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投资要点 

◼ 本周核心观点：1）国家能源局部署新型电网建设工作。9 月 1 日，国家
能源局召开新型电网建设工作部署会，系统总结我国电网发展成效，分
析新形势新要求，并部署新型电网建设重大任务。会议指出，“十五五”

期间我国电力需求仍将保持年均 5%左右增长，新能源占比将进一步提
高，高端产业对绿色高质量电能的需求稳步增长，新模式、新业态加速
涌现，对电网架构、技术、服务和安全韧性提出更高要求。会议从四方
面部署新型电网建设：一是夯实基础设施，提升大电网安全稳定水平，
发挥配电网公共平台作用，促进智能微电网灵活多元互动，构建主网、
配电网和微电网协同发展的新架构；二是强化创新引领，加快人工智能
+、柔性构网、智能调控、长时储能等技术研发应用；三是加强多元支
撑保障，升级适应新能源高效并网消纳、高品质供电和算电协同等新业
态的电网服务；四是守牢安全运行底线，保障大电网安全稳定运行，加
强工程安全质量管理和电网防灾应急能力建设。会议同时提出加快输电
通道等重大电网工程核准建设，要求电网企业精益推进项目实施，地方
能源主管部门加快办理各项支持要件；各地要梳理省内新型电网项目和
任务清单，压实建设责任，指导属地电网企业加大省内主干电网和配电
网工程建设力度。国家能源局将会同有关部委和地方能源主管部门，依
托重点能源项目定期监测调度和对接机制，协调解决工程实施中的重大
问题，并支持民营企业参与新型电网建设。会议强调统筹谋划、系统施
策，推进任务落实。 

◼ 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 9 月 4 日，动力煤秦皇岛港 5500 卡平仓价
为 962 元/吨，同比+41.47%，周环比+9.19%。2026 年 8 月月均价为 859

元/吨，同比 2025 年 8 月上涨 170 元/吨。水情：2026 年 9 月 4 日，三
峡水库站水位 158.93 米，2022、2023、2024、2025 年同期水位分别为
148.47 米、157.84 米、152.49 米、164.12 米，蓄水水位正常。2026 年 9

月 4 日，三峡水库站入库流量 11,900 立方米/秒，同比下降 23.7%，三
峡水库站出库流量 10,500 立方米/秒，同比下降 41%。用电量：2026M1-

7 全社会用电量 6.14 万亿千瓦时（同比+4.7%），同比增速较 2025M1-7

提高 0.2pct，其中，第一产业、第二产业、第三产业、居民城乡用电分
别同比+3.5%、+4.7%、+7.4%、+1.3%。发电量：2026M1-7 累计发电量
5.7 万亿千瓦时（同比+3%），其中，火电、水电、核电、风电、光伏分
别+1.8%、+8.8%、+0.4%、-0.8%、+11.4%。装机容量：2026M1-7 新增
装机容量，火电新增 5030 万千瓦（同比+19.8%），水电新增 684 万千瓦
（同比+16.1%），核电新增 362 万千瓦，风电新增 4707 万千瓦（同比-

12.3%），光伏新增 8615 万千瓦（同比-61.4%） 

◼ 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【紫金龙净】。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：电力需求增长不及预期、电价波动风险、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（2026/8/31-2026/9/4），SW 公用指数增长 0.31%，从细分板块来

看，SW 光伏发电（-1.85%）、SW 燃气（+0.88%）、SW 风电（-1.43%）、核电（中国核

电（+1.79%）、中广核电力（+1.15%））、SW 水电（+1.54%）、SW 火电（-0.35%）。 

个股涨跌幅：本周（2026/8/31-2026/9/4），涨幅前五的标的为：美能能源（19.6%）、

闽东电力（8.2%）、新奥股份（6.9%）、通宝能源（6.4%）、贵州燃气（6.1%）。跌幅前五的

标的为：立新能源（-7.1%）、建投能源（-6.8%）、大唐发电（-5.3%）、深南电 A（-5.2%）、

豫能控股（-4.9%）。 

图1：指数周涨跌幅（2026/8/31-2026/9/4）（%） 

 

