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《公用环保 202609 第 3 期-浙江下调机制电价竞价充足率，8月

全社会用电量 1.03 万亿瓦时（同比+1.7%）》 ——2026-09-22

《公用环保行业 2026 年 9月投资策略-四大高能耗行业 2026 年

度碳配额方案正式落地，环保行业 2026 中报综述》 ——

2026-09-07

《公用环保202608第 5期-中国牵头全球首个算电协同领域国际

标准立项，2026 年 9月江苏月度交易电价同比+7.8pct 至 344.51

元/兆瓦时》 ——2026-09-07

《公用环保202608第4期-2026年1-7月份全社会用电量同比增

长 4.7%，三部门印发《碳排放计量能力建设指导目录（2026 版）》》

——2026-08-25

《公用环保 202608 第 3 期-《生态保护“十五五”规划》发布，

生态环境部征求 3 项 CCER 方法学意见》 ——2026-08-19

市场回顾：本周沪深 300 指数下跌 1.51%，公用事业指数下跌 1.52%，环

保指数下跌 0.56%，周相对收益率分别为-0.01%和 0.95%。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 22 和第 13 名。电力板

块子板块中，火电下跌 2.10%；水电上涨 0.44%，新能源发电下跌 2.73%；

水务板块下跌 0.94%；燃气板块下跌 1.31%。

重要事件：陕西电力现货市场转入正式运行。9 月 24 日，陕西省发改委 国

家能源局西北监管局发布关于陕西电力现货市场转正式运行的通知，自

2026 年 9 月 25 日起，陕西电力现货市场转入正式运行。据悉，2025 年

1 月，陕西电力现货市场启动连续结算试运行，截至目前已连续运行一

年八个月，历经度夏度冬保供、新能源大发、重大节假日等多重场景检

验，整体运行平稳有序，发挥了保障电力供应、促进低碳转型、降低用

电成本等关键作用，有力支撑了陕西经济社会发展。

专题研究：江苏10月月度交易呈现“量减价升”，各类型电源成交价格均

明显修复。根据江苏电力交易中心披露的 2026 年 10 月份集中竞价交易

结果，本次共成交电量 54.20 亿千瓦时，环比 9 月下降约 20.1%，同比

增长约 7.1%；成交加权均价达到 395.32 元/兆瓦时，较 9月的 344.51

元/兆瓦时环比上涨约 14.7%，同比 2025 年 10 月的 340.77 元/兆瓦时上

涨约 16.0%，同时较 2026 年年度交易加权均价 344.19 元/兆瓦时高约

14.9%，月度市场电价修复趋势较为明显，显示在年初年度长协价格大

幅回落后，进入下半年发电侧月度交易报价及市场边际价格逐步回归合

理水平。

投资策略：公用事业：1.煤价电价同步下行，火电盈利有望维持合理水

平，推荐全国大型火电企业华电国际；2.国家持续出台政策支持新能源

发展，新能源发电盈利有望逐步趋于稳健，推荐全国性新能源发电龙头

企业龙源电力、三峡能源，开展新能源与智算中心一体化深化算电协同

标的金开新能，布局绿色氢基能源业务的电投绿能，以及风电+锂矿双

轮驱动的川能动力；3.装机和发电量增长对冲电价下行压力，预计核电

公司盈利仍将维持稳定，推荐核电运营标的中国核电、中国广核；4.全

球降息背景下高分红的水电股防御属性凸显，推荐业绩稳健性和成长性

兼具的水电龙头长江电力；5.燃气推荐具有海气贸易能力，特气业务锚

定商业航天的九丰能源；6.基于余热锅炉设备制造进军核能和清洁能源

装备制造的西子洁能。环保：1.水务&垃圾焚烧行业进入成熟期，自由

现金流改善明显，再叠加无风险收益率的持续走低，投资者的预期回报

率和风险偏好均有所下降，建议关注环保板块中的“类公用事业投资机

会”，推荐光大环境、上海实业控股、中山公用；2.中国科学仪器市场

份额超过 90 亿美元，国产替代空间广阔，推荐聚光科技、皖仪科技；

3.欧盟 SAF 强制掺混政策生效在即，对原材料需求增加，国内废弃油脂

资源化行业有望充分受益，推荐山高环能；3.危废资源化业务盈利逐步

修复，叠加抽水蓄能、核电建设提速带动清洁能源装备需求增长，资源

循环与高端能源装备双轮驱动，推荐浙富控股。

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。

2026年10月08日
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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） 2025A 2026E 2025A 2026E

