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“十五五”碳达峰行动方案发布 电新上半年业绩前瞻

——大能源行业 2026 年第 27 周周报（20260712）
投资要点：

 电力：碳达峰进入攻坚期 调节资源与绿色价值有望重估

事件：近期国务院印发《“十五五”碳达峰行动方案》（简称“22 号文”），同时国家能源局

印发《能源领域节能降碳行动计划（2026—2028 年）》（简称“45号文”），围绕“十五五”

碳达峰、能源领域节能降碳作出系统部署。22号文或是总纲，45号文或前三年的“施工图”。

从内容看，碳达峰方案或抬高非化石能源、储能、抽蓄、虚拟电厂和需求响应的重要性；能

源专项计划或推动煤电低碳化改造、新能源消纳、能源效率提升和系统调节能力建设。电力

系统或从“电源建设”进一步推向“消纳能力、调节能力、绿色消费和价格机制”协同建设。

（1）电力：22号文明确 2030 年核心目标，新能源发展坚定不移，量化目标较为理性；绿色

算力和零碳园区提供新增高价值负荷，绿电直连和就近消纳的重要性明显提升；负荷中心与

高效煤电机组价值或释放更充分，煤电盈利波动有望平抑；（2）电网：跨省跨区调配和绿电

就近消纳方向发力；（3）煤电：大力推动节能降碳以及新一代煤电替代建设；（4）储能：

明确 2030 年装机目标，支持算力合理配置储能；（5）天然气：增长保持在合理区间，强调

场景和质量；（6）绿色燃料：在工业领域应用场景有望丰富；（7）节能设备：22号文提出

深化低碳零碳供热制冷，相关节能设备有望受益。

投资分析意见：对电力运营商而言，未来盈利驱动预计将从传统的电量和电价，逐步扩展到

容量收益、调节收益、绿电绿证溢价以及高价值负荷绑定能力。1）低估值绿电运营商：推荐

龙源电力（H）、大唐新能源、中广核新能源、新天绿色能源；2）优质火电运营商：推荐华

润电力、国电电力、中国电力等，关注华能国际电力股份；3）水电：推荐长江电力、川投能

源、国投电力、华能水电；4）绿醇公司：推荐嘉泽新能、关注电投绿能等；5）算电协同：

推荐韶能股份、新筑股份、涪陵电力；关注豫能控股、金开新能、甘肃能源、协鑫能科、晶

科科技。6）资产整合方向：建议关注电投水电、电投产融、黔源电力等；7）电网：建议关

注：平高电气、许继电气、华明装备、思源电气、国电南瑞等；8）储能：建议关注海博思创、

阳光电源等；9）燃气：建议关注华润燃气、新奥能源、昆仑能源、中国燃气、香港中华煤气；

10）绿色燃料：推荐嘉泽新能，建议关注中国天楹、复洁科技、山高环能、朗坤科技；11）

节能设备：建议关注磁谷科技、鑫磊股份、瑞纳智能。

 电新：2026 年上半年业绩前瞻

（1）电网：2026 年电网投资延续较高增速，但 2026Q1 电网公司收入及利润表现则普遍低

于行业整体，我们认为主要受 2025 年国网区域联采政策导致配网设备价格普遍下跌影响，预

计 2026Q2 大部分公司延续此趋势。（2）电源：新能源新增装机大幅下滑，传统电源表现良

好。（3）光纤：受 AI 与无人机需求拉动，光纤价格过去一年出现大幅上涨，根据科技日报，

G.657.A2 光纤过去一年价格从 32元/芯公里大幅上涨至约 240元/芯公里，涨幅达到 650%。

预计二季度光纤公司的盈利能力将进一步提升。（4）储能：随着各省陆续出台容量电价，国

内大储项目招标保持高增。据此我们对电力设备及新能源重点公司 2026 年上半年业绩做出展

望，见正文。

 风险提示：政策推进不及预期，电网建设力度不及预期，电源侧建设不及预期

2026 年 07 月 12 日
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1.电力：碳达峰进入攻坚期 调节资源与绿色价值有
望重估

