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[Table_Summary] 投资要点 

◼ 本周核心观点：1） 2026 年 1-6 月份全社会用电量同增 5.3%。2026 年
6 月份，全社会用电量 8981 亿千瓦时，同比增长 3.7%。从分产业用电
看，第一产业用电量 136 亿千瓦时，同比增长 2.0%。第二产业用电量
5734 亿千瓦时，同比增长 4.7%；其中，工业用电量 5683 亿千瓦时，同
比增长 4.9%，高技术及装备制造业用电量 1121 亿千瓦时，同比增长
10.3%。第三产业用电量 1860 亿千瓦时，同比增长 5.6%；其中，充换
电服务业、互联网数据服务用电量分别为 148 亿、91 亿千瓦时，增速分
别达到 57.1%、41.4%。城乡居民生活用电量 1251 亿千瓦时，同比下降
3.1%。2026 年 1 至 6 月，全社会用电量累计 50999 亿千瓦时，同比增
长 5.3%。从分产业用电看，第一产业用电量 711 亿千瓦时，同比增长
4.9%。第二产业用电量 33057 亿千瓦时，同比增长 5.1%；其中，工业
用电量 32760 亿千瓦时，同比增长 5.3%，高技术及装备制造业用电量
6008 亿千瓦时，同比增长 9.8%。第三产业用电量 9916 亿千瓦时，同比
增长 8.0%；其中，充换电服务业、互联网数据服务用电量分别为 810 亿、
494 亿千瓦时，增速分别达到 56.9%、44.0%。城乡居民生活用电量 7315

亿千瓦时，同比增长 3.1%。2）第四监管周期省级电网输配电价、区域
电网输电价格核定公开。第四监管周期省级电网输配电价、区域电网输
电价格已核定公开，自 2026 年 8 月 1 日起执行。 

◼ 行业核心数据·跟踪：电价：2026 年 7 月全国平均电网代购电价同比
下降 12.3%。煤价：2026 年 7 月 17 日，动力煤秦皇岛港 5500 卡平仓
价为 821 元/吨，同比+28.5%，周环比+3.66%。2026 年 7 月月均价为 816

元/吨，同比 2025 年 7 月上涨 178 元/吨。水情：2026年 7月 17日，三
峡水库站水位 149.44 米，2022、2023、2024、2025 年同期水位分别为
146.81 米、153.62 米、164.18 米、158.83 米，蓄水水位正常。2026 年 7

月 18 日，三峡水库站入库流量 18500 立方米/秒，同比上升 32.14%，三
峡水库站出库流量 10600 立方米/秒，同比下降 40.11%。用电量：2026M1-

6 全社会用电量 5.09 万亿千瓦时（同比+5.3%），同比增速较 2025M1-

6 提高 1.6pct，其中，第一产业、第二产业、第三产业、居民城乡用电分
别同比+4.9%、+5.1%、+8.0%、+3.1%。发电量： 2026M1-6 累计发电
量 4.75 万亿千瓦时（同比+3.5%），其中，火电、水电、核电、风电、
光伏分别+2.9%、+9.3%、-0.7%、-1.9%、+12.3%。装机容量：2026M1-

5 新增装机容量，火电新增 3238 万千瓦（同比+84.5%），水电新增 409

万千瓦（同比+26.0%），核电新增 362 万千瓦，风电新增 2505 万千瓦
（同比-45.9%），光伏新增 5959 万千瓦（同比-69.9%）。 

◼ 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（2026/7/13-2026/7/17），SW 公用指数下跌 0.88% ，从细分板

块来看， SW 水电（1.56%）、SW 光伏发电（-7.75%）、SW 燃气（-0.26%）、核电（中

国核电（0.47%）、中广核电力（-0.73%））、SW 风电（-1.93%）、SW 火电（-1.40%）。 

个股涨跌幅：本周（2026/7/13-2026/7/17），涨幅前五的标的为：湖南发展（+25.7%）、

立新能源（+23.8%）、长源电力（+14.8%）、桂冠电力（11.9%）、珈伟新能（+11.3%）。

跌幅前五的标的为：露笑科技（-29.4%）、胜通能源（-22.3%）、晶科科技（-15.4%）、

华电能源（-14.5%）、大唐发电（-12.7%）。 

 

图1：指数周涨跌幅（2026/7/13-2026/7/17）（%） 

 