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 2026/9/4） 

 周度 月度 

序号 板块 公司 涨跌幅% 板块 公司 涨跌幅% 

1 燃气 美能能源 19.6 燃气 美能能源 17 

2 水电 闽东电力 8.2 水电 闽东电力 8.3 

3 燃气 新奥股份 6.9 燃气 北京燃气蓝天 5.9 

4 火电 通宝能源 6.4 燃气 贵州燃气 5.5 

5 燃气 贵州燃气 6.1 火电 华电国际 5.4 

 周度 月度  

1 风电 立新能源 -7.6 燃气 水发燃气 -7.2 

2 火电 建投能源 -6.8 风电 立新能源 -6.9 

3 火电 大唐发电 -5.3 燃气 九丰能源 -4.6 

4 火电 深南电 A -5.2 火电 大唐发电 -4.6 

5 火电 豫能控股 -4.9 风电 川能动力 -4.3 

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：2026M1-7 全社会用电量同比+4.7%，增速稳健 

全社会用电量：2026M1-7 全社会用电量 6.14 万亿千瓦时（同比+4.7%），同比增速

较 2025M1-7 提高 0.2pct，其中，第一产业、第二产业、第三产业、居民城乡用电分别同

比+3.5%、+4.7%、+7.4%、+1.3%。2026 年前七个月各部门用电量增速稳定。 

图2：2020 至 2026M7 全社会累计用电量跟踪  图3：2020 至 2026M7 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 2026M7 全社会累计用电量累计同比 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图5：2022 至 2026M7 第一产业用电量累计同比  图6：2022 至 2026M7 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 
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图7：2022 至 2026M7 第三产业用电量累计同比  图8：2022 至 2026M7 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：2026M1-7 发电量同比+3%,核电偏强 

发电：2026M1-7 累计发电量 5.7 万亿千瓦时(同比+3%),同比增速较 2025M1-7 同比

增速 1.3%提升约 1.7pct,其中,火电、水电、核电、风电、光伏分别+1.8%(2025M1-7 同比

-1.3%)、+8.8%(2025M1-7 同比-4.5%)、0.4%(2025M1-7 同比+10.8%)、-0.8%(2025M1-7 同

比+10.4%)、+11.4%(2025M1-7 同比+22.7%)。 

图9：2020 至 2026M7 累计发电量跟踪  图10：2020 至 2026M7 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 

 

图11：2022 至 2026M7 总发电量累计同比  图12：2022 至 2026M7 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 
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图13：2022 至 2026M7 水电发电量累计同比  图14：2022 至 2026M7 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15：2022 至 2026M7 光伏发电量累计同比  图16：2022 至 2026M7 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%。 

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 
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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 

 

2.4.   火电：动力煤港口价同比+41.47%，周环比+9.19% 

煤价：2026 年 9 月 4 日，动力煤秦皇岛港 5500 卡平仓价为 962 元/吨，同比+41.47%，

周环比+9.19%。2026 年 8 月月均价为 859 元/吨，同比 2025 年 8 月上涨 170 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 
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上升 19.8%。2026 年 1 至 7 月，中国火电利用小时数 2260 小时，同比下降 107 小时。 

图21：2013 至 2026M7 火电累计装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图22：2013 至 2026M7 火电新增装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图23：2013 至 2026M7 火电利用小时数 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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2.5.   水电：2026 年 9 月 4 日，三峡入库同比下降 23.7%，出库流量同比下降

41% 

水情跟踪：2026 年 9 月 4 日，三峡水库站水位 158.93 米，2022、2023、2024、2025

年同期水位分别为 148.47 米、157.84 米、152.49 米、164.12 米，蓄水水位正常。2026 年

9 月 4 日，三峡水库站入库流量 11,900 立方米/秒，同比下降 23.7 %，三峡水库站出库

流量 10,500 立方米/秒，同比下降 41%。 

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 
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亿千瓦，同比提升 3.4%。2026 年 1 至 7 月，中国水电新增装机容量 684 万千瓦，同比

+16.1%。2026 年 1 至 7 月，中国水电利用小时数 1874 小时，同比提升 102 小时。 
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图27：2013 至 2026M7 水电累计装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图28：2013 至 2026M7 水电新增装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图29：2013 至 2026M7 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：2026 年已核准机组 8 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，2019-2026 年核准 6/4/5/10/10/11/10/8 台，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 2026 年中国合计已完成核准机组 64

台，其中，中国核电 /中国广核 /国家电投 /华能集团分别 24/22/12/6 台，占比

38%/34%/19%/9%。 

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） 

 

