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投资要点： 

◼ 公用事业的经营利润及盈利能力均有所提升。2024Q2公用事业板块营业

总收入为5205.64亿元，同比下降5.37%；归母净利润为565.26亿元，同

比增长9.86%。盈利能力方面，2024Q2公用事业板块毛利率为22.77%，同

比增加2.13个百分点；净利率为13.87%，同比增加1.91个百分点。综合

来看，公用事业板块的经营利润及盈利能力均有所提升。 

◼ 火电板块受益于动力煤价格下行。2024Q2火电板块营业总收入为

2875.09亿元，同比下降8.16%；归母净利润为223.34亿元，同比增长

15.20%，主要受益于原材料动力煤的价格同比下行等。盈利能力方面，

火电板块毛利率为15.62%，同比提升2.15个百分点；净利率为9.93%，同

比提升2.17个百分点。 

◼ 水电板块得益于重点流域来水偏丰。2024Q2我国规模以上电厂水电发电

量为3424.1亿千瓦时，同比增长38.7%。2024Q2水电板块营业总收入为

456.38亿元，同比增长13.37%；归母净利润为148.61亿元，同比增长

28.10%。盈利能力方面，水电板块毛利率为51.11%，同比提升5.70个百

分点；净利率为36.86%，同比提升3.96个百分点，水电板块盈利能力有

所提升。 

◼ 新能源发电板块受风电利用小时数大幅减少等影响。2024Q2新能源发电

板块营业总收入为384.91亿元，同比下降3.37%；归母净利润为61.01亿

元，同比下降27.56%，主要受风电利用小时数大幅减少等影响。盈利能

力方面，新能源发电板块毛利率为38.17%，同比下降4.98个百分点；净

利率为18.53%，同比下降5.48个百分点。 

◼ 投资策略：维持板块超配评级。受益于煤价下行以及来水偏丰等，

2024Q2公用事业的经营利润及盈利能力均有提升，但子板块业绩有

所分化，新能源发电板块受风电利用小时数大幅减少等影响。展望

未来，随着宏观政策落实落细，经济有望延续回升向好态势，并有

望带动电力、天然气需求。同时，在我国持续推进能源领域价格改

革的过程中，电力、燃气等行业有望受益。可关注水电、光伏发电、

煤电、燃气等细分板块。 

◼ 风险提示：政策推进不及预期；经济发展不及预期；上网电价波动风

险；气源获取风险；原材料价格波动风险；来水波动风险等。 
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1、2024Q2 公用事业的经营利润及盈利能力均有所提升 

目前申万公用事业板块包含 133家公司，板块整体业绩数据一定程度上反映了行业现况。

公用事业板块进一步细分为电力板块和燃气板块，电力板块涵盖 102 家发电公司，包括

火力发电（28家）、水力发电（11家）、光伏发电（14家）、风力发电（12家）、热

力服务（18 家）、电能综合服务（16 家）、核力发电（2 家）、其他能源发电（1 家）

等子板块；燃气板块涵盖 31家燃气公司。 

2024H1 公用事业板块营业总收入为 10945.19 亿元，同比下降 1.74%；归母净利润为

1076.01亿元，同比增长 17.18%，利润大幅提升。盈利能力方面，2024H1公用事业板块

毛利率为 21.39%，同比上升 2.21 个百分点；净利率为 12.74%，同比上升 2.06 个百分

点。 

图1：2022H1-2024H1公用事业板块营业总收入及

同比增速 

 图2：2022H1-2024H1公用事业板块归母净利润及

同比增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图3：2022H1-2024H1公用事业板块毛利率  图4：2022H1-2024H1公用事业板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

随着宏观政策落实落细，2024H1 我国 GDP 同比增长 5.0%，经济运行总体平稳、稳中有

进；规模以上工业增加值同比增长 6.0%，工业生产较快增长；我国社会消费品零售总额

同比增长 3.7%，其中服务零售额同比增长 7.5%，国内需求持续恢复；出口商品总值为

12.12万亿元，同比增长 6.8%，外部需求同比改善。用电量方面，2024H1全社会用电量

为 4.66万亿千瓦时，同比增长 8.1%。分类别看，2024H1第一产业、第二产业、第三产

业、城乡居民生活用电量分别增长 8.8%、6.9%、11.7%、9.0%，三产用电量增速较快。 
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图5：中国GDP累计同比增速  图6：中国规模以上工业增加值同比增速 

 

 

 