600027.SH 华电国际 优于大市 4.83 561 0.52 0.62 9.2 7.8

600821.SH 金开新能 优于大市 5.77 114 0.05 0.15 112.1 38.5

001289.SZ 龙源电力 优于大市 14.95 1,250 0.54 0.58 27.6 25.8

600905.SH 三峡能源 优于大市 3.61 1,032 0.13 0.25 27.8 14.4

600900.SH 长江电力 优于大市 28.36 6,939 1.41 1.49 20.1 19.0

601985.SH 中国核电 优于大市 8.90 1,831 0.45 0.49 19.7 18.2

003816.SZ 中国广核 优于大市 4.19 2,116 0.19 0.21 21.7 20.0

605090.SH 九丰能源 优于大市 31.39 222 2.10 2.95 15.0 10.6

000803.SZ 山高环能 优于大市 7.17 33 0.07 0.33 110.3 21.7

000685.SZ 中山公用 优于大市 10.81 159 1.27 1.14 8.4 9.5

300203.SZ 聚光科技 优于大市 14.51 65 -0.52 0.04 -28.0 362.8

688600.SH 皖仪科技 优于大市 36.34 49 0.41 0.76 88.9 47.8

0363.HK 上海实业控股 优于大市 12.78 139 1.86 1.96 6.9 6.5

0257.HK 光大环境 优于大市 4.59 282 0.64 0.67 7.2 6.9

002534.SZ 西子洁能 优于大市 17.41 146 0.52 0.72 33.3 24.2

000875.SZ 电投绿能 优于大市 4.62 168 0.14 0.16 32.6 28.9

002266.SZ 浙富控股 优于大市 4.59 240 0.21 0.45 21.4 10.2

000155.SZ 川能动力 优于大市 11.04 204 0.27 0.71 40.6 15.5

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

本周沪深 300 指数下跌 1.51%，公用事业指数下跌 1.52%，环保指数下跌 0.56%，

周相对收益率分别为-0.01%和 0.95%。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 22 和第 13 名。电力板块子板块中，火电下跌 2.10%；水电上

涨 0.44%，新能源发电下跌 2.73%；水务板块下跌 0.94%；燃气板块下跌 1.31%。

（二）重要政策及事件

（1）陕西电力现货市场转入正式运行

9 月 24 日，陕西省发改委 国家能源局西北监管局发布关于陕西电力现货市场转

正式运行的通知，自 2026 年 9 月 25 日起，陕西电力现货市场转入正式运行。据

悉，2025 年 1 月，陕西电力现货市场启动连续结算试运行，截至目前已连续运行

一年八个月，历经度夏度冬保供、新能源大发、重大节假日等多重场景检验，整

体运行平稳有序，发挥了保障电力供应、促进低碳转型、降低用电成本等关键作

用，有力支撑了陕西经济社会发展。

（三）专题研究：2026 年 10 月江苏月度交易电价同比+16pct 至

395.32 元/兆瓦时

江苏 10 月月度交易呈现“量减价升”，各类型电源成交价格均明显修复。根据

江苏电力交易中心披露的 2026 年 10 月份集中竞价交易结果，本次共成交电量

54.20 亿千瓦时，环比 9 月下降约 20.1%，同比增长约 7.1%；成交加权均价达到

395.32 元/兆瓦时，较 9 月的 344.51 元/兆瓦时环比上涨约 14.7%，同比 2025 年

10 月的 340.77 元/兆瓦时上涨约 16.0%，同时较 2026年年度交易加权均价 344.19

元/兆瓦时高约 14.9%，月度市场电价修复趋势较为明显。分电源来看，10 月火电、

风电、光伏和核电成交均价分别达到 400.10、394.23、361.48 和 388.14 元/兆瓦

时，分别较 9月上涨约 14.6%、15.7%、15.8%和 21.5%；其中火电、风电成交价格

已分别较 2026 年年度交易均价高约 16.0%、17.0%，显示在年初年度长协价格大

幅回落后，进入下半年发电侧月度交易报价及市场边际价格逐步回归合理水平。

图1：2024 年、2025 年及 2026 年 1-10 月江苏电力集中竞价交易结果

资料来源：江苏电力交易中心，国信证券经济研究所整理
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（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：1.煤价电价同步下行，火电盈利有望维持合理水平，推荐全国大型火

电企业华电国际；2.国家持续出台政策支持新能源发展，新能源发电盈利有望逐

步趋于稳健，推荐全国性新能源发电龙头企业龙源电力、三峡能源，开展新能源

与智算中心一体化深化算电协同标的金开新能，布局绿色氢基能源业务的电投绿

能，以及风电+锂矿双轮驱动的川能动力；3.装机和发电量增长对冲电价下行压力，

预计核电公司盈利仍将维持稳定，推荐核电运营标的中国核电、中国广核；4.全

球降息背景下高分红的水电股防御属性凸显，推荐业绩稳健性和成长性兼具的水

电龙头长江电力；5.燃气推荐具有海气贸易能力，特气业务锚定商业航天的九丰

能源；6.基于余热锅炉设备制造进军核能和清洁能源装备制造的西子洁能。

环保：1.水务&垃圾焚烧行业进入成熟期，自由现金流改善明显，再叠加无风险收

益率的持续走低，投资者的预期回报率和风险偏好均有所下降，建议关注环保板

块中的“类公用事业投资机会”，推荐光大环境、上海实业控股、中山公用；2.

