2025 年中国合计已

完成核准机组 56 台，其中，中国核电/中国广核/国家电投/华能集团分别 20/20/10/6 台，

占比 36%/36%/18%/11%，中国核电/中国广核领先。 
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图30：2015 年以来中国核电机组核准情况梳理（按业主方，单位：台） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

装机容量与利用小时数：截至 2026 年 3 月 31 日，中国核电累计装机容量达到 0.64

亿千瓦，同比提升 4.8%。2026 年 1 至 3 月，中国核电新增装机容量 121 万千瓦。2026

年 1 至 3 月，中国核电利用小时数 1772 小时，同比下降 158 小时。 

图31：2013 至 2026M3 核电累计装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图32：2013 至 2026M3 核电新增装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图33：2013 至 2025 核电利用小时数 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.7.   绿电：2026M1-3 风电/光伏累计装机同比+22.4%/+31.3% 

装机容量：截至 2026 年 3 月 31 日，中国风电累计装机容量达到 6.5 亿千瓦，同比

提升 22.4%，光伏累计装机容量达到 12.4 亿千瓦，同比提升 31.3%。2026 年 1 至 3 月，

中国风电新增装机容量 1577 万千瓦，同比增加 7.9%，光伏新增装机容量 4139 万千瓦，

同比下降 30.7%。 

利用小时数：2025 年 1 至 12 月，中国风电利用小时数 1979 小时，同比下降 148 小

时，光伏利用小时数 1088 小时，同比下降 113 小时。 

 

 

图34：2013 至 2026M3 风电累计装机容量  图35：2013 至 2026M3 光伏累计装机容量 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图36：2013 至 2026M3 风电新增装机容量  图37：2013 至 2026M3 光伏新增装机容量 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图38：2013 至 2025 风电利用小时数  图39：2018 至 2025 光伏利用小时数 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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3.   重要公告 