资料来源：国家统计局，iFinD，东莞证券研究所  资料来源：国家统计局，iFinD，东莞证券研究所 

图7：中国社零总额及同比增速  图8：中国全社会用电量及同比增速 

 

 

 

资料来源：国家统计局，iFinD，东莞证券研究所  资料来源：国家能源局，iFinD，东莞证券研究所 

2024Q2公用事业板块营业总收入为 5205.64亿元，同比下降 5.37%；归母净利润为 565.26

亿元，同比增长 9.86%。盈利能力方面，2024Q2公用事业板块毛利率为 22.77%，同比增

加 2.13个百分点；净利率为 13.87%，同比增加 1.91个百分点。综合来看，公用事业板

块的经营利润及盈利能力均有所提升。 

图9：2022Q2-2024Q2公用事业板块营业总收入及

同比增速 

 图10：2022Q2-2024Q2公用事业板块归母净利润及

同比增速 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图11：2022Q2-2024Q2公用事业板块毛利率 图12：2022Q2-2024Q2公用事业板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

2、2024Q2 子板块业绩有所分化 

2.1 火电：受益于动力煤价格下行 

2024H1 

上半年，CCTD 秦皇岛港动力煤(Q5500)综合交易价的平均值为 736.30 元/吨，同比下降

5.73%，动力煤的价格有所下行。 

图 13：秦皇岛港动力煤(Q5500)综合交易价（元/吨） 

 

资料来源：Wind，CCTD，东莞证券研究所 

注：数据截至 2024年 8月 30日。 

经营情况方面，2024H1火电板块（包括火力发电、热力服务、其他能源发电等公司）的

营业总收入为 6212.36 亿元，同比下降 2.38%；归母净利润为 435.54 亿元，同比增长

41.44%。盈利能力方面，火电板块毛利率为 15.02%，同比提升 2.94 个百分点；净利率

为 9.09%，同比提升 2.92个百分点。由于原材料动力煤的价格同比下行等，火电板块的

经营利润与盈利能力均有所提升。 
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图14：2022H1-2024H1火电板块营业总收入及同比

增速 

 图15：2022H1-2024H1火电板块归母净利润及同比

增速 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图16：2022H1-2024H1火电板块毛利率  图17：2022H1-2024H1火电板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

具体到公司情况，2024H1火电板块 47 家上市公司中，25家公司营收同比增长，其中亨

通股份、建投能源的营收同比增速较快；22家公司营收同比下降，其中华电辽能、宁波

能源的同比降幅较大。业绩方面，2024H1，华能国际、国电电力等 42公司实现盈利，晋

控电力、惠天热电等 5家公司出现亏损。 

表 1：2024H1火电板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

600011.SH 华能国际 1188.06  -5.73% 74.54 18.16% 

600021.SH 上海电力 201.21  -0.85% 13.27 65.72% 

600023.SH 浙能电力 401.65  -3.75% 39.27 41.33% 

600027.SH 华电国际 531.81  -10.54% 32.23 24.84% 

600098.SH 广州发展 228.48  5.15% 11.47 2.73% 

600396.SH 华电辽能 21.42  -36.98% 1.20 123.61% 

600509.SH 天富能源 45.50  5.88% 3.13 28.63% 

600578.SH 京能电力 162.70  8.42% 9.13 147.98% 

600642.SH 申能股份 136.80  -1.60% 21.91 18.66% 

600726.SH 华电能源 92.94  -7.81% 6.30 432.42% 

600744.SH 华银电力 35.46  -27.41% 0.05 103.15% 

600780.SH 通宝能源 52.63  -4.05% 2.52 -36.49% 
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2024Q2 