中国科学仪器市场份额超过 90 亿美元，国产替代空间广阔，推荐聚光科技、皖仪

科技；3.欧盟 SAF 强制掺混政策生效在即，对原材料需求增加，国内废弃油脂资

源化行业有望充分受益，推荐山高环能；3.危废资源化业务盈利逐步修复，叠加

抽水蓄能、核电建设提速带动清洁能源装备需求增长，资源循环与高端能源装备

双轮驱动，推荐浙富控股。
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二、板块表现

（一）板块表现

本周沪深 300 指数下跌 1.51%，公用事业指数下跌 1.52%，环保指数下跌 0.56%，

周相对收益率分别为-0.01%和 0.95%。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 22 和第 13 名。

图2：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

电力板块子板块中，火电下跌 2.10%；水电上涨 0.44%，新能源发电下跌 2.73%；

水务板块下跌 0.94%；燃气板块下跌 1.31%。

图3：公用事业细分子版块涨跌情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

（二）本周个股表现

1、环保行业

本周 A股环保行业股票多数下跌，申万三级行业中 61 家环保公司有 30 家上涨，
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31 家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是国统股份（23.48%）、聚光科技（13.71%）、

高能环境（7.55%）。

图4：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

本周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 1 家上涨，4

家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是东江环保（1.93%）、齐合环保（0.00%）、海

螺创业（-0.94%）。

图5：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

本周 A 股火电行业股票多数下跌，申万指数中 28 家火电公司有 3 家上涨，25 家

下跌，0 家横盘。涨幅前三名是申能股份（1.27%）、浙能电力（1.18%）、华电

国际（0.42%）。



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

10

图6：A 股火电行业各公司表现

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

本周 A 股水电行业股票多数下跌，申万指数中 23 家水电公司有 2 家上涨，21 家

下跌，0家横盘。涨幅前三名是闽东电力（41.21%）、乐山电力（0.72%）、涪陵

电力（-0.22%）。

本周 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 1

家上涨，20 家下跌，0家横盘。涨幅前三名是芯能科技（6.11%）、中国核电（-0.45%）、

龙源电力（-0.60%）。

图7：A 股水电行业各公司表现 图8：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

本周港股电力行业股票多数下跌，申万指数中 17 家环保公司有 4 家上涨，12 家

下跌，1 家横盘。涨幅前三名是丰盛控股（2.82%）、中国电力（1.15%）、北京

能源国际（0.85%）。
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图9：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

本周 A 股水务行业股票涨跌互现，申万三级行业中 23 家水务公司 11 家上涨，11

家下跌，1 家横盘。涨幅前三名是中持股份（7.39%）、海峡环保（7.32%）、联

泰环保（5.83%）。

本周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。涨幅前三名是中国水务（-0.12%）、粤海投资（-0.74%）、

天津创业环保股份（-1.48%）。

图10：A 股水务行业各公司表现 图11：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

本周 A 股燃气行业股票多数下跌，申万三级行业中 26 家燃气公司 8 家上涨，16

家下跌，2 家横盘。涨幅前三名是升达林业（15.33%）、新疆火炬（1.64%）、洪

通燃气（1.48%）。

本周港股燃气行业股票多数上涨，申万港股二级行业中13家环保公司有7家上涨，

6 家下跌，0 家横盘。涨幅前三名是北京燃气蓝天（2.94%）、天伦燃气（2.94%）、

中裕能源（2.48%）。
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图12：A 股燃气行业各公司表现 图13：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

三、行业重点数据一览

（一）电力行业

1.发电量

2026 年 8 月份，规上工业发电量 9438 亿千瓦时，同比下降 0.8%；日均发电 304.4

亿千瓦时。1—8 月份，规上工业发电量 66476 亿千瓦时，同比增长 2.4%。

分发电品种来看，2026 年 8 月份，规上工业火电同比下降 4.3%，降幅比 7 月份扩

大 0.8 个百分点；规上工业水电同比增长 2.8%，增速比 7 月份放缓 3.9 个百分点；

规上工业核电同比增长 9.4%，增速比 7 月份加快 2.8 个百分点；规上工业风电同

比增长 7.9%，增速比 7 月份加快 3.4 个百分点；规上工业太阳能发电同比增长

10.3%，增速比 7 月份加快 4.7 个百分点。

图14：累计发电量情况（单位：亿千瓦时） 图15：1-8 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16：累计火力发电量情况（单位：亿千瓦时） 图17：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18：累计核能发电量情况（单位：亿千瓦时） 图19：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20：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

2026年 8月，全社会用电量再破万亿千瓦时，达到10332亿千瓦时，同比增长1.7%；

用电负荷创历史新高，达到 15.6 亿千瓦，较上年最大负荷高 4969 万千瓦，共有

7 天超过上年最大负荷。分产业用电看，第一产业用电量 169 亿千瓦时，同比增

长 2.7%；第二产业用电量 6124 亿千瓦时，同比增长 2.4%，其中，工业用电量 6065
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亿千瓦时，同比增长 2.7%，高技术及装备制造业用电量达到 1222 亿千瓦时，同