表2：公司重要公告 

类型 公司 日期 事件 

2026 年 4 月

发电量公告 

大唐新能

源 
2026.5.18 

2026 年 4 月，集团总发电量为 2,932,566 兆瓦时，较 2025 年同期下降

12.02%；2026 年 1-4 月累计发电量为 11,787,670 兆瓦时，同比下降

10.08%。风电业务 4 月发电量为 2,504,683 兆瓦时，同比下降 15.46%；

1-4 月累计发电量为 10,165,201 兆瓦时，同比下降 13.52%。光伏业务 4

月发电量为 427,883 兆瓦时，同比增长 15.62%；1-4 月累计发电量为

1,622,469 兆瓦时，同比增长 19.80%。 

利润分配-

股东大会通

过 

天壕能源 2026.5.19 

天壕能源 2025 年度股东会审议并通过了《2025 年度利润分配预案》，

其中全体 A 股股东同意比例为 98.75%，参与投票的中小股东同意比例为

71.03%。根据该预案，公司 2025 年度拟不进行利润分配，即不派发现

金红利、不送红股，也不以资本公积金转增股本。 

子公司增资 江苏国信 2026.5.20 

江苏国信于 2025 年 12 月董事会审议通过对子公司国信扬电增资

180,000 万元的议案，其中公司自身增资 106,755 万元，以推进其三期

2x100 万千瓦扩建项目建设。近日，公司公告增资已完成工商变更，且

扬州绿投将其持有的 5%股权转让给扬州能投，江苏国信子公司国信扬电

最终股权结构为：江苏国信持股 75%，扬子江文旅持股 2.56%，泰州泰

能持股 5%，扬州能投持股 17.44%，扬州绿投不再持股。 

利润分配-

股东大会通

过 

百川能源 2026.5.20 

百川能源 2025 年度股东会审议通过了《关于 2025 年度利润分配预案的

议案》，全体 A 股股东同意比例为 99.8300%，参与表决的中小股东（持

股 5%以下）同意比例为 92.9734%。根据该预案，公司拟向全体股东每

10 股派发现金红利 0.60 元（含税），合计派发现金红利约 8045.13 万

元。 

利润分配-

股东大会通

过 

浙江新能 2026.5.20 

浙江新能 2025 年度股东会审议通过了《关于公司 2025 年度利润分配预

案及授权 2026 年中期分红的议案》，全体 A 股股东同意比例为

99.9798%，参与表决的中小股东同意比例为 99.6826%。根据该预案，公

司拟向全体股东每 10 股派发现金分红 0.27 元（含税），合计拟分配利

润约 6492.62 万元。若加上 2025 年中期已分配的现金红利，公司 2025

年度现金分红总额约为 1.54 亿元，占年度净利润的 30.42%。 

利润分配-

股东大会通

过 

中国广核 2026.5.20 

中国广核宣布其 2025 年度股东会、A 股及 H 股类别股东会于 2026 年 5

月 20 日召开，所有议案均获表决通过。会议审议通过了 2025 年度利润

分配方案，公司拟向全体股东每股派发现金股息 0.086元（含税），预

计于 2026 年 7 月 10 日左右派发。同时，会议也高票通过了董事会换

届、聘任审计机构、2026 年度对外担保及关联交易预计等多项议案。 

要约收购 胜通能源 2026.5.21 

胜通能源发布关于七腾机器人有限公司要约收购公司股份的第三次提示

性公告。收购方拟以每股 13.28 元的价格收购公司 15%的股份，要约期

至 2026 年 5 月 27 日。截至 5 月 19 日，预受要约股份比例已达

99.03%。公司特别提示，当前股价（56.90 元/股）远高于要约价，投资

者接受要约可能存在损失风险。 

2026 年度第

二期绿色中

期票据（碳

金开新能 2026.5.21 
金开新能宣布已完成 2026年度第二期绿色中期票据（碳中和债）的发

行。本次发行基于公司股东大会授权及交易商协会注册的额度，发行总



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

行业跟踪周报 

东吴证券研究所 

 