注:图中 2026 指 2026 年以来截至 2026/7/31 

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 7 月 31 日，中国核电累计装机容量达到 0.7

亿千瓦，同比提升 8.5%。2026 年 1 至 7 月，中国核电新增装机容量 362 万千瓦。2026

年 1 至 7 月，中国核电利用小时数 4285 小时，同比下降 301 小时。 

图31：2013 至 2026M7 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 2026M7 核电新增装机容量 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图33：2013 至 2026M7 核电利用小时数 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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2.7.   绿电：2026M1-7 风电/光伏累计装机同比+19.5%/+16.1% 

装机容量：截至 2026 年 7 月 31 日，中国风电累计装机容量达到 6.9 亿千瓦，同比

提升 19.5%，光伏累计装机容量达到 12.9 亿千瓦，同比提升 16.1%。2026 年 1 至 7 月，

中国风电新增装机容量 4707 万千瓦，同比减少 12.3%，光伏新增装机容量 8615 万千瓦，

同比下降 61.4%。 

利用小时数：2026 年 1 至 7 月，中国风电利用小时数 1050 小时，同比下降 179 小

时，光伏利用小时数 637 小时，同比下降 41 小时。 

图34：2013 至 2026M7 风电累计装机容量  图35：2013 至 2026M7 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 2026M7 风电新增装机容量  图37：2013 至 2026M7 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 2026M7 风电利用小时数  图39：2018 至 2026M7 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 

 

 

 

 

0.8 1.0 1.3 1.5 1.6 1.8 2.1
2.8

3.3
3.7

4.4
5.2

6.4
5.7

6.9

25.9% 26.9%

32.5%

15.5%

10.5%
12.6% 13.5%

34.6%

16.6%

11.2%

20.7%
18.0%

22.9% 22.1%
19.5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

20
13

 

20
14

 

20
15

 

20
16

 

20
17

 

20
18

 

20
19

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
24

 

20
25

 

25
M

1-
7

26
M

1-
7

风电（亿千瓦） 风电YOY

0.2 0.3 0.4 0.8 1.3 1.7 2.0 2.5 3.1
3.9

6.1

8.9

12.0
11.1

12.9

39.5% 44.0%

82.5%

69.7%

34.4%

17.2%
23.8% 20.9%

28.1%

55.2%
45.2%

35.4%

50.8%

16.1%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

0 

2 

4 

6 

8 

10 

12 

14 

20
13

 

20
14

 

20
15

 

20
16

 

20
17

 

20
18

 

20
19

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
24

 

20
25

 

25
M

1-
7

26
M

1-
7

光伏（亿千瓦） 光伏YOY

1406
2101

2961
1873 1952 2100 2572

7211

4757
3763

7566 7982

12048

5367
4707

8.5%

49.4%41.0%

-36.7%

4.2% 7.6%
21.0%

178.7%

-34.0%
-21.0%

101.1%

5.5%

50.9%
79.4%

-12.3%

-50%

0%

50%

100%

150%

200%

0 

2,000 

4,000 

6,000 

8,000 

10,000 

12,000 

14,000 

20
13

 

20
14

 

20
15

 

20
16

 

20
17

 

20
18

 

20
19

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
24

 

20
25

 

25
M

1-
7

26
M

1-
7

风电（万千瓦） 风电YOY

1130 825 1282
3459

5338 4473
2652

4820 5493
8741

21602

27798
31751

22325

8615

953.2%

-27.0%
55.3%

169.9%
54.3%

-16.2%-40.7%
81.7%

14.0%59.1%
147.1%

28.7%14.2%
80.7%

-61.4%
-200%

0%

200%

400%

600%

800%

1000%

1200%

0 

5,000 

10,000 

15,000 

20,000 

25,000 

30,000 

35,000 

20
13

 

20
14

 

20
15

 

20
16

 

20
17

 

20
18

 

20
19

 

20
20

 

20
21

 

20
22

 

20
23

 

20
24

 

20
25

 

25
M

1-
7

26
M

1-
7

光伏（万千瓦） 光伏YOY

151 

(120)
(172)

18 

206 
146 

(21) (10)

154 

(9) 7 

(108) (130)
(63)

(179)

2080 
1900 

1724 1742 
1948 

2095 2083 2073 
2232 2221 2225 2127 

1801 

1229 
1050 

(200)

(150)

(100)