比增长 7.2%；第三产业用电量 2155 亿千瓦时，同比增长 5.1%，其中，充换电服

务业、互联网数据服务用电量增长强劲，分别为 172 亿千瓦时、102 亿千瓦时，

增速分别达到 51.2%、37.9%。城乡居民生活用电量 1883 亿千瓦时，同比下降 4%。

2026 年 1 月至 8 月，全社会用电量累计 71730 亿千瓦时，同比增长 4.3%。分产业

用电看，第一产业用电量 1046 亿千瓦时，同比增长 3.3%；第二产业用电量 45297

亿千瓦时，同比增长 4.4%；第三产业用电量 14256 亿千瓦时，同比增长 7.1%。城

乡居民生活用电量 11132 亿千瓦时，同比增长 0.3%。

图21：用电量月度情况（单位：亿千瓦时） 图22：8 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23：第一产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图24：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25：第三产业用电量月度情况(单位：亿千瓦时) 图26：城乡居民生活月度用电量(单位：亿千瓦时)
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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

3.电力交易

2026 年 8 月，全国各电力交易机构完成交易电量 7548 亿千瓦时，同比增长 15.2%。

从交易范围看，省内交易电量 5638 亿千瓦时，同比增长 16.0%；跨省跨区交易电

量 1910 亿千瓦时，同比增长 11.4%。从交易品种看，中长期交易电量 6819 亿千

瓦时；现货交易电量 729 亿千瓦时。绿电交易电量 264 亿千瓦时，同比增长 7.7%。

电网企业市场化代理购电电量 782 亿千瓦时。

2026 年 1—8 月，全国各电力交易机构累计完成交易电量 51800 亿千瓦时，同比

增长 19.2%。从交易范围看，省内交易电量 40264 亿千瓦时，同比增长 21.5%；跨

省跨区交易电量 11536 亿千瓦时，同比增长 12.1%。从交易品种看，中长期交易

电量 46173 亿千瓦时；现货交易电量 5627 亿千瓦时。绿电交易电量 2182 亿千瓦

时，同比增长 6.1%。电网企业市场化代理购电电量 5638 亿千瓦时。

4.发电设备

截至 7 月底，全国累计发电装机容量 40.8 亿千瓦，同比增长 11.0%。其中，太阳

能发电装机容量 12.9 亿千瓦，同比增长 16.1%；风电装机容量 6.9 亿千瓦，同比

增长 19.5%。1-7 月份，全国发电设备累计平均利用 1671 小时，比上年同期降低

135 小时。

中国电力企业联合会预计，2025 年全国新增发电装机规模有望超过 4.5 亿千瓦，

其中新增新能源发电装机规模将超过 3 亿千瓦。到 2025 年底，全国发电装机容量

有望超过 38 亿千瓦。其中，非化石能源发电装机 23 亿千瓦左右，占总装机的比

重上升至 60%左右；煤电所占总装机比重降至三分之一。

图27：全部发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图28：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29：水电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图30：核电发电设备容量情况（单位：亿千瓦）
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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

图31：风电发电设备容量情况（单位：亿千瓦） 图32：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33：火电发电设备平均利用小时 图34：水电发电设备平均利用小时

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

5.发电企业电源工程投资

1 至 7 月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 4237.26 亿元，同比下降 4.72%；

电网工程完成投资 3389.8 亿元，同比增长 0.75%。

图35：火电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图36：水电电源投资基本完成额（单位：亿元）
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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

图37：核电电源投资基本完成额（单位：亿元） 图38：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

6.重要流域水情数据

截至 2026 年 9 月 28 日，三峡年内日均入库流量为 12525.65 立方米/秒，较上年

同期累计值增加 1.7%；葛洲坝年内日均出库流量为 13296.06 立方米/秒，较上年

同期累计值增加 13.5%。

图39：三峡日平均流量（入库）（单位：立方米/秒） 图40：葛洲坝日平均流量（出库）（单位：立方米/秒）

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

7.各省代理购电价格数据

2026 年 9 月，全国 32 个省级电网区域代理购电价格中，有 5 个省同比提高，27

个省同比降低；13 个省环比提高，19 个省环比降低。
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图41：2026 年 9 月全国 32个省级电网区域代理购电价格

资料来源：各省电力交易中心、北极星电力网，国信证券经济研究所整理

8.电、热、气、水出厂价格指数

2026 年 8 月，公用事业三大行业 PPI 走势继续分化。电力、热力生产和供应业

PPI 环比上涨 0.3%，同比下降 3.6%，同比降幅较 7 月收窄 0.4 个百分点，1-8 月

累计同比下降 4.0%，较 1-7 月降幅收窄 0.1 个百分点，价格端虽仍处于同比下行

区间，但环比由降转升、同比降幅连续收窄，边际改善趋势延续；燃气生产和供

应业 PPI 环比下降 0.1%，同比上涨 4.2%，同比涨幅较 7 月扩大 0.1 个百分点，1-8

月累计同比上涨 0.8%，较 1-7 月的 0.3%进一步提升，价格同比修复趋势持续；水

的生产和供应业 PPI 环比上涨 0.1%，同比下降 0.1%，较 7 月的同比上涨 0.6%回

落 0.7 个百分点并转为负增长，1-8 月累计同比上涨 1.2%，较 1-7 月收窄 0.2 个

百分点。整体来看，8 月燃气行业价格表现仍相对较强，电力热力行业价格边际

改善较为明显，水务行业价格则有所走弱。
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图42：全国电力、热力、燃气和水生产和供应业工业生产者