2024Q2火电板块营业总收入为 2875.09 亿元，同比下降 8.16%；归母净利润为 223.34亿

元，同比增长 15.20%，主要受益于原材料动力煤的价格同比下行等。盈利能力方面，火

电板块毛利率为 15.62%，同比提升 2.15个百分点；净利率为 9.93%，同比提升 2.17个

百分点。 

600795.SH 国电电力 858.28  -3.22% 67.16 127.35% 

600863.SH 内蒙华电 107.69  -2.97% 17.68 19.17% 

601991.SH 大唐发电 583.10  0.19% 31.08 104.85% 

000027.SZ 深圳能源 197.99  8.42% 17.54 -6.60% 

000037.SZ 深南电 A 1.88  -30.73% -0.38 -1.64% 

000531.SZ 穗恒运 A 22.15  8.23% 0.92 -34.28% 

000539.SZ 粤电力 A 260.79  -7.98% 9.03 5.42% 

000543.SZ 皖能电力 140.01  14.42% 10.71 83.06% 

000600.SZ 建投能源 107.24  19.97% 3.33 295.59% 

000690.SZ 宝新能源 37.13  -25.69% 3.66 16.62% 

000767.SZ 晋控电力 81.00  -21.32% -3.76 -1609.47% 

000899.SZ 赣能股份 30.78  -10.05% 3.39 150.67% 

000966.SZ 长源电力 79.47  14.82% 4.48 17.60% 

001286.SZ 陕西能源 105.75  14.36% 15.41 16.70% 

001896.SZ 豫能控股 61.37  13.61% -0.43 92.65% 

002608.SZ 江苏国信 173.36  16.21% 19.52 74.20% 

600149.SH 廊坊发展 1.03  4.77% 0.01 113.52% 

600167.SH 联美控股 19.50  5.20% 4.77 -19.67% 

600226.SH 亨通股份 5.61  99.52% 1.17 6.24% 

600719.SH 大连热电 4.05  0.84% -0.41 -119.98% 

600982.SH 宁波能源 21.11  -36.86% 1.24 -39.41% 

605011.SH 杭州热电 16.78  10.34% 1.17 9.07% 

605028.SH 世茂能源 1.85  3.78% 0.68 -32.07% 

605162.SH 新中港 4.43  -2.66% 0.65 43.92% 

605580.SH 恒盛能源 3.95  4.21% 0.52 -8.91% 

000692.SZ 惠天热电 12.10  11.01% -2.94 30.18% 

001210.SZ 金房能源 6.05  15.84% 0.88 2.98% 

002015.SZ 协鑫能科 47.03  -19.77% 4.11 -48.25% 

002479.SZ 富春环保 22.07  5.31% 0.99 44.57% 

002893.SZ 京能热力 6.63  -0.49% 1.15 11.46% 

300335.SZ 迪森股份 4.68  -18.95% 0.36 -7.73% 

002616.SZ 长青集团 19.06  -2.91% 0.82 7.45% 

600052.SH 东望时代 1.79  1.24% 0.98 89.22% 

001376.SZ 百通能源 5.74  2.09% 1.07 58.40% 

600475.SH 华光环能 57.58  15.30% 3.97 -3.02% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图18：2022Q2-2024Q2火电板块营业总收入及同比

增速 

 图19：2022Q2-2024Q2火电板块归母净利润及同比

增速 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图20：2022Q2-2024Q2火电板块毛利率  图21：2022Q2-2024Q2火电板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

具体到公司情况，2024Q2 火电板块有 23 家公司营收同比增长，其中金房能源、惠天热

电的同比增速较快；24家公司营收同比下降，其中宝新能源、华电辽能的同比降幅较大。

业绩方面，2024Q2，国电电力、华能国际、浙能电力等 37家公司实现盈利，惠天热电、

联美控股等 10家公司出现亏损。 

表 2：2024Q2火电板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

600011.SH 华能国际 534.39  -12.05% 28.58 -29.58% 

600021.SH 上海电力 95.13  -4.41% 6.93 48.83% 

600023.SH 浙能电力 201.41  -16.36% 21.12 19.44% 

600027.SH 华电国际 222.29  -19.08% 13.61 -6.00% 

600098.SH 广州发展 121.63  4.32% 7.00 -1.79% 

600396.SH 华电辽能 8.17  -40.47% -0.04 98.51% 

600509.SH 天富能源 22.68  7.56% 1.66 43.33% 

600578.SH 京能电力 71.56  11.29% 4.45 1234.82% 

600642.SH 申能股份 56.09  -15.31% 10.32 -7.26% 

600726.SH 华电能源 39.40  -8.23% 2.07 571.26% 

600744.SH 华银电力 13.50  -39.26% -0.03 94.37% 

600780.SH 通宝能源 24.15  -2.42% 1.18 -25.51% 
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2.2 水电：得益于重点流域来水偏丰 