(50)

0

50

100

150

200

250

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

同比变动（小时，右轴） 风电（小时）

0 

73 

(4) (9)

56 

(54)
(91)

(117)

(62)
(41)

1212 
1285 1281 

1194 
1337 1286 

1201 

1015 

678 637 

(150)

(100)

(50)

0

50

100

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 25M1-7 26M1-7

同比变动（小时，右轴） 光伏（小时）



 

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 

流通股解禁 申能股份 2026-09-05 A股限制性股票激励计划预留授予部分第三个限售期解除限售

条件成就：266,220 股于 9/11 上市流通（该批预留授予价格为

3.48 元/股）。 

补贴回款 太阳能 2026-09-05 2026 年 8月收到可再生能源补贴资金 8.56 亿元，其中国家补

贴 7.97 亿元；1-8月累计收到 24.42 亿元，同比+5.3%，其中

国家补贴 23.22亿元，同比+3.11%。 

债券融资 立新能源 2026-09-05 收到中国银行间市场交易商协会《接受注册通知书》：中期票

据注册金额 20亿元，注册额度 2年内有效，由兴业银行、中

信建投、浦发银行、北京银行联席主承销，可分期发行。 

对外投资 川能动力 2026-09-05 拟出资 1亿元（持股 10%）与控股股东四川能源发展集团（出

资 5.2 亿元/52%）等 7方共同投资组建四川能源核产业有限公

司，注册资本 10亿元，聚焦先进多用途核能微堆技术研发及

产业化；构成关联交易、不构成重大资产重组，尚待签署股东

出资协议。 

股权收购 新奥股份 2026-09-05 增持控股子公司新奥能源（02688.HK）股份进展：截至 9/3累

计增持 839.45 万股，合并持股 396,162,534 股，占新奥能源

已发行股本 35.00%。 

项目进展 中国广核 2026-09-05 子公司山东招远核电有限公司招远 2号机组于 9/5进行核反应

堆主厂房第一罐混凝土浇筑（FCD），正式开始全面建设；机组

采用华龙一号技术，单台装机容量 1,214MW。 

经营业绩 长源电力 2026-09-05 2026 年 8月完成发电量 31.83 亿千瓦时（同比-15.59%），其中

火电-17.44%、水电-17.77%、新能源+4.61%；1-8月累计发电

量 232.75亿千瓦时，其中水电+39.14%、新能源-17.93%。 

利润分配 节能风电 2026-09-05 2026 年半年度权益分派实施：每 10股派现金红利 0.11元，每

股含税 0.011 元，合计派发 7,198.94 万元，占上半年归母净

利润 19.75%；股权登记日为 9/10、除权除息日及红利发放日

为 9/11；实施后“节能转债”转股价由 3.33 元/股调整为

3.32 元/股（9/11 起生效并恢复转股）。 

股份回购 中国核电 2026-09-04 回购报告书：拟以集中竞价方式回购公司股份用于股权激励，

金额不低于 1亿元且不超 2亿元，回购价格上限 13.31元/

股，预计回购 751.12 万-1,502.23万股，占总股本 0.04%-

0.07%，实施期限 12个月。 

收购/重组 天壕能源 2026-09-04 发行股份及支付现金购买天壕新能源 100%股权并募集配套资金

进展：尽职调查、审计及评估等工作稳步推进，未发现需撤

销、中止或实质性变更事项；交易构成关联交易、预计不构成

重大资产重组。 

财务资助 湖南发展 2026-09-04 向控股子公司筱电公司提供循环财务资助 2.3亿元（期限不超

5年），已签署借款合同并划付首笔 1.55亿元；截至公告日公
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司财务资助总余额 3.12亿元，占最近一期经审计净资产