出厂价格指数（上年同月=100）

图43：全国电力、热力、燃气和水生产和供应业工业生产者出厂

价格指数（上月=100）

资料来源：国家统计局，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44：全国电力、热力、燃气和水生产和供应业工业生产者出厂价格指数（上年同期=100）

资料来源：国家统计局，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

本周全国碳排放权交易市场综合价格行情为：最高价 96.00 元/吨，最低价 94.80

元/吨，收盘价较上周五下跌 0.67%。

本周挂牌协议交易成交量 2,369,644 吨，成交额 225,770,184.53 元；大宗协议交

易成交量 5,168,280 吨，成交额 483,203,479.52 元；本周无单向竞价。

本 周 全 国 碳 排 放 权 交 易 市 场 配 额 总 成 交 量 7,537,924 吨 ， 总 成 交 额

708,973,664.05 元。

2026 年 1 月 1 日至 9 月 24 日，全国碳排放权交易市场配额成交量 120,821,962

吨，成交额 10,377,883,654.51 元。

截至 2026 年 9 月 24 日，全国碳排放权交易市场配额累计成交量 985,688,482 吨，
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累计成交额 68,040,501,886.08 元。

图45：全国碳市场价格走势图（单位：元/吨） 图46：全国碳市场交易额度（单位：吨）

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，9 月 21 日-9 月 25 日欧盟碳排放配额（EUA）期货成交

14583.20 万吨 CO2e，较前一周下降 13.30%；平均结算价格为 86.04 欧元/CO2e，

较前一周增加 0.48%。根据欧洲能源交易所数据，9 月 21 日-9 月 25 日欧盟碳排

放配额（EUA）现货成交 0 万吨 CO2e。

图47：欧洲气候交易所碳配额期货（吨 CO2e） 图48：欧洲气候交易所碳配额现货（万吨 CO2e）

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
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图49：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持平。环渤海动力煤 9 月 23 日的价格为 728

元/吨，与上周持平；郑州商品交易所动力煤期货主力合约价 9月 28 日报价 801.4

元/吨。

图50：环渤海动力煤平均价格指数 图51：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

本周国内 LNG 价格小幅下降，9月 20 日液化天然气出厂价格指数为 6218 元/吨，

较上周下降 9元/吨。
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图52：全国 LNG 出厂均价（元/吨） 图53：本周国内 LNG 价格有所增长

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）五部门组织开展 2026 年度国家绿色算力设施推荐工作

9 月 21 日消息，工业和信息化部等五部门发布关于组织开展 2026 年度国家绿色

算力设施推荐工作的通知，推荐一批能效、碳效水平高，且绿色低碳、布局合理、

技术先进、管理完善的绿色算力设施，算力设施类型包括智算设施、通算设施、

超算设施等。算力设施绿色发展水平应达到《绿色数据中心评价》（GB/T 44989）

二级及以上等级。电能利用效率达到《数据中心能效限定值及能效等级》（GB

40879）中的 2级及以上水平。采用的服务器能效应达到《塔式和机架式服务器能

效限定值及能效等级》（GB 43630）等规定的节能水平及以上。风电、光伏等可

再生能源电量占比不低于算力设施所在省（区、市）可再生能源电力消纳责任权

重。

（2）陕西电力现货市场转入正式运行

9 月 24 日，陕西省发改委 国家能源局西北监管局发布关于陕西电力现货市场转

正式运行的通知，自 2026 年 9 月 25 日起，陕西电力现货市场转入正式运行。据

悉，2025 年 1 月，陕西电力现货市场启动连续结算试运行，截至目前已连续运行

一年八个月，历经度夏度冬保供、新能源大发、重大节假日等多重场景检验，整

体运行平稳有序，发挥了保障电力供应、促进低碳转型、降低用电成本等关键作

用，有力支撑了陕西经济社会发展。

（3）国家能源局：2026 年 1-8 月全国电力市场交易电量同比增长 19.2%

2026 年 8 月，全国各电力交易机构完成交易电量 7548 亿千瓦时，同比增长 15.2%。

从交易范围看，省内交易电量 5638 亿千瓦时，同比增长 16.0%；跨省跨区交易电

量 1910 亿千瓦时，同比增长 11.4%。从交易品种看，中长期交易电量 6819 亿千

瓦时；现货交易电量 729 亿千瓦时。绿电交易电量 264 亿千瓦时，同比增长 7.7%。

电网企业市场化代理购电电量 782 亿千瓦时。2026 年 1—8 月，全国各电力交易

机构累计完成交易电量 51800 亿千瓦时，同比增长 19.2%。从交易范围看，省内

交易电量 40264 亿千瓦时，同比增长 21.5%；跨省跨区交易电量 11536 亿千瓦时，

同比增长 12.1%。从交易品种看，中长期交易电量 46173 亿千瓦时；现货交易电
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量 5627 亿千瓦时。绿电交易电量 2182 亿千瓦时，同比增长 6.1%。