2024H1 

受澜沧江、长江等重点流域来水偏丰的带动，2024H1我国水电设备平均利用小时为 1477

小时，同比增加 238小时，从而促进水电出力，2024H1我国规模以上电厂水电发电量为

5525.8亿千瓦时，同比增长 21.4%。 

600795.SH 国电电力 402.73  -6.50% 49.32 145.60% 

600863.SH 内蒙华电 51.98  2.32% 8.79 41.71% 

601991.SH 大唐发电 275.73  -8.56% 17.77 28.71% 

000027.SZ 深圳能源 101.89  0.20% 6.49 -47.83% 

000037.SZ 深南电 A 1.07  -33.01% -0.09 -44.10% 

000531.SZ 穗恒运 A 11.09  2.38% 0.60 -11.23% 

000539.SZ 粤电力 A 132.89  -13.11% 7.77 1.11% 

000543.SZ 皖能电力 70.16  16.46% 6.18 44.46% 

000600.SZ 建投能源 41.17  14.74% 0.82 -63.67% 

000690.SZ 宝新能源 15.87  -43.93% 1.57 -45.53% 

000767.SZ 晋控电力 34.83  -27.62% 1.32 -20.47% 

000899.SZ 赣能股份 13.84  -19.60% 1.35 4.32% 

000966.SZ 长源电力 37.22  24.18% 1.98 24.06% 

001286.SZ 陕西能源 49.35  19.25% 5.54 19.28% 

001896.SZ 豫能控股 27.03  17.56% -0.49 70.19% 

002608.SZ 江苏国信 84.71  7.85% 11.74 35.91% 

600149.SH 廊坊发展 0.14  6.38% -0.03 21.47% 

600167.SH 联美控股 2.33  17.79% -0.87 8.25% 

600226.SH 亨通股份 3.56  134.20% 0.53 -19.99% 

600719.SH 大连热电 0.17  -34.98% -0.67 -125.89% 

600982.SH 宁波能源 10.00  -38.34% 0.96 -51.46% 

605011.SH 杭州热电 9.13  22.66% 0.72 9.90% 

605028.SH 世茂能源 0.93  1.49% 0.33 -44.02% 

605162.SH 新中港 2.24  -14.03% 0.39 13.12% 

605580.SH 恒盛能源 2.11  13.03% 0.27 -10.53% 

000692.SZ 惠天热电 0.15  175.84% -1.34 18.37% 

001210.SZ 金房能源 0.40  1016.26% -0.35 -11.96% 

002015.SZ 协鑫能科 22.89  -27.26% 2.23 -53.82% 

002479.SZ 富春环保 12.12  4.76% 0.80 54.16% 

002893.SZ 京能热力 0.09  -32.19% -0.63 6.17% 

300335.SZ 迪森股份 2.74  -19.15% 0.28 4.62% 

002616.SZ 长青集团 9.12  -10.24% 0.26 -56.32% 

600052.SH 东望时代 1.11  -4.47% 0.27 -58.83% 

001376.SZ 百通能源 2.87  6.52% 0.57 42.80% 

600475.SH 华光环能 28.59  2.53% 2.11 11.71% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图22：中国水电设备平均利用小时及同比变化值  图23：中国规模以上电厂水电发电量及同比增速 

 

 

 
资料来源：国家能源局，iFinD，东莞证券研究所  资料来源：国家统计局，iFinD，东莞证券研究所 

2024H1水电板块营业总收入为 841.10 亿元，同比增长 9.62%；归母净利润为 237.14亿

元，同比增长 24.77%，主要因为重点流域来水偏丰带动水电发电量增长。盈利能力方面，

水电板块毛利率为 47.78%，同比提升 3.73个百分点；净利率为 32.98%，同比提升 3.90

个百分点。 

图24：2022H1-2024H1水电板块营业总收入及同比

增速 

 图25：2022H1-2024H1水电板块归母净利润及同比

增速 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图26：2022H1-2024H1水电板块毛利率  图27：2022H1-2024H1水电板块净利率 

 

 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

具体到公司情况，2024H1水电板块有 7 家水电公司营收同比增长，其中黔源电力、桂冠

电力的营收同比增速较快；4 家公司营收同比下降，其中闽东电力、梅雁吉祥的营收同

比降幅较大。业绩方面，2024H1 水电板块 11 家水电公司均实现盈利，其中 9 家公司的

归母净利润同比增长，梅雁吉祥、闽东电力的归母净利润同比下降。 
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2024Q2 