9.89%。 

担保 珈伟新能 2026-09-04 为全资子公司富民珈珉 7,000 万元银行综合授信（期限 10

年）提供连带责任保证担保，另以子公司所持富民珈珉 100%股

权、项目电费收费权及设备等提供质押/抵押；截至公告日公

司合并口径担保余额 9.24 亿元，占 2025年末归母净资产

65.29%，无逾期担保。 

股东增持 三峡能源 2026-09-04 控股股东三峡集团增持进展（计划 15亿-30亿元）：截至 9/2

累计增持 2,470.69 万股，占总股本 0.0864%、金额 9,298.61

万元；农业银行出具不超 27亿元股票增持专项贷款承诺函

（期限 3年）；增持后三峡集团及其一致行动人合计持股比例

由 53.92%升至 54.00%。 

非公开发行 建投能源 2026-09-04 向特定对象发行股票上市公告书：向 10 名对象发行 2.31亿

股、发行价 7.32元/股，募资总额 16.92亿元（净额 16.88亿

元），新增股份 9/7 上市、锁定期 6个月；中交资本认购 1.02

亿股（占总股本 5.04%），控股股东河北建投持股由 65.21%被

动稀释至 57.80%。 

债券融资 深圳能源 2026-09-03 完成 2026年面向专业投资者公开发行可续期公司债（第四

期）10亿元：基础期限 3年（可续期）、最终票面利率

1.73%，认购倍数 3.8倍。 

债券融资 华电国际 2026-09-03 完成 2026年度第二期中期票据 10亿元：期限 5年、票面利率

1.74%，募集资金用于偿还到期债务及补充流动资金。 

债券融资 华电国际 2026-09-03 完成 2026年面向专业投资者公开发行科技创新公司债（第一

期）10亿元：期限 3年、票面利率 1.61%，募集资金用于偿还

有息债务、补充流动资金及项目投资运营等生产性支出。 

非公开发行 龙源电力 2026-09-02 2025 年度向特定对象发行 A股股票募集说明书（注册稿）：已

获深交所审核通过及证监会同意注册，尚未发行；拟向不超 35

名对象发行、发行价不低于发行期首日前 20个交易日 A股均

价的 80%，募资总额不超 50 亿元，投向海南东方 CZ8 场址 50

万千瓦海上风电（总投资 51.67亿、拟投入 25亿）和“宁湘

直流”配套沙坡头 100万千瓦风电（总投资 42.72亿、拟投入

25亿）；认购股份锁定期 6个月。 

出售进展 穗恒运 A 2026-09-02 出售已回购股份进展：8月无新增出售；截至 8/31 累计出售

459.70 万股（占总股本 0.44%）、均价 7.59 元/股、金额

3,487.37万元（原回购均价 6.23元/股）。 

股份回购 特瑞斯 2026-09-02 回购进展（用于注销）：截至 8/31累计回购 106.10 万股（占

总股本 0.87%）、金额 1,250.51 万元，占拟回购总额上限

62.53%，价格区间 10.24-13.30 元/股。 

股份回购 林洋能源 2026-09-02 第四期回购（用于股权激励）进展：截至 8月底累计回购

3,046.44万股（占总股本 1.49%）、金额 1.86亿元，价格区间

5.29-6.57 元/股。 

股份回购 金开新能 2026-09-02 回购进展（用于注销）：8月无新增回购；截至 8月底累计回购

7,876.12万股（占总股本 4.00%）、金额 5.05亿元，价格区间

5.87-6.85 元/股。 



 

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 

 