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 2026/7/17） 

 周度 月度 

序号 板块 公司 涨跌幅% 板块 公司 涨跌幅% 

1 水电 湖南发展 25.7 水电 湖南发展 21.7 

2 风电 立新能源 23.8 水电 桂冠电力 21.0 

3 火电 长源电力 14.8 风电 立新能源 19.5 

4 水电 桂冠电力 11.9 燃气 北京控股 16.3 

5 光伏 珈伟新能 11.3 燃气 新天然气 12.9 

 周度 月度  

1 光伏 露笑科技 -29.4 光伏 露笑科技 -42.1 

2 燃气 胜通能源 -22.3 燃气 中泰股份 -33.3 

3 光伏 晶科科技 -15.4 火电 华电能源 -25.6 

4 火电 华电能源 -14.5 火电 *ST 金山 -22.1 

5 火电 大唐发电 -12.7 火电 粤电力 A -22.0 

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：2026M1-6 全社会用电量同比+5.3%，增速稳健 

全社会用电量：2026M1-6 全社会用电量 5.09 万亿千瓦时（同比+5.3%），同比增速

较 2025M1-6 提高 1.6pct，其中，第一产业、第二产业、第三产业、居民城乡用电分别同

比+4.9%、+5.1%、+8.0%、+3.1%。2026 年前五个月各部门用电量增速稳定。 

 

图2：2020 至 2026M6 全社会累计用电量跟踪   图3：2020 至 2026M6 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 2026M6 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 2026M6 第一产业用电量累计同比  图6：2022 至 2026M6 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 2026M6 第三产业用电量累计同比  图8：2022 至 2026M6 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：2026M1-6 发电量同比+3.5%, 核电偏弱 

发电：2026M1-6 累计发电量 4.75 万亿千瓦时(同比+3.5%),同比增速较 2025M1-6 同

比增速 0.8%提升约 2.7pct,其中,火电、水电、核电、风电、光伏分别+2.9%(2025M1-6 同

比-2.4%)、+9.3%(2025M1-6 同比-2.9%)、-0.7%(2025M1-6 同比+11.3%)、-1.9%(2025M1-

6 同比+10.6%)、+12.3%(2025M1-6 同比+20.0%)。 

 

图9：2020 至 2026M6 累计发电量跟踪   图10：2020 至 2026M6 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 2026M6 总发电量累计同比  图12：2020 至 2026M6 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 2026M6 水电发电量累计同比  图14：2020 至 2026M6 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 2026M5 光伏发电量累计同比  图16：2020 至 2026M5 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 7 月电网代购电价同比下降 12.3% 

电网代购电价：2026 年 7 月各省均价（算术平均数）336 元/MWh，同比下降 12.3%。 
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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 12 月-2026 年 7 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+28.5%，周环比+3.66% 

煤价：2026 年 7 月 17 日，动力煤秦皇岛港 5500 卡平仓价为 821 元/吨，同比+28.5%，

周环比 3.66%。2026 年 7 月月均价为 816 元/吨，同比 2025 年 7 月上涨 178 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 5 月 31 日，中国火电累计装机容量达到 15.6

亿千瓦，同比提升 7.1%。2026 年 1 至 5 月，中国火电新增装机容量 3238 万千瓦，同比

上升 84.5%。2026 年 1 至 5 月，中国火电利用小时数 1586 小时，同比下降 59 小时。 

 

图21：2013 至 2026M5 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 2026M5 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 7 月 18 日，三峡入库/出库流量同比上升

32.14%/-40.11% 

水情跟踪：2026 年 7 月 17 日，三峡水库站水位 149.44 米，2022、2023、2024、2025

年同期水位分别为 146.81 米、153.62 米、164.18 米、158.83 米，蓄水水位正常。2026 年

7 月 18 日，三峡水库站入库流量 18500 立方米/秒，同比上升 32.14%，三峡水库站出库

流量 10600 立方米/秒，同比下降 40.11%。 
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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 5 月 31 日，中国水电累计装机容量达到 4.5

亿千瓦，同比提升 3.1%。2026 年 1 至 5 月，中国水电新增装机容量 409 万千瓦，同比

+26.0%。2026 年 1 至 5 月，中国水电利用小时数 1106 小时，同比提升 83 小时。 
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图27：2013 至 2026M5 水电累计装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图28：2013 至 2026M5 水电新增装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图29：2013 至 2026M5 水电利用小时数 