2024Q2 我国规模以上电厂水电发电量为 3424.1 亿千瓦时，同比增长 38.7%。2024Q2 水

电板块营业总收入为 456.38亿元，同比增长 13.37%；归母净利润为 148.61亿元，同比

增长 28.10%。盈利能力方面，水电板块毛利率为 51.11%，同比提升 5.70个百分点；净

利率为 36.86%，同比提升 3.96个百分点，水电板块盈利能力有所提升。 

图28：2022Q2-2024Q2水电板块营业总收入及同比

增速 

 图29：2022Q2-2024Q2水电板块归母净利润及同比

增速 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

表 3：2024H1水电板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

000601.SZ 韶能股份 21.83  -0.10% 1.67 297.62% 

000722.SZ 湖南发展 1.81  -2.13% 0.47 7.27% 

000791.SZ 甘肃能源 12.35  14.08% 2.87 18.11% 

000993.SZ 闽东电力 2.76  -75.97% 0.54 -78.11% 

002039.SZ 黔源电力 8.73  39.12% 1.33 316.76% 

600025.SH 华能水电 118.80  13.10% 41.69 22.47% 

600236.SH 桂冠电力 48.30  16.25% 14.37 57.40% 

600674.SH 川投能源 6.03  10.24% 23.02 9.74% 

600886.SH 国投电力 271.02  2.79% 37.44 12.19% 

600900.SH 长江电力 348.08  12.38% 113.62 27.92% 

600868.SH 梅雁吉祥 1.39  -9.69% 0.12 -32.36% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图30：2022Q2-2024Q2水电板块毛利率 图31：2022Q2-2024Q2水电板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

具体到公司情况，2024Q2，7 家水电公司营收同比增长，其中梅雁吉祥、黔源电力的营

收同比增速较快；4 家公司营收同比下降，其中闽东电力、湖南发展的营收同比降幅较

大。业绩方面，2024Q2 水电板块 11 家水电公司均实现盈利，其中梅雁吉祥、黔源电力

等 7家公司的归母净利润同比增长，闽东电力、湖南发展等 4家公司的归母净利润同比

下降。 

2.3 新能源：受风电利用小时数大幅减少等影响 

2024H1 

在我国能源结构转型背景下，2024H1全国新增太阳能发电装机 10248 万千瓦，新增风电

装机 2584 万千瓦。在装机增加的带动下，风、光发电量同比提升。2024H1 全国规模以

上电厂太阳能发电量为 1899.3 亿千瓦时，同比增长 27.1%；风电发电量为 4755.2 亿千

瓦时，同比增长 6.9%。 

 

表 4：2024Q2水电板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

000601.SZ 韶能股份 12.27  -3.04% 1.43 91.94% 

000722.SZ 湖南发展 0.96  -23.96% 0.21 -47.32% 

000791.SZ 甘肃能源 7.30  0.53% 2.35 -17.55% 

000993.SZ 闽东电力 1.90  -79.69% 0.75 -66.61% 

002039.SZ 黔源电力 6.12  50.09% 1.22 156.21% 

600025.SH 华能水电 74.61  19.61% 31.04 24.37% 

600236.SH 桂冠电力 27.00  25.01% 10.07 62.81% 

600674.SH 川投能源 3.46  16.41% 10.29 7.01% 

600886.SH 国投电力 129.94  -0.89% 17.08 -0.87% 

600900.SH 长江电力 191.67  23.05% 73.95 40.35% 

600868.SH 梅雁吉祥 1.15  52.61% 0.22 175.85% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图32：中国太阳能发电新增装机容量（万千瓦）  图33：中国风电新增装机容量（万千瓦） 

 

 

 
资料来源：中电联，iFinD，东莞证券研究所  资料来源：中电联，iFinD，东莞证券研究所 

图34：中国规模以上电厂太阳能发电量及同比增

速 

 图35：中国规模以上电厂风电发电量及同比增速 

 

 

 

资料来源：国家统计局，iFinD，东莞证券研究所  资料来源：国家统计局，iFinD，东莞证券研究所 

2024H1，我国太阳能发电设备的平均利用小时为 626 小时，同比减少 32 小时；风电设

备的平均利用小时为 1134小时，同比减少 103小时。 

图 36：发电设备平均利用小时 

 

资料来源：Wind，国家能源局，东莞证券研究所 

经营情况方面，2024H1新能源发电板块（包括风力发电、光伏发电等公司）营业总收入

为 802.88亿元，同比增长 0.23%；归母净利润为 138.99亿元，同比下降 17.86%，主要

受利用小时数同比减少等影响。盈利能力方面，新能源发电板块毛利率为 38.97%，同比

下降 3.16个百分点；净利率为 20.18%，同比下降 4.00个百分点。 
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图37：2022H1-2024H1新能源发电板块营业总收入

及同比增速 

 图38：2022H1-2024H1新能源发电板块归母净利润

及同比增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图39：2022H1-2024H1新能源发电板块毛利率  图40：2022H1-2024H1新能源发电板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