事件：近期国务院印发《“十五五”碳达峰行动方案》（简称“22 号文”），同时国家能

源局印发《能源领域节能降碳行动计划（2026—2028 年）》（简称“45 号文”），围绕“十

五五”碳达峰、能源领域节能降碳作出系统部署。22 号文或是总纲，45 号文或前三年的“施

工图”。从内容看，碳达峰方案或抬高非化石能源、储能、抽蓄、虚拟电厂和需求响应的重

要性；能源专项计划或推动煤电低碳化改造、新能源消纳、能源效率提升和系统调节能力建

设。电力系统或从“电源建设”进一步推向“消纳能力、调节能力、绿色消费和价格机制”协同

建设。

22 号文明确 2030 年核心目标，新能源发展坚定不移，量化目标较为理性。根据 22 号

文，到 2030 年，我国风电和太阳能发电总装机容量达到 28 亿千瓦以上，目标较为理性。电

价或不再为单一核心要素，消纳或成为绿电盈利胜负手。未来优质项目不再只看资源禀赋，

而要看是否靠近负荷中心，是否具备绿电直连、就近消纳、增量配网、零碳园区或算力负荷

绑定条件。单纯外送型风光基地的 IRR 可能继续受输电价格、落地电价和配储成本约束，而“电

源+负荷+交易+储能”的综合能源模式具备更高确定性。

绿色算力和零碳园区提供新增高价值负荷，绿电直连和就近消纳的重要性明显提升。政

策明确提出推进算力设施绿色低碳转型，推动新建算力设施主要使用非化石能源电力，并支

持绿电直供；同时提出“十五五”期间建设 100 个左右国家级零碳园区和 500 个左右零碳工厂。

这或推动新能源运营商从“卖给电网”转向“绑定用户”，优质负荷可能重新成为稀缺资源。另

外，存量水库水电站，调节价值或进一步提升，新型电力系统中，大水库水电具备跨日、跨

季节调节能力，在消纳新能源、平抑现货波动和参与辅助服务方面价值更高。

负荷中心与高效煤电机组价值或释放更充分，煤电盈利波动有望平抑。在新能源装机持

续提升背景下，煤电利用小时中长期或仍有压力，政策强调合理控制煤电装机规模和发电量、

推动煤电向支撑性调节性电源转型，并推进低碳化改造。我们认为，高效大机组、灵活性改

造机组、负荷中心煤电和调峰能力强的煤电资产有望受益于容量机制、辅助服务和调峰收益，

盈利波动有望从煤价和利用小时单因子驱动，转向“煤价+容量+调节”多因子驱动。

图表 1：国务院印发《“十五五”碳达峰行动方案》核心目标

指标 目标

单位GDP二氧化碳排放 比 2025年降低 17%

非化石能源消费占比 达到 25%

风电+太阳能装机 28 亿千瓦以上

常规水电装机 4.1 亿千瓦左右

核电运行装机 1.1 亿千瓦左右

抽水蓄能装机 1.6 亿千瓦左右

新型储能装机 力争 3亿千瓦

虚拟电厂最大调节能力 5000 万千瓦以上

需求响应能力 达到最大用电负荷 5%以上

资料来源：国务院，华源证券研究所
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电网：跨省跨区调配和绿电就近消纳方向发力