  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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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。 

 

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 5 月 31 日，中国核电累计装机容量达到 0.66

亿千瓦，同比提升 8.7%。2026 年 1 至 5 月，中国核电新增装机容量 362 万千瓦。2026

年 1 至 5 月，中国核电利用小时数 2951 小时，同比下降 287 小时。 

 

图31：2013 至 2026M5 核电累计装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图32：2013 至 2026M5 核电新增装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图33：2013 至 2026M5 核电利用小时数 

  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2.7.   绿电：2026M1-5 风电/光伏累计装机同比+22.0%/+26.2% 

装机容量：截至 2026 年 5 月 31 日，中国风电累计装机容量达到 6.6 亿千瓦，同比

提升 17.0%，光伏累计装机容量达到 12.6 亿千瓦，同比提升 16.3%。2026 年 1 至 5 月，

中国风电新增装机容量 2505 万千瓦，同比减少 45.9%，光伏新增装机容量 5959 万千瓦，

同比下降 69.9%。 

利用小时数：2026 年 1 至 5 月，中国风电利用小时数 802 小时，同比下降 150 小

时，光伏利用小时数 423 小时，同比下降 36 小时。 
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图34：2013 至 2026M5 风电累计装机容量  图35：2013 至 2026M5 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 

 

图36：2013 至 2026M5 风电新增装机容量  图37：2013 至 2026M5 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 2026M5 风电利用小时数  图39：2018 至 2026M5 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 

 

  

 



 

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 

 