公司层面，2024H1，新能源发电板块中 13家公司的营收同比增长，其中新筑股份、拓日

新能的同比增速较快；13家公司的营收同比下降，其中 ST聆达、ST旭蓝的同比降幅较

大。业绩方面，2024H1，三峡能源、龙源电力等 21家公司实现盈利，京运通、新筑股份

等 5家公司出现亏损。 

表 5：2024H1新能源发电板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

600163.SH 中闽能源 8.18  -1.59% 3.42 4.80% 

600905.SH 三峡能源 150.59  9.89% 40.39 -10.58% 

600956.SH 新天绿能 121.37  20.80% 14.30 -0.62% 

601016.SH 节能风电 26.43  -1.02% 8.74 -1.67% 

601619.SH 嘉泽新能 12.38  -4.19% 4.12 -20.58% 

603693.SH 江苏新能 10.49  -3.90% 2.92 -13.60% 

000155.SZ 川能动力 18.03  0.90% 6.34 38.76% 

000537.SZ 中绿电 18.05  -5.89% 4.65 -16.22% 

000862.SZ 银星能源 6.24  -14.30% 1.31 -15.58% 

001258.SZ 立新能源 5.28  5.79% 0.91 -8.98% 

001289.SZ 龙源电力 188.83  -4.94% 38.27 -22.86% 

600032.SH 浙江新能 25.95  16.06% 4.46 49.92% 
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2024Q2 

2024Q2新能源发电板块营业总收入为 384.91亿元，同比下降 3.37%；归母净利润为 61.01

亿元，同比下降 27.56%，主要受风电利用小时数大幅减少等影响。盈利能力方面，新能

源发电板块毛利率为 38.17%，同比下降 4.98 个百分点；净利率为 18.53%，同比下降

5.48个百分点。 

图41：2022Q2-2024Q2新能源发电板块营业总收入

及同比增速 

 图42：2022Q2-2024Q2新能源发电板块归母净利润

及同比增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图43：2022Q2-2024Q2新能源发电板块毛利率  图44：2022Q2-2024Q2新能源发电板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

600821.SH 金开新能 18.83  10.26% 4.87 -5.70% 

601222.SH 林洋能源 34.63  7.86% 5.99 3.02% 

601778.SH 晶科科技 19.23  9.83% 0.88 -36.21% 

601908.SH 京运通 28.91  -43.73% -10.85 -2053.96% 

603105.SH 芯能科技 3.39  2.15% 1.04 -4.74% 

000040.SZ ST旭蓝 5.41  -53.21% -0.93 -466.59% 

000591.SZ 太阳能 32.43  -19.57% 8.14 -9.37% 

002256.SZ 兆新股份 1.60  2.00% 0.02 101.69% 

002617.SZ 露笑科技 18.99  45.56% 1.80 62.08% 

300125.SZ ST聆达 0.35  -93.01% -1.68 -5076.45% 

300317.SZ 珈伟新能 2.18  -27.16% -0.44 -787.83% 

000507.SZ 珠海港 26.57  -0.53% 1.92 2.75% 

002480.SZ 新筑股份 11.27  63.15% -1.83 -21.26% 

002218.SZ 拓日新能 7.27  45.69% 0.22 7.28% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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公司层面，2024Q2 新能源发电板块中 11 家公司营收同比增长，其中新筑股份、拓日新

能的同比增速较快；15家公司营收同比下降，其中 ST聆达、珈伟新能的同比降幅较大。

业绩方面，2024Q2 三峡能源、龙源电力等 21 公司实现盈利，京运通等 5 家公司出现亏

损。 

2.4 核电：盈利能力小幅回落 

2024H1 

2024H1全国新增核电装机 119万千瓦，装机提升发生于 5月份，对上半年发电量的拉动

作用不明显。2024H1全国规模以上电厂核电发电量为 2121.5亿千瓦时，同比增长 0.1%。 

 