 17 / 22 

中和债）发

行结果 

额为 5 亿元，期限 3 年，发行利率为 1.82%，募集资金已于 2026 年 5 月

20 日全额到账。 

利润分配-

股东大会通

过 

中闽能源 2026.5.21 

中闽能源于 2025 年度股东会审议通过了《公司 2025年度利润分配预

案》，全体股东同意比例为 99.7959%。根据预案，公司拟以总股本

1,902,996,143 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 0.30 元

（含税），不送红股，不进行资本公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

长源电力 2026.5.21 

长源电力于 2025 年度股东会审议通过了《关于公司 2025 年度利润分配

方案的议案》，全体股东同意比例为 99.8340%，中小股东同意比例为

93.9445%。根据方案，公司 2025 年度拟不派发现金红利、不送红股、

不以资本公积金转增股本。 

利润分配 皖天然气 2026.5.21 

皖天然气本次权益分派方案经 2025 年度股东会审议通过。公司拟以总

股本 525,813,345 股为基数，向全体股东每股派发现金红利 0.30 元

（含税），即每 10 股派发现金红利 3.00 元（含税），不送红股，不以

公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

升达林业 2026.5.21 

升达林业于 2025 年度股东会审议通过了《关于 2025年度利润分配及资

本公积转增股本预案的议案》，全体股东同意比例为 99.5426%，中小股

东同意比例为 85.0003%。根据方案，公司 2025 年度拟不派发现金红

利、不送红股、不以资本公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

深圳能源 2026.5.21 

深圳能源于 2025 年度股东会审议通过了《关于 2025年度财务报告及利

润分配方案的议案》，全体股东同意比例为 99.7563%，中小股东同意比

例为 72.7090%。根据方案，公司拟以 2025 年末总股本 4,757,389,916

股为基数，向全体股东每 10 股派发现金股利 1.60 元（含税），不送红

股，不以公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

绿发电力 2026.5.21 

绿发电力于 2025 年度股东会审议通过了《关于 2025年度利润分配的预

案》，全体股东同意比例为 99.7789%，中小股东同意比例为

87.1505%。根据预案，公司拟以总股本 2,055,717,899 股为基数，向全

体股东每 10 股派发现金股利 1.20 元（含税），不送红股，不以公积金

转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

建投能源 2026.5.21 

建投能源于 2025 年度股东会审议通过了《2025 年度利润分配方案》，

全体股东同意比例为 99.9905%，中小股东同意比例为 99.7989%。根据

方案，公司拟向全体股东每 10 股派发现金股利 2.20 元（含税），本年

度不送红股，不以公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

国新能源 2026.5.21 

国新能源于 2025 年度股东会审议通过了《关于公司 2025 年度利润分配

的议案》，全体股东同意比例为 99.8828%，中小股东同意比例为

93.5663%。根据方案，公司 2025 年度拟不派发现金红利、不送红股、

不以公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

德龙汇能 2026.5.21 

德龙汇能于 2025 年度股东会审议通过了《2025 年度利润分配预案》，

全体股东同意比例为 99.8948%。根据方案，公司 2025年度拟不派发现

金红利、不送红股、不以公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

ST 金鸿 2026.5.21 

ST 金鸿于 2025 年度股东会审议通过了《2025 年度利润分配预案的议

案》，全体股东同意比例为 99.4550%，中小股东同意比例为

93.2814%。根据方案，公司 2025 年度拟不派发现金红利、不送红股、

不以资本公积金转增股本。 
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利润分配-

股东大会通

过 

凯添燃气 2026.5.21 

凯添燃气于 2025 年度股东会审议通过了《关于 2025年年度权益分派预

案的议案》，全体股东同意比例为 100%。根据预案，公司拟以总股本

234,500,000 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 0.30 元（含

税），合计预计派发现金红利 703.5 万元。 

利润分配 -

股东大会通

过 

珈伟新能 2026.5.21 

珈伟新能于 2025 年度股东会审议通过了《关于 2025年度利润分配的议

案》，全体股东同意比例为 96.5703%，中小股东同意比例为

68.3160%。根据预案，公司 2025 年度利润分配方案为：不派发现金红

利、不送红股、不以资本公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

特瑞斯 2026.5.21 

特瑞斯于 2025 年度股东会审议通过了《关于 2025 年年度权益分派预案

的议案》，全体股东同意比例为 87.68%。根据预案，公司拟以扣除回购

专户股份后的总股本 121,424,384 股为基数，向全体股东每 10 股派发

现金红利 1.0 元（含税），合计预计派发现金红利约 1,214.24 万元。 

利润分配-

股东大会通

过 

江苏新能 2026.5.22 

江苏新能于 2025 年度股东会审议通过了《2025 年度利润分配方案》，

全体股东同意比例为 99.9780%。根据方案，公司拟向全体股东每 10 股

派发现金红利 1.5 元（含税）。 

利润分配-

股东大会通

过 

长江电力 2026.5.22 

长江电力于 2025 年度股东会审议通过了《公司 2025年度利润分配方案

及提请股东会授权董事会决定 2026 年中期利润分配具体方案的议

案》，全体股东同意比例为 99.9236%。根据方案，公司 2025 年度拟以

总股本 24,468,217,716 股为基数，全年派发现金股利每 10 股 10.00 元

（含税），合计约 244.68 亿元。其中，中期已派发每 10 股 2.10 元，

本次末期拟派发每 10 股 7.90 元，本年度不进行资本公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

皖能电力 2026.5.22 

皖能电力于 2025 年度股东会审议通过了《2025 年度利润分配方案》，

全体股东同意比例为 99.7415%，中小股东同意比例为 90.1739%。根据

此前披露的预案，公司拟以 2025 年度股利分配实施的股权登记日总股

本 2,266,863,331 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 3.79 元

（含税），合计派发现金股利约 8.591 亿元，本年度不进行资本公积金

转增股本 

利润分配 黔源电力 2026.5.22 

黔源电力公告了 2025 年年度权益分派实施事宜，该方案已获 2026 年 4

月 24 日股东会审议通过。公司将以 2025 年 12 月 31日总股本

427,558,126 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 3.90 元（含

税），共计派发约 1.667 亿元，不送红股，不以资本公积金转增股本。

股权登记日为 2026 年 5 月 28 日，除权除息日为 2026 年 5 月 29 日。 

利润分配-

股东大会通

过 

露笑科技 2026.5.22 

露笑科技于 2025 年年度股东会审议通过了《公司 2025 年度利润分配的

预案》，全体股东同意比例为 97.7672%，中小股东同意比例为

94.6054%。根据此前披露的预案，鉴于公司 2025 年合并报表未分配利

润为负值，不满足现金分红条件，公司 2025 年度拟不派发现金红利，

不送红股，也不以资本公积金转增股本。 

利润分配-

股东大会通

过 

立新能源 2026.5.22 

立新能源于 2025 年年度股东会审议通过了《关于审议<新疆立新能源股

份有限公司 2025 年度利润分配预案>的议案》，全体股东同意比例为

99.9631%，中小股东同意比例为 99.4967%。根据此前披露的预案，公司

2025 年度拟以总股本 933,333,334 股为基数，向全体股东每 10 股派发

现金红利 0.30 元（含税），合计派发现金红利约 2,800 万元，本年度

不送红股，不以公积金转增股本 
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担保 佛燃能源 2026.5.23 