 16 / 21 

3.   重要公告 

表2：公司重要公告 

类型 公司 日期 事件 

投资理财 蓝天燃气 2026/7/14 蓝天燃气公告称，公司在不影响募投项目建设的前提下，使用 7,000 万

元闲置募集资金购买中国工商银行驻马店高铁支行 6 个月期大额存单，

年利率 1.05%，于 2026 年 7 月 10 日起息。本次现金管理经董事会批

准，在 30,000 万元额度内实施，旨在提高募集资金使用效率、实现保

值增值。截至公告日，公司近 12 个月累计使用募集资金进行现金管理

44,000 万元，已收回 30,000 万元，尚未到期 14,000 万元，均在授权额

度范围内。 

权益变动 贵州燃气 2026/7/14 北京东嘉所持贵州燃气 138,141,778 股无限售流通股被司法拍卖，且

已收到法院裁定书。因执行法院裁定，在办理完成过户登记后，北

京东嘉所持有的贵州燃气股份比例将从 17.15%减少至 5.28%的事

项。 

权益变动 贵州燃气 2026/7/14 北京东嘉所持贵州燃气 138,141,778 股无限售流通股被司法拍卖，

中信金融资产北京公司通过司法拍卖取得上述股份事项。 

股份质押 大众公用 2026/7/14 大众公用公告称，控股股东大众企管于 2026 年 7 月 10 日先解除质押

9,000 万股 A 股，随后将其中 8,500 万股 A 股重新质押给中国光大银行

上海分行，质押期限一年，融资用途为偿还债务。本次操作完成后，大

众企管持有公司 5.38 亿股股份，占总股本 18.23%，累计质押 2.28 亿

股，占其持股比例 42.35%、占公司总股本 7.72%。此次属于“解质押+

再质押”的融资安排，控股股东持股数量未发生变化，整体质押规模较

解质押前增加 500 万股。 

经营数据 川投能源 2026/7/14 川投能源公告称，2026 年上半年公司控股企业累计发电 23.81 亿千瓦

时，同比增长 0.85%，上网电量 23.36 亿千瓦时，同比增长 0.21%，平

均上网电价 0.271 元/千瓦时，同比下降 2.52%。其中，水电业务发电量

和上网电量分别增长 2.06%和 1.41%，但受现货市场影响，上网电价下

降 1.49%；光伏业务受新能源消纳能力不足影响，发电量和上网电量分

别下降 19.55%和 19.70%，同时受市场交易环境及竞争加剧影响，平均

上网电价下降 6.38%。整体来看，公司发电量保持小幅增长，但电价下

行对经营表现形成一定压力。 

股份质押 万憬能源 2026/7/14 万憬能源公告称，公司控股股东、实际控制人李猛龙所持 99,383,000 股

股份（占其持股 100%、占公司总股本 24.03%）被黄石市铁山区监察委

员会继续司法冻结，冻结期限为 2026 年 1 月 13 日至 2027 年 1 月 2

日。截至公告披露日，公司尚未收到相关法律文书，冻结原因尚不明

确。本次冻结不会导致公司控制权发生变更，也未对公司生产经营造成

重大影响，李猛龙不存在股份质押、大额债务逾期、违规担保或资金占

用等情况，公司将持续关注事项进展并及时履行信息披露义务。 

业绩预告 川能动力 2026/7/14 2026H1 预计归母净利润 6.5 亿–7.2 亿元，2025H1 为 3.06 亿元，

同比增长 112.41%–135.29%；扣非净利润 6.35 亿–7.15 亿元。主

因锂产品价格上行带动锂电业务量价齐升，叠加风电投运装机增

长、发电量恢复。 
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业绩预告 湖南发展 2026/7/14 2026H1 预计归母净利润 1.72 亿–2.01 亿元，同比（重组前）增长

318.91%–391.77%（重组后 2025H1 为 1.04 亿元）；扣非净利润 1.10 亿

–1.40 亿元。主因重大资产重组并入四家水电公司、水电装机大幅增

长，叠加来水偏丰。 

业绩预告 闽东电力 2026/7/14 2026H1 预计归母净利润 0.25 亿–0.35 亿元，2025H1 为 7118.82 万元，

同比下降 50.83%–64.88%；扣非净利润 0.16 亿–0.24 亿元。主因宁德区

域降水减少、水电发售电量下降。 

业绩预告 深南电 A 2026/7/14 2026H1 预计归母净利润 0.18 亿–0.21 亿元，2025H1 为亏损 2173.95 万

元，扭亏为盈；扣非净利润 0.08 亿–0.11 亿元（上年同期亏损 2832.70

万元）。主因独立储能一期项目投运带动综合能源服务板块增收增利、

广东燃气机组容量电价上调改善发电盈利、股权投资收益提升。 

金融衍生业

务计划 

上海电力 2026/7/14 拟为海外子公司开展套保：EMBA(土耳其)美元利率掉期≤7.41 亿美元

(约 52.08 亿元)、里拉兑美元远期≤113 亿里拉(约 18.63 亿元)；匈牙

利/塞尔维亚/罗马尼亚/黑山公司欧元利率掉期及福林远期等。目的为规

避汇率、利率波动，7/10 董事会审议通过（14 票赞成）。 

机组投产 上海电力 2026/7/14 控股子公司国家电投江苏电力投建的国电投滨海 2×100 万千瓦扩建项

目 5 号机组通过 168 小时试运行正式投产（盐城滨海港区，超超临界

二次再热燃煤、可 20%BMCR 深度调峰）；第二台机组预计三季度末

投产，两台全投产后年发电量约 78 亿千瓦时。 

业绩快报 佛燃能源 2026/7/15 营收 130.39 亿（-14.99%，主动优化低毛利业务）；归母净利 3.30 亿

（+6.48%，毛利率提升），扣非 3.07 亿（+0.19%）。天然气供应量 

20.67 亿方。子公司三水佛燃热电引入中海油电力增资、不再并表，减

少总资产 8.27 亿。 

上网电量公

告 

赣能股份 2026/7/15 2026H1 所属电厂上网电量 99.02 亿千瓦时，同比增加 41.03%，其中市

场化交易电量 91.34 亿千瓦时、占比 92.24%。分类型：火电 94.17 亿千

瓦时（同比+43.49%）、水电 2.20 亿千瓦时（+78.86%）、光伏 2.15 亿

千瓦时（-35.82%）、风电 0.50 亿千瓦时（上年同期无）。注：收购江

西东津发电 100%股权已完成工商变更并纳入合并范围，属同一控制下

企业合并，已对上年同期上网电量追溯调整。 

业绩预告 京运通 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润-3.28 亿至-4.75 亿元，2025H1 为-2.12 亿元，亏

损扩大；扣非净利润-3.37 亿至-4.86 亿元。主因光伏硅片环节持续亏

损、参股企业经营亏损。 

业绩预告 晶科科技 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润-1.77 亿至-2.46 亿元，2025H1 盈利 1.23 亿元，