“十五五”期间新能源发展以高质高效、优化配置为主要思路，电网则是完成这一目的

主要手段之一，具体来说主要在两个方向发力：（1）特高压等跨区域调配：根据 22 号文，

“十五五”期间要新增西电东送能力 8000 万千瓦以上、新增省间互济规模 4000 万千瓦左右，

预计主要发力方向在直流特高压、交流特高压以及柔性直流等方向；（2）绿电就近消纳：加

强配电网建设改造和智慧升级，提升配电网对分布式新能源等新型主体综合承载能力。积极

发展绿电直连、智能微电网、源网荷储一体化、新能源接入增量配电网等新能源就近消纳新

业态，扩大绿电应用空间。

煤电：大力推动节能降碳以及新一代煤电替代建设

煤电是我国电力系统最重要的碳排放来源，同时也发挥了非常重要的作用，因此“十五

五”期间煤电发展以保持一定装机规模的情况下降碳为主要思路。具体包括：（1）低碳化改

造：通过耦合新能源、掺烧生物质、建设储能（储热）等方式，到 2030 年低碳化改造规模

达到 3000 万千瓦。对具备条件的机组实施零碳低碳燃料掺烧和碳捕集利用与封存（CCUS）

改造建设，改造建设后度电碳排放水平应降低 10%左右；（2）有序淘汰低效煤电：稳妥有

序关停一批具备条件的 30 万千瓦级及以下煤电机组，鼓励按新一代煤电要求建设替代机组。

总的来说“十五五”期间煤电行业新增需求来自于煤电替代和低碳化改造方向。

储能：明确 2030 年装机目标，支持算力合理配置储能

作为调节资源的重要增量，电化学储能具备可控性高、响应速度快、能量密度较大、转

换效率高、建设周期短等优势，适合毫秒级别的功率调整。在“22 号文”中，提出“到 2030

年，抽水蓄能装机容量达到 1.6 亿千瓦左右，新型储能装机容量力争达到 3亿千瓦”，可见

储能有望逐步成为主要调节资源之一。此外，作为储能增量需求的主要来源之一，算力合理

配置储能亦被纳入“22 号文”。

下面回顾近年来国家重要储能政策：
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图表 2：2024-2026 年储能相关重要政策

资料来源：政府官网，华源证券研究所

天然气：增长保持在合理区间 强调场景和质量

22 号文对天然气的表述总体偏“稳增长、控结构、重调峰”，文件提出“引导天然气消

费增长保持在合理区间、优先保障民生用气、合理引导重点行业企业用气、因地制宜建设天

然气调峰电站”，同时在交通领域提到发展液化天然气动力船舶。我们分析，“十五五”期

间天然气仍被定位为能源转型中的过渡与安全保障重要能源，预计天然气消费仍将保持平稳

增长，但其需求增长将更强调场景和质量。

绿色燃料：在工业领域应用场景有望丰富

22 号文将“持续优化油气消费结构”单列，绿色燃料重要性不言而喻。政策明确“积极

推进绿色氢氨醇、生物柴油、可持续航空燃料等绿色燃料应用”、“有序推进化工用油替代，

探索绿色氢氨醇在化工行业应用”，预计未来绿色燃料在工业领域的应用场景或将不断丰富。

节能设备：相关节能设备有望受益

22 号文提出深化低碳零碳供热制冷，相关节能设备有望受益。1）实施集中供热系统低

碳化改造，推广应用热泵等清洁低碳供热技术，因地制宜发展地热能、生物质能、太阳能等

可再生能源供热。在东北等地区推广清洁电力供热。2）推进低碳零碳制冷。推动提升算力设

施制冷系统能效。我们预计磁悬浮热泵、磁悬浮压缩机等节能设备有望受益。

投资分析意见：对电力运营商而言，未来盈利驱动预计将从传统的电量和电价，逐步扩

展到容量收益、调节收益、绿电绿证溢价以及高价值负荷绑定能力。1）低估值绿电运营商：

推荐龙源电力（H）、大唐新能源、中广核新能源、新天绿色能源；2）优质火电运营商：推

荐华润电力、国电电力、中国电力等，关注华能国际电力股份；3）水电：推荐长江电力、川

投能源、国投电力、华能水电；4）绿醇公司：推荐嘉泽新能、关注电投绿能等；5）算电协

同：推荐韶能股份、新筑股份、涪陵电力；关注豫能控股、金开新能、甘肃能源、协鑫能科、

晶科科技。6）资产整合方向：建议关注电投水电、电投产融、黔源电力等。7）电网：建议
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关注：平高电气、许继电气、华明装备、思源电气、国电南瑞等；8）储能：建议关注海博思