表 6：2024Q2新能源发电板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

600163.SH 中闽能源 3.53  27.40% 1.29 143.77% 

600905.SH 三峡能源 71.60  4.51% 16.17 -22.91% 

600956.SH 新天绿能 42.30  21.26% 5.98 -0.25% 

601016.SH 节能风电 13.18  -5.74% 4.41 -9.40% 

601619.SH 嘉泽新能 6.42  -1.12% 2.15 -21.24% 

603693.SH 江苏新能 3.82  -28.82% 0.42 -74.10% 

000155.SZ 川能动力 8.00  -6.63% 2.18 20.85% 

000537.SZ 中绿电 9.48  -9.15% 2.98 -7.00% 

000862.SZ 银星能源 3.27  -13.21% 0.85 6.84% 

001258.SZ 立新能源 3.22  8.36% 0.77 4.29% 

001289.SZ 龙源电力 90.06  -9.93% 14.34 -45.38% 

600032.SH 浙江新能 14.22  19.54% 2.73 54.75% 

600821.SH 金开新能 10.40  11.75% 2.69 -22.50% 

601222.SH 林洋能源 19.09  -11.04% 3.81 -0.95% 

601778.SH 晶科科技 11.45  22.78% 1.86 64.42% 

601908.SH 京运通 14.22  -41.10% -6.21 -150.67% 

603105.SH 芯能科技 1.79  -12.11% 0.73 -7.82% 

000040.SZ ST旭蓝 3.10  -45.90% -0.77 -941.43% 

000591.SZ 太阳能 18.33  -21.17% 4.64 -9.02% 

002256.SZ 兆新股份 0.93  2.51% 0.01 100.92% 

002617.SZ 露笑科技 11.21  54.53% 1.00 50.89% 

300125.SZ ST聆达 0.06  -97.73% -1.25 -3664.37% 

300317.SZ 珈伟新能 0.95  -52.14% -0.22 -218.19% 

000507.SZ 珠海港 13.18  -6.62% 1.35 7.06% 

002480.SZ 新筑股份 6.64  97.53% -1.10 -55.81% 

002218.SZ 拓日新能 4.44  69.74% 0.20 127.45% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图45：中国核电新增装机容量（万千瓦）  图46：中国规模以上电厂核电发电量及同比增速 

 

 

 
资料来源：中电联，iFinD，东莞证券研究所  资料来源：国家统计局，iFinD，东莞证券研究所 

经营情况方面，2024H1 核力发电板块营业总收入为 768.18 亿元，同比增长 1.65%；归

母净利润为 129.91 亿元，同比下降 0.08%。盈利能力方面，新能源发电板块毛利率为

42.92%，同比下降 2.59个百分点；净利率为 28.23%，同比下降 0.53个百分点，核力发

电板块盈利能力小幅回落。 

图47：2022H1-2024H1核力发电板块营业总收入及

同比增速 

 图48：2022H1-2024H1核力发电板块归母净利润及

同比增速 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图49：2022H1-2024H1核力发电板块毛利率  图50：2022H1-2024H1核力发电板块净利率 

 

 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

具体到公司情况，2024H1中国核电、中国广核的营收均同比增长。业绩方面，2024H1中

国广核的归母净利润同比增长，中国核电的归母净利润同比下降。 
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2024Q2 

2024Q2核力发电板块营业总收入为 396.48 亿元，同比增长 0.65%；归母净利润为 63.28

亿元，同比下降 2.52%。盈利能力方面，核力发电板块毛利率为 41.85%，同比下降 3.67

个百分点；净利率为 26.95%，同比下降 1.26个百分点，盈利能力小幅回落。 

图51：2022Q2-2024Q2核力发电板块营业总收入及

同比增速 

 图52：2022Q2-2024Q2核力发电板块归母净利润及

同比增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图53：2022Q2-2024Q2核力发电板块毛利率  图54：2022Q2-2024Q2核力发电板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

具体到公司情况，2024Q2中国核电的营收同比增长，中国广核的营收同比下降。业绩方

面，2024H1 中国广核的归母净利润同比增长，中国核电的归母净利润同比下降。 

表 7：2024H1核力发电板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

601985.SH 中国核电 374.41  3.15% 58.82 -2.65% 

003816.SZ 中国广核 393.77  0.26% 71.09 2.16% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 

表 8：2024Q2核力发电板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

601985.SH 中国核电 194.53  5.70% 28.23 -6.50% 

003816.SZ 中国广核 201.95  -3.77% 35.05 0.93% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 



                                                    公用事业行业 2024 年上半年业绩综述 

20 

 
请务必阅读末页声明。 

 

2.5 燃气：盈利能力小幅提升 

2024H1 

上半年我国经济延续恢复向好态势，叠加天然气价格同比下行，天然气需求快速增长。

2024H1 我国天然气表观消费量达 2137.5 亿立方米，同比增长 10.1%。同时，我国持续

深化天然气价格改革，建立健全天然气上下游价格联动。在天然气价格大幅波动的背景

下，价格联动机制逐步落地有助于燃气企业疏导采购成本。 

图55：中国天然气表观消费量（亿立方米）  图56：中国LNG出厂价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：国家发改委，iFinD，东莞证券研究所  资料来源：上海石油天然气交易中心，iFinD，东莞证