由盈转亏；扣非净利润-2.09 亿至-2.77 亿元。主因区域光照不及上年、

结算电价回落、消纳受限，发电量及收入下滑。 

业绩预告 立新能源 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 0.60 亿–0.80 亿元，2025H1 为 895.17 万元，

同比增长 570.26%–793.68%；扣非净利润 0.57 亿–0.77 亿元。主因联营

企业疆电外送项目投运带来投资收益增加，及补贴回款增加使信用减值

减少。 

业绩预告 绿发电力 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 2.5 亿–3.5 亿元，2025H1 为 6.18 亿元，同比

下降 43.40%–59.57%；扣非净利润 2.5 亿–3.5 亿元。主因区域电力供给

过剩、市场化交易竞争加剧，叠加折旧、利息费用增加。 
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发电量完成

情况 

绿发电力 2026/7/15 上半年累计发电量 112.34 亿千瓦时(+20.81%)：风电 39.52 亿(-

3.28%)、光伏 68.76 亿(+33.57%)；累计上网电量 109.39 亿千瓦时

(+20.87%)。 

权益分派实

施 

三峡能源 2026/7/15 2025 年度分配：A 股每股现金红利 0.041 元(含税)，以总股本 285.88 

亿股为基数共派 11.72 亿元。股权登记日 7/21，除息日及现金红利发

放日 7/22。 

业绩预告 三峡能源 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 10.45 亿–12.95 亿元，2025H1 为 38.15 亿元，

同比减少 66%–73%；扣非净利润 9.35 亿–11.57 亿元，同比减少 64%–

71%。主因风光资源同比下降、消纳受限致上网电量不及预期、平均电

价下降，叠加上年同期非经常性损益基数较高。 

二季度运营

数据 

陕西能源 2026/7/15 Q2 发电量 87.80 亿千瓦时(-9.83%)、上网电量 81.56 亿(-10.18%)；上

半年累计发电量 212.27 亿(-3.17%)、上网 197.52 亿(-3.56%)。煤炭产

量 Q2 664.41 万吨(+19.94%)、累计 1,327.91 万吨(+34.32%)；自产煤

外销 Q2 449.15 万吨(+16.78%)、累计 839.60 万吨(+46.71%)。电量

降、煤量增。 

业绩预告 胜通能源 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润-0.08 亿至-0.11 亿元，2025H1 为 3036.53 万

元，由盈转亏；扣非净利润-0.05 亿至-0.08 亿元（上年同期 452.27 万

元）。主因国际气价冲高、进口成本抬升，高气价压制下游需求，

LNG 市场供需弱平衡致主营营利性偏弱。 

业绩预告 水发燃气 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 0.40 亿–0.48 亿元，2025H1 为亏损 6106 万

元，扭亏为盈；扣非净利润 0.40 亿–0.48 亿元（上年同期亏损 1425 万

元）。主因应收账款回收改善、信用减值损失计提减少并转回，且上年

同期计提诉讼相关预计负债 4991 万元、本期无此类事项。 

业绩预告 新筑股份 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润-0.94 亿至-1.11 亿元，2025H1 为亏损 6771.02

万元，亏损扩大；扣非净利润-0.98 亿至-1.15 亿元（上年同期亏损

11504.28 万元，同比减亏）。主因上年同期转让参股公司股权确认投资

收益 0.38 亿元（非经常性），本期投资收益同比减少。 

业绩预告 长春燃气 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润-2178.93 万元，2025H1 为亏损 5508.47 万元，

同比减亏 3329.54 万元；扣非净利润-2921.57 万元（上年同期亏损

6644.16 万元，减亏 3722.58 万元）。燃气销量同比增长 5.19%，但毛

利仍不足以覆盖运营费用。 

业绩预告 浙能电力 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 13.40 亿–16.08 亿元，2025H1 为 35.12 亿元，

同比减少 54.21%–61.85%；扣非净利润 12.94 亿–15.52 亿元，同比减少

53.85%–61.52%。主因燃煤机组售电电价下降及二季度煤价同比上涨。 

上半年发电

量 

浙能电力 2026/7/15 上半年发电量 810.52 亿 kWh、上网 768.44 亿 kWh；嘉华四期、台二

二期新机组投产。 

业绩预告 粤电力 A 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润-4.39 亿至-6.39 亿元，2025H1 为盈利 3247 万