创、阳光电源等；9）燃气：建议关注华润燃气、新奥能源、昆仑能源、中国燃气、香港中华

煤气；10）绿色燃料：推荐嘉泽新能，建议关注中国天楹、复洁科技、山高环能、朗坤科技；

11）节能设备：建议关注磁谷科技、鑫磊股份、瑞纳智能。

2.电新：2026 年上半年业绩前瞻

电网：2026 年电网投资延续较高增速，1—5 月全国电网基本投资完成额达到 2309 亿元，

同比增长 13.2%，其中 1—3 月同比增长 43%。但 2026Q1 电网公司收入及利润表现则普遍

低于行业整体，主网一次、配网一次、二次设备、线缆、电表板块 2026Q1 营收同比增速分

别为 14.6%、4.6%、8.8%、22.8%、0.6%。我们认为主要受 2025 年国网区域联采政策导致

配网设备价格普遍下跌影响，预计 2026Q2 大部分公司延续此趋势。

电源：1—5月新增发电容量 124.7GW，相比上一年大幅下滑 54%，主要影响因素在于

新能源。风电 1—5月新增 25.1GW（同比-47%），太阳能新增 59.6GW（同比-70%），主

要原因或在于去年“136 号文”导致的高基数。传统能源表现较好，其中火电新增 32.4GW

（同比+55%），水电新增 4.1GW（同比+26%）。

光纤：受 AI 与无人机需求拉动，光纤价格出现大幅上涨，根据科技日报 6月 10 日报道，

G.657.A2 光纤过去一年价格从 32 元/芯公里大幅上涨至约 240 元/芯公里，涨幅达到 650%。

预计二季度光纤公司的盈利能力将进一步提升。

储能：随着各省陆续出台容量电价，国内大储项目招标保持高增，我们认为主因支持性

政策加持下、此前备案项目规模化落地所致。据 ICC 鑫椤储能公众号，2026 H1 储能系统、

EPC和 PC招标项目合计招标规模 90.55GW/369.33GWh，同比上涨 90.2%/89.9%，其中电

网侧占比 65.4%。

据此我们对电力设备及新能源重点公司 2026 年上半年业绩做出展望如下：

图表 3：电力设备与新能源 2026H1 业绩前瞻（归母净利润，亿元）

股票代码 股票名称 评级 25Q1 26Q1 YOY 25Q2 26Q2E YOY 25H1 26H1E YOY
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002322.SZ 理工能科 买入 0.33 0.23 -29% 0.77 1.00 29% 1.10 1.23 12%

301162.SZ 国能日新 买入 0.17 0.23 36% 0.29 0.38 29% 0.46 0.61 32%

000400.SZ 许继电气 买入 2.08 1.11 -47% 4.26 3.40 -20% 6.34 4.51 -29%

002270.SZ 华明装备 买入 1.71 1.63 -5% 1.97 2.00 1% 3.68 3.63 -1%

2208.HK 金风科技 买入 5.68 9.07 60% 9.19 10.50 14% 14.88 19.57 32%

600522.SH 中天科技 买入 6.28 9.19 46% 9.40 20.00 113% 15.68 29.19 86%

301310.SZ 鑫宏业 增持 0.34 0.37 7% 0.21 0.24 12% 0.56 0.61 9%

300751.SZ 迈为股份 买入 1.62 1.18 -27% 2.32 3.00 29% 3.94 4.18 6%

605376.SH 博迁新材 买入 0.48 0.72 50% 0.58 1.00 73% 1.06 1.72 63%

603011.SH 合锻智能 增持 0.07 -0.29 -488% 0.02 0.03 18% 0.10 -0.26 -375%

688411.SH 海博思创 买入 0.94 2.04 117% 2.22 5.00 125% 3.16 7.04 123%

资料来源：Wind，华源证券研究所。注：港股货币单位为人民币

3.定期数据更新

图表 4：秦皇岛 5500 大卡煤炭（元/吨） 图表 5：环渤海港煤炭库存（万吨）

资料来源：wind，华源证券研究所 资料来源：wind，华源证券研究所

图表 6：三峡入库流量(立方米/秒） 图表 7：三峡出库流量(立方米/秒）

资料来源：wind，华源证券研究所 资料来源：wind，华源证券研究所
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图表 8：多晶硅致密料价格（元/kg） 图表 9：双面双玻组件(元/W）

资料来源：infolink，华源证券研究所 资料来源：infolink，华源证券研究所
注：2025 年 5 月 7日起改为 topcon 型组件价格

图表 10：碳酸锂价格(元/吨)

资料来源：Wind、华源证券研究所



源引金融活水 润泽中华大地

请务必仔细阅读正文之后的评级说明和重要声明 第 10页/ 共 11页

图表 11：中国液化天然气出厂价格指数(元/吨)

资料来源：Wind，华源证券研究所

图表 12：全球主要市场 LNG 价格指数（美元/百万英热）

资料来源：investing，wind，华源证券研究所

4.风险提示

政策推进不及预期，电网建设力度不及预期，电源侧建设不及预期。
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了本人对标的证券和发行人的个人看法。本人以勤勉的职业态度，专业审慎的研究方法，使用合法合规的信息，独立、客观的出具此报告，本
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一般声明
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本报告的版权归本公司所有，属于非公开资料。本公司对本报告保留一切权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方

式修改、复制或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如征得本公司许可进行引用、刊发的，需在允许的范围内
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信息披露声明

在法律许可的情况下，本公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问
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完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。
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