（4）江西 2026 年新能源机制电价竞价工作有关事项：机制电量总规模为 40.80

亿千瓦时

江西省发展改革委发布关于 2026 年新能源机制电价竞价工作有关事项的通知，机

制电量总规模为 40.80 亿千瓦时（按全年计算，下同），其中，风电为 11.55 亿

千瓦时，光伏为 29.25 亿千瓦时。竞价上限风电、光伏均为 0.379 元/千瓦时，竞

价下限风电、光伏均为 0.24 元/千瓦时。

（5）深圳正式印发全国首个市级“六张网”规划统筹方案

城市水网、电网、算力网等基础设施，是保障民生、发展产业的“城市骨架”。

近日，由深圳市规划和自然资源局牵头制定的《深圳市“六张网”规划“一张图”

统筹和空间要素保障工作方案》正式印发，在全国率先构建现代化基础设施体系

空间治理新机制。《方案》围绕用好国土空间规划“一张图”平台，统筹水网、

新型电网、算力网、新一代通信网、城市地下管网、物流网六大网络建设，系统

部署 6 大领域共 22 项重点任务，靶向破解超大城市基础设施建设共性难题，为新

质生产力发展和城市综合承载力提升按下“加速键”。

（6）国家能源局发布 1—8 月份全国电力统计数据

截至 8 月底，全国累计发电装机容量 41.03 亿千瓦，同比增长 11.1%。其中，太

阳能发电装机容量 12.99 亿千瓦，同比增长 16.3%；风电装机容量 6.93 亿千瓦，

同比增长 19.6%。1—8月份，全国发电设备累计平均利用 1942 小时，比上年同期

降低 163 小时。

2、环保

（1）湖北省生态环境保护“十五五”规划

湖北省人民政府印发《湖北省生态环境保护“十五五”规划》（鄂政发〔2026〕

19 号，以下简称《规划》）。《规划》分为 10 个部分，明确了“十五五”时期

湖北生态环境保护的总体要求、重点任务和保障措施。《规划》部署了 8个方面

27 项重点任务，同步设置长江大保护、蓝天、碧水、净土、固废综合治理、环境

治理能力建设等 6 个工程专栏，并对美丽湖北建设总体布局作出安排，推动任务

项目化、工程化落实。一是坚定不移推进长江大保护。把修复长江生态环境摆在

压倒性位置，统筹山水林田湖草沙一体化修复，强化长江经济带生态治理协同，

打造新时代长江流域高水平保护典范。二是持续深入打好蓝天保卫战。坚持抑尘

控排减污，开展大气污染防治攻坚，系统推进固定源、移动源、面源污染防治，

实施噪声污染防治，实现空气常新、蓝天常在。三是持续深入打好碧水保卫战。

以全面提升流域生态环境质量为目标，落实市县乡治水责任，聚焦水环境优良、

水生态健康、人水关系和谐，加强流域系统治理和生态保护，擘画荆楚水韵画卷。

四是持续深入打好净土保卫战。坚持防新增、去存量、控风险，从源头上减少土

壤污染和受污染土壤的环境影响，全面管控土壤污染风险，促进土壤健康和永续

利用，切实保障人民群众吃得放心、住得安心。五是加强固体废物和新污染物治

理。统筹系统推进和重点攻坚，持续深化“无废城市”建设，深入开展专项整治，

严格危险废物全过程管理，开展新污染物治理，实现固体废物减量化、资源化、

无害化和新污染物全生命周期环境风险管控。六是加快绿色低碳循环发展。以碳

达峰碳中和为牵引，推进产业、能源、交通运输结构绿色低碳转型，打造全国碳

市场高地，加快形成节约资源和保护环境的生产、生活方式，主动适应气候变化，

提升应对能力。七是严密防控环境风险。深入推进重金属、尾矿库、核与辐射等



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

24

领域环境风险管理，构建现代化环境应急管理体系，推动环境应急向主动防控、

精准管控转变，守牢生态安全底线。八是深化生态文明体制改革。健全生态环境

法治、责任和监管体系，加快建设资源环境要素市场化交易体系，深化生态环境

科技创新和数智化治理，构建导向清晰、决策科学、执行有力、激励有效的治理

体系，形成政府、企业、公众共治共享的治理格局。

（2）广西 2026—2027 年秋冬季大气污染防治攻坚行动方案（征求意见稿）

为持续深入打好蓝天保卫战，切实减少秋冬季细颗粒物（PM2.5）和臭氧（O3）污

染，消除重污染天气，持之以恒改善环境空气质量，确保完成 2026 年度空气质量

约束性指标任务，实现 2027 年大气污染防治攻坚工作良好开局，广西壮族自治区

生态环境厅牵头组织编制完成《广西 2026－2027 年秋冬季大气污染防治攻坚行动

方案（征求意见稿）》。公开征求公众意见。

（3）浙江省大气污染物综合排放标准（征求意见稿）

为完善大气排放标准体系，助力全省空气质量持续改善，浙江省生态环境厅组织

制订了地方标准《大气污染物综合排放标准（征求意见稿）（征求意见稿）》。

现向社会公开征求意见。标准规定了固定污染源大气污染物排放控制要求、监测

和监督管理要求。本标准适用于现有固定污染源的大气污染物排放管理，以及建

设项目的环境影响评价、环境保护设施设计、竣工环境保护验收、排污许可证核

发及其投产后的大气污染物排放管理。

（二）公司公告

1、环保水务

【山高环能-诉讼】：2026 年 4 月 28 日签订的《还款展期协议书》，约定延长金

宇房产偿还期限至 2030 年 12 月 31 日，债务展期期限较长。为保障公司及全体股

东的合法权益，参考执行时效，公司下属子公司山东弥河依法向四川省南充市中

级人民法院申请执行。2026 年 9 月 18 日，公司收到四川省南充市中级人民法院

下发的《受理案件通知书》（2026）川 13 执 266 号，山东弥河与金宇房产借款合

同纠纷一案，四川省南充市中级人民法院已决定立案执行。

【津膜科技-减持】：高新投资发展有限公司拟通过集中竞价交易方式减持津膜科

技股份不超过 3,020,653 股，占公司总股本的 1%。本次减持股份来源于首次公开

发行前股份，减持期间为 2026 年 10 月 21 日至 2027 年 1 月 20 日，减持价格按市

场价格确定，不违反此前所作承诺，且不涉及《上市公司自律监管指引第 18 号》

禁止减持的情形。