元，由盈转亏；扣非净利润-4.86 亿至-8.86 亿元（上年同期亏损 2187

万元）。主因综合电价持续下降、燃料成本上升、新能源利用小时不及

预期致发电毛利收窄，叠加新投产机组折旧、人工、利息费用增加。 

上半年发电

量 

粤电力 A 2026/7/15 上半年发电量 690.66 亿 kWh、上网 657.14 亿 kWh；煤电+30.57%领

增，气电-2.48% 

权益分派 粤电力 A 2026/7/15 2025 年度每 10 股派 0.2 元现金（含税）；A 股登记日 7/20、除权除息

日 7/21。 
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业绩预告 浙江新能 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 1.45 亿–1.885 亿元，同比-35.37%~-50.28%；

浙能电力业绩预告：2026H1 预计归母净利润 13.40 亿–16.08 亿元，同

比-54.21%~-61.85%。 

上半年发电

量 

浙江新能 2026/7/15 2026H1 直属及控股发电企业累计发电量 51.89 亿千瓦时，同比下降

2.84%。其中水电 10.12 亿千瓦时（同比-15.99%）、光伏 19.24 亿千瓦

时（-0.98%）、风电 22.53 亿千瓦时（+2.73%，其中陆上风电 12.86 亿

千瓦时/+17.78%、海上风电 9.67 亿千瓦时/-12.19%）。 

业绩预告 芯能科技 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 0.24 亿元左右，2025H1 为 1.05 亿元，同比减

少 77.22%左右；扣非净利润 0.25 亿元左右，同比减少 75.82%左右。主

因电力市场化交易致结算电价下降、区域阴雨天气增多光照偏弱（发电

等效利用小时由 536 降至 485 小时），叠加资产处置损失及所得税增

加。 

业绩预告 长源电力 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 1.49 亿–2.15 亿元，2025H1 为 9482.21 万元，

同比增长 57.14%–126.74%；扣非净利润 1.39 亿–2.05 亿元，同比增长

91.20%–181.98%。主因入炉综合标煤单价下降、投资收益增加、售电

均价上升。 

业绩预告 ST 金鸿 2026/7/15 2026H1 预计归母净利润 0.11 亿–0.15 亿元，2025H1 为亏损 3023.24 万

元，扭亏为盈；扣非净利润-834.94 万至-434.94 万元（上年同期亏损

2224.94 万元，仍为亏损）。归母转正主因债务重组收益、预计负债冲

回及债务违约金计提等非经常性损益综合影响，扣非仍亏损主系财务费

用所致。 

上网电量完

成情况 

华能国际 2026/7/16 2026 年上半年境内上网电量 1,995.78 亿千瓦时，同比 -2.97%；均价 

463.02 元/兆瓦时，同比 -4.58%。煤机 -3.42%、燃机 -11.01%、风电 

-0.75%、光伏 +7.22%。新能源装机挤占存量利用小时、煤电份额降

低。截至 6/30 可控装机 158,779MW。 

月度售电量

数据 

华润电力 2026/7/17 2026 年 6 月售电量 1,935.3 万兆瓦时（+5.1%）；上半年累计 12,043.6 

万兆瓦时（+12.8%）。火电 +16.9%、光伏 +42.8%、水电 +1.7%，风

电 -3.2%（风速下降）。 

收购资产评

估 

京能电力 2026/7/17 京能集团拟将京能十堰热电（1,050MW）40% 股权协议转让至京能电

力。基准日 3/31，资产基础法股东全部权益 18.49 亿元（增值 

42.91%，40% 对应约 7.39 亿），收益法 15.94 亿，最终采资产基础

法。存未决诉讼 256 万元、热网租赁 2026 年租金取消。 

限售解禁 九丰能源 2026/7/17 第二期解除限售/行权条件成就：128 人可解限售 67.65 万股、可行权 

66.83 万份，行权价 19.22 元。2024/2025 累计归母净利 33.50 亿达标

（满足累计指标二）。 

回购注销 九丰能源 2026/7/17 3 人离职、1 人考核不合格，回购注销限制性股票 3.135 万股、注销期

权 3.96 万份，总股本减至 705,884,918 股。 

股东权益变

动 

重庆燃气 2026/7/18 农行重庆分行 7/14–7/16 集中竞价减持 103.87 万股，持股由 7.05% 

降至 6.99%，触及 1% 刻度，减持计划尚未完成。 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.   投资建议 
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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】。 

 

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

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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