佛燃能源于 2025 年年度股东会审议通过了《关于公司 2026 年度向子公

司提供担保的议案》。根据该议案，公司可为子公司开展套期保值业务

提供总计不超过人民币 120,000 万元的共用担保额度。近日，公司根据

上述授权，为两家全资子公司佛山市华昊能能源投资有限公司和深圳前

海佛燃能源有限公司向渣打银行（中国）有限公司出具了《连带责任保

证函》，分别为其开展外汇和金融衍生产品交易提供最高担保金额

3,500 万美元的连带责任保证，合计担保额度为 7,000万美元。该担保

事项在已审议的担保额度范围内，两家子公司亦为公司提供了反担保。

截至本公告日，公司累计发生的对外担保额度为 333,838.84 万元，实

际发生的对外担保余额为 72,370.33 万元，占公司最近一期经审计归属

于母公司净资产的比例为 7.98%，公司无逾期担保。 

利润分配-

股东大会通

过 

林洋能源 2026.5.23 

林洋能源于 2025 年年度股东会审议通过了《关于公司 2025 年度利润分

配方案及 2026 年中期现金分红计划的议案》，全体 A 股股东同意比例

为 99.5609%。根据此前披露的预案，公司 2025 年度不进行利润分配，

也不进行资本公积转增股本，其利润分配已在 2025 年前三季度实施完

毕，即以实施权益分派股权登记日登记的总股本扣减公司回购专用证券

账户中的股份数量为基数，向全体股东每股派发现金红利 0.088 元（含

税），共计派发现金红利约 1.80 亿元。 

利润分配-

股东大会通

过 

胜通能源 2026.5.23 

胜通能源于 2025 年年度股东会审议通过了《关于公司<2025 年度利润分

配方案>的议案》，全体股东同意比例为 99.9937%，参与表决的中小股

东同意比例为 99.1280%。根据方案，公司拟以 2025 年 12 月 31 日总股

本 2.8224 亿股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 0.6 元（含

税），合计派发现金红利约 1693.44 万元，本年度不送红股，也不以资

本公积金转增股本。 

利润分配 新疆火炬 2026.5.23 

新疆火炬公告了 2025 年年度权益分派实施事宜，该方案已获 2026 年 5

月 15 日股东会审议通过。公司将以总股本 1.415 亿股为基数，向全体

股东每股派发现金红利 0.52 元（含税），共计派发约 7358 万元。股权

登记日为 2026 年 5 月 28 日，除权（息）日及现金红利发放日为 2026

年 5 月 29 日。 

利润分配-

股东大会通

过 

胜利股份 2026.5.23 

胜利股份于 2025 年年度股东会审议通过了《公司 2025 年度利润分配预

案》，全体股东及中小股东同意比例均为 90.6923%。根据预案，公司

2025 年度拟向全体股东每 10 股派发现金红利 0.45 元（含税），加上

2025 年中期已实施的每 10 股派 0.15 元，2025 年度累计分红为每 10 股

派 0.60 元 

利润分配-

股东大会通

过 

陕天然气 2026.5.23 

陕天然气于 2025 年年度股东会审议通过了《关于 2025 年度利润分配方

案的议案》，全体股东同意比例为 99.7439%，中小股东同意比例为

72.1317%。根据此前披露的预案，公司 2025 年度拟向全体股东每 10 股

派发现金红利 2.00 元（含税），合计派发现金红利约 2.22 亿元 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.   往期研究 

➢ 《2025 年公用事业行业年度策略：电动化、尖峰化、市场化，寻找稀缺电力容量
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&显著边际变化》2024-12-10 

➢ 《2025 年燃气行业年度策略：全球格局更替供给或更为宽松，促价差理顺、需求

放量》2024-12-09 

➢ 《中国燃气深度：全国城市燃气龙头，居民气占比奠定高顺价弹性，盈利有望触

底反弹》2024-11-22 

➢ 《华润燃气深度：气润中华，优质区域为基，主业持续增长+“双综”业务快速

布局》2024-11-15 

➢ 《核电行业系列深度：全球核电深度——激荡七十载，后浪汤汤来》2024-11-14 

➢ 《公用环保行业深度：要素市场化改革中，滞后 30 年的公用要素改革启航！》

2024-8-31  

➢ 《核电行业系列深度：双核弥强，灯火万家——未来能源享稀缺长期成长性，ROE

翻倍分红提升》2024-7-30 

➢ 《燃气行业系列深度：成本回落+顺价推进，促空间提估值》2024-6-5 

➢ 《昆仑能源深度：中石油之子风鹏正举，随战略产业转移腾飞》2024-6-3 

➢ 《火电行业系列深度：2024 年火电行业更关注区域电力供需和股息率》2024-3-

27 

➢ 《燃气行业系列深度：对比海外案例，国内顺价政策合理、价差待提升》2024-3-

10 

➢ 《公用事业策略报告：2024 年年度策略：电源各寻其位，可预期性提升》2024-

1-3 

➢ 《皖能电力深度：背靠新势力基地安徽用电需求攀升，新疆机组投产盈利进一步

改善》2023-11-07 

➢ 《中国核电深度：量变为基，质变为核》2023-11-07 

➢ 《长江电力深度：乌白注入装机高增，长望盈利川流不息》2023-11-06 

➢ 《电价系列深度：从电力体制改革趋势看产业投资机会》2023-10-08 

 

 

5.   风险提示 

1）电力需求增长不及预期：若电力需求增长低于预期，可能影响电力企业上网电
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量，影响电力运营商收入。 

2）电价波动风险：当电力供需形势等因素发生变化，电价发生波动，将影响电力运

营商收入。 

3）煤价波动风险：煤价波动对火电企业成本影响较大，带来较大成本波动风险。 

4）流域来水不及预期：若来水不及预期，将影响水电运营商发电量，影响水电企业

收入。 
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减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于基准 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对基准-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于基准 5%以上。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相

对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身

特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 
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传真：（0512）62938527 
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