【旺能环境-项目备案】：2026 年 8 月 14 日，公司收到浙江省发展和改革委员会

出具的《关于境外投资项目备案通知书》浙发改境外备字〔2026〕561 号，浙江

省发展和改革委员会对公司在印度尼西亚西爪哇省勿加泗市新建 1500 吨/日垃圾

焚烧发电项目予以备案。具体内容详见刊登于 2026 年 8 月 18 日《证券时报》《上

海证券报》及巨潮资讯网上的《关于印尼勿加泗项目获得浙江省发改委备案的公

告》（2026-64）。2026 年 9 月 22 日，公司收到浙江省商务厅出具的《企业境外

投资证书》（境外投资证第 N3300202600894 号），证书主要内容为：公司、旺欣

寰投（海南）投资有限公司所列境外投资符合《境外投资管理办法》（商务部令

2014 年第 3 号）有关规定，现予以颁发《企业境外投资证书》。本次事项完成商

务部备案登记工作。
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2、电力

【长源电力-碳交易】：公司拟通过全国碳排放权交易市场购买约 51.12 万吨碳排

放配额，用于完成 2025 年度履约义务，预计资金需求为 4,500–7,000 万元，交

易价格以实际成交价为准，配额量以注册登记结算系统发放为准。该事项已获第

十一届董事会第九次会议审议通过，无需股东大会批准，因公司最近一期每股收

益绝对值低于 0.05 元，符合深交所豁免股东会审议条件。本次碳配额购买预计影

响公司 2026 年度净利润 4,500–7,000 万元，占最近一期经审计归母净利润的

68.01%–105.79%，构成重大财务影响。交易不涉及关联交易，亦不构成重大资产

重组，符合《深圳证券交易所股票上市规则》相关规定。

【浙能电力-参股】：浙能电力拟参股投资三澳核电三期项目，持股 7%，首期出

资 350 万元，资本金预计投入约 9 亿元，项目尚待政府核准。项目主体与股权结

构明确：浙能电力拟与中广核电力（持股 51%）、温核发展（6%）、苍南海西（6%）、

吉利产投（2%）、福斯特（4%）、青展（16%）、青企（6%）、百盛核发（2%）共

同组建中广核苍南第三核电有限公司（苍三公司），浙能电力持股比例为 7%，为

项目第二大股东。投资规模与出资安排清晰：苍三公司初始注册资本 5000 万元，

浙能电力首期出资 350 万元；后续将根据项目进度按股权比例分期增资，项目资

本金占总投资 30%，参照二期动态总投资约 438 亿元测算，浙能电力应出资资本

金预计约 9 亿元。

五、板块上市公司定增进展

表1：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

博世科 发审委/上市委通过 16,016.41 2025/1/21 2025/11/3

湖南发展 证监会通过 17,120.06 2025/4/2 2025/9/11

华银电力 证监会通过 25,000.00 2025/11/18 2026/1/17

节能风电 证监会通过 193,211.41 2025/11/7 2025/12/5

南网能源 股东大会通过 113,636.36 2025/11/1 2025/11/19

豫能控股 股东大会通过 45,773.44 2025/12/6 2025/12/24

侨银股份 股东大会通过 12,259.97 2025/6/5 2025/6/21

贵州燃气 董事会预案 5.27 2025/4/9

胜利股份 股东大会通过 3.06 52,122.58 2025/11/11 2026/5/23

建投能源 证监会通过 23,114.13 2025/8/16 2025/9/6

中环环保 股东大会通过 6.85 3,827.74 2025/12/15 2025/12/31

韶能股份 股东大会通过 10,101.01 2026/5/26 2026/6/11

广电计量 实施 24.01 5,414.41 2026/2/12 2025/7/23 2025/8/8

桂东电力 董事会预案 43,971.32 2026/6/13

湖南发展 实施 7.76 10,719.65 2026/6/3 2025/4/2 2025/9/11

先河环保 董事会预案 11,207.93 2026/6/8

瀚蓝环境 董事会预案 25.38 5,104.18 2026/4/24

*ST 兆新 董事会预案 61,221.78 2026/6/11

惠城环保 实施 82.22 1,033.81 2026/4/10 2025/6/30 2025/7/15

内蒙华电 实施 4.94 53,643.72 2026/2/9 2025/2/21 2025/7/26

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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六、大宗交易

七、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。

八、公司盈利预测

表2：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

688057.SH 金达莱 2026-09-23 19.56 0.00 19.56 239.81 华泰证券股份有限公司总部

国联民生证券股份有限公司北京分

公司

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 251.40 广发证券股份有限公司总部

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 201.12 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 279.36 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 234.64 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 201.12 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 301.68