 18 / 21 

股份回购 嘉泽新能 2026-09-02 回购进展（用于注销）：8月新增回购 1,264.70万股（占总股

本 0.42%）、金额 5,549.23 万元；截至 8月底累计回购

5,076.17万股（1.69%）、金额 2.29 亿元，价格区间 4.00-

5.82 元/股。 

担保 九丰能源 2026-09-02 为九丰集团、碳氢能源等 8家子公司向中信银行广州分行合计

提供不超 20.8 亿元连带责任保证担保（保证期间为主债务履

行期届满后 3年）；截至 8/31 公司合并口径实际担保余额

19.26 亿元，占 2025 年末归母净资产 17.10%，无逾期担保。 

项目进展 国投电力 2026-09-02 控股子公司国投吉能（舟山）燃气发电有限公司 2号机组

（84.831万千瓦，9HA.02 型燃机）于 8/31 通过 168 小时试运

行正式投产，年设计发电量约 25 亿千瓦时。 

债券融资 电投水电 2026-09-01 在中国境内发行 2026 年第一期短期融资券（并购）10亿元：

期限 1年、票面利率 1.45%，募集资金 50%用于置换资产重组

中的出资额、50%用于偿还有息债务及补充营运资金（注册额

度有效期 2年）。 

债券融资 龙源电力 2026-09-01 2026 年面向专业投资者公开发行科技创新公司债（第一期）10

亿元（3年期、票面利率 1.63%）将于 9/2在深交所上市。 

股东增持 天富能源 2026-09-01 控股股东中新建电力增持计划实施完毕：6/10-8/31 以集中竞

价累计增持 2,706.00 万股（占总股本 1.97%），增持金额 2.03

亿元，超过计划（1.25亿-2.50亿元）下限；增持后控股股东

及其一致行动人合计持股比例升至 36.64%。 

收购/重组 贵州燃气 2026-09-01 发行股份购买资产并配套融资（报告书草案）：拟以 4.83元/

股向乌江能投、新动能基金、工业化基金发行 2.41 亿股，占

发行后总股本 17.16%，收购贵州页岩气 100%股权，作价 11.64

亿元，较账面净资产增值 13.76%；标的 2025年营收 5.92亿

元，主营页岩气开发、生产、液化、储配及销售；乌江能投获

发股份锁 36 个月，并就采矿权等资产作业绩承诺：若 2026年

交割，2026-2028 年采矿权累计净利润承诺不低于 6.24亿元，

另两方锁 12 个月、无业绩承诺；配套募资不超 2.91 亿元，用

于补流及中介税费；交易后乌江能投表决权 29.33%→34.31%、

触发要约收购义务，拟提请股东会豁免；尚需股东会、上交所

及证监会审批。 

补缴自查 华电辽能 2026-09-01 沈阳分公司自查补缴 2023-2024 年部分固体废物环境保护税及

滞纳金合计 1,021.93 万元（已足额缴纳、未被行政处罚），预

计减少公司 2026年度归母净利润 1,021.93 万元。 

项目进展 国投电力 2026-09-01 控股子公司钦州电厂三期 4号机组（66万千瓦）于 8/31通过

168小时试运行正式投产，年设计发电量约 33亿千瓦时、供热

能力约 800t/h；三期项目累计投产已达 198万千瓦。 

经营业绩 中国广核 2026-08-31 2026 年上半年实现营业收入 314.83 亿元（同比+2.8%），归母

净利润 61.05 亿元（+2.7%），扣非归母净利润 55.77 亿元（-

0.5%）；上网电量 1,095.97 亿千瓦时（同比-3.32%）。 

经营业绩 华润燃气 2026-08-31 华润燃气投资（中国）2026 年上半年财务资料摘要（未审、未

抵销集团内交易）：营业收入 356.67 亿元（同比+1.91%），净

利润 22.02 亿元（-6.06%）。 
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经营业绩 电投水电 2026-08-31 2026 年上半年营业收入 60.55 亿元（同比+2.45%），归母净利

润 11.90亿元（+123.14%），扣非归母净利润 11.90 亿元，基

本 EPS 0.27 元；增长主因 2025 年底资产重组并表、追溯重列

上年同期。 

经营业绩 广州发展 2026-08-31 2026 年上半年实现营业收入 254.69 亿元（同比+9.25%），归母

净利润 9.46 亿元（-42.15%），扣非归母净利润 5.80 亿元

（+51.58%），基本 EPS 0.2698 元；本期无利润分配预案。 

对外投资 广州发展 2026-08-31 拟投资建设南靖山城 200MW 渔光互补光伏电站项目：总投资

8.53 亿元、资本金 1.71亿元（占 20%），配套 20MW/40MWh储

能及 220kV 升压站；另以 0元受让北京楠杉所持甘肃穗发公司

49%股权实现全资控股，并对项目公司增资至不超 1.7 亿元。 

经营业绩 蓝天燃气 2026-08-31 2026 年上半年实现营业收入 21.75 亿元（同比-3.49%），归母

净利润 1.59 亿元（-22.35%），扣非归母净利润 1.54 亿元（-

23.04%），基本 EPS 0.22元；本期无利润分配预案。 

对外投资 长江电力 2026-08-31 董事会同意对控股子公司江西寻乌抽水蓄能有限公司增资：注

册资本由 3亿元增至 15.478 亿元，公司新增认缴 6.36亿元、

一次性出资到位；构成关联交易，关联董事回避表决。 

经营业绩 长江电力 2026-08-31 2026 年上半年实现营业收入 379.29 亿元（同比+3.36%），归母

净利润 147.56 亿元（+13.02%），扣非归母净利润 142.94亿元

（+8.37%），基本 EPS 0.6031 元；本期无利润分配预案。 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.   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【紫金龙净】。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。 
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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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