中信证券股份有限公司南京双

龙大道证券营业部

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 201.12 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 201.12 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 201.12 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 201.12 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 201.12 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 452.52

浙商证券股份有限公司慈溪天

九街证券营业部

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 603.36

浙商证券股份有限公司永康望

春西路证券营业部

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 603.36

中国银河证券股份有限公司金

华八一南街证券营业部

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 754.20

招商证券股份有限公司西安北

大街证券营业部

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 754.20

浙商证券股份有限公司绍兴分

公司

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 737.44

广发证券股份有限公司西安浐

灞大道证券营业部

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 737.44

浙商证券股份有限公司金华分

公司

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

603318.SH 水发燃气 2026-09-22 8.38 -10.57 9.37 201.12 机构专用

广发证券股份有限公司大连港兴路

证券营业部

000601.SZ 韶能股份 2026-09-21 5.64 -8.89 6.19 5,149.32

国泰海通证券股份有限公司深

圳海德三道证券营业部

招商证券股份有限公司深圳深业上

城证券营业部

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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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 2025A 2026E 2027E 2025A 2026E 2027E 2025

600027.SH 华电国际 优于大市 4.83 0.52 0.62 0.64 9.2 7.8 7.5 1.21

600821.SH 金开新能 优于大市 5.77 0.05 0.15 0.25 112.1 38.5 23.1 1.08

001289.SZ 龙源电力 优于大市 14.95 0.54 0.58 0.66 27.6 25.8 22.7 1.67

600905.SH 三峡能源 优于大市 3.61 0.13 0.25 0.27 27.8 14.4 13.4 1.31

600900.SH 长江电力 优于大市 28.36 1.41 1.49 1.53 20.1 19.0 18.5 3.01

601985.SH 中国核电 优于大市 8.90 0.45 0.49 0.54 19.7 18.2 16.5 1.54

003816.SZ 中国广核 优于大市 4.19 0.19 0.21 0.24 21.7 20.0 17.5 1.54

605090.SH 九丰能源 优于大市 31.39 2.10 2.95 3.25 15.0 10.6 9.7 2.88

000803.SZ 山高环能 优于大市 7.17 0.07 0.33 0.42 110.3 21.7 17.1 2.27

000685.SZ 中山公用 优于大市 10.81 1.27 1.14 1.25 8.4 9.5 8.6 0.96

300203.SZ 聚光科技 优于大市 14.51 -0.52 0.04 0.16 -28.0 362.8 90.7 2.50

688600.SH 皖仪科技 优于大市 36.34 0.41 0.76 1.01 88.9 47.8 36.0 4.44

0363.HK 上海实业控股 优于大市 12.78 1.86 1.96 2.03 6.9 6.5 6.3 0.27

0257.HK 光大环境 优于大市 4.59 0.64 0.67 0.71 7.2 6.9 6.5 0.55

002534.SZ 西子洁能 优于大市 17.41 0.52 0.72 0.93 33.3 24.2 18.7 2.63

000875.SZ 电投绿能 优于大市 4.62 0.14 0.16 0.17 32.6 28.9 27.2 1.18

002266.SZ 浙富控股 优于大市 4.59 0.21 0.45 0.49 21.4 10.2 9.4 1.85

000155.SZ 川能动力 优于大市 11.04 0.27 0.71 0.88 40.6 15.5 12.5 2.15

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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