券研究所 

2024H1燃气板块营业总收入为 1608.41 亿元，同比增长 1.70%；归母净利润为 77.54亿

元，同比增长 4.74%。盈利能力方面，燃气板块毛利率为 13.67%，同比下降 0.28个百分

点；净利率为 6.58%，同比下降 0.15个百分点。 

图57：2022H1-2024H1燃气板块营业总收入及同比

增速 

 图58：2022H1-2024H1燃气板块归母净利润及同比

增速 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 
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图59：2022H1-2024H1燃气板块毛利率 图60：2022H1-2024H1燃气板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

具体到公司情况，2024H1 有 20 家燃气公司的营收同比增长，其中洪通燃气、新疆火炬

的同比增速较快；11家公司的营收同比下降，其中 ST升达、水发燃气的同比降幅较大。

业绩方面，新奥股份、九丰能源等 27 家公司实现盈利，ST 金鸿、首华燃气等 4 家公司

出现亏损。 

表 9：2024H1燃气板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

600333.SH 长春燃气 11.30  16.34% -0.53 49.96% 

600617.SH 国新能源 83.92  -3.53% 0.54 3.49% 

600635.SH 大众公用 36.43  2.48% 1.22 -74.42% 

600681.SH 百川能源 27.49  2.82% 1.26 -42.12% 

600803.SH 新奥股份 669.76  -0.29% 25.30 14.80% 

600903.SH 贵州燃气 35.03  7.53% 1.63 12.96% 

600917.SH 重庆燃气 49.71  -0.09% 1.48 -14.62% 

601139.SH 深圳燃气 137.80  -9.48% 7.38 13.64% 

603053.SH 成都燃气 27.24  0.62% 2.74 -19.09% 

603080.SH 新疆火炬 7.12  41.24% 0.82 6.62% 

603318.SH 水发燃气 12.10  -24.09% 0.44 15.10% 

603393.SH 新天然气 19.51  6.63% 6.05 24.91% 

603689.SH 皖天然气 29.23  -9.65% 1.90 5.21% 

603706.SH 东方环宇 6.60  9.47% 1.15 17.97% 

605090.SH 九丰能源 112.67  1.99% 11.06 55.23% 

605169.SH 洪通燃气 11.07  46.39% 0.63 40.53% 

605368.SH 蓝天燃气 26.20  2.84% 3.41 1.35% 

000407.SZ 胜利股份 21.94  -5.02% 0.82 1.00% 

000593.SZ 德龙汇能 8.51  8.94% 0.31 -10.44% 

000669.SZ ST金鸿 6.89  6.13% -0.93 -2527.98% 

001299.SZ 美能能源 3.26  13.82% 0.40 0.54% 

001331.SZ 胜通能源 23.95  9.76% 0.20 137.00% 

002259.SZ ST升达 2.62  -35.87% -0.43 -376.39% 

002267.SZ 陕天然气 47.16  21.81% 5.19 41.25% 
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2024Q2 

2024Q2 燃气板块营业总收入为 741.41 亿元，同比增长 0.72%，剔除新奥股份后，营业

总收入同比增长 1.45%；归母净利润为 38.59亿元，同比增长 25.25%，剔除新奥股份后，

归母净利润同比增长 3.26%。盈利能力方面，燃气板块毛利率为 15.21%，同比提升 0.27

个百分点；净利率为 7.37%，同比提升 1.01个百分点，盈利能力小幅提升。 

图61：2022Q2-2024Q2燃气板块营业总收入及同比

增速 

 图62：2022Q2-2024Q2燃气板块归母净利润及同比

增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

图63：2022Q2-2024Q2燃气板块毛利率  图64：2022Q2-2024Q2燃气板块净利率 

 

 

 
资料来源：iFinD，东莞证券研究所  资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

具体到公司情况，2024Q2，16家燃气公司营收同比增长，其中洪通燃气、新疆火炬的同

比增速较快；15 家公司营收同比下降，其中 ST 升达、中泰股份的同比降幅较大。业绩

方面，新奥股份、九丰能源等 26 公司实现盈利，ST 金鸿、国新能源等 5 家公司出现亏

损。 

002700.SZ ST浩源 3.23  6.62% 0.52 16.76% 

002911.SZ 佛燃能源 141.24  27.43% 2.89 5.44% 

300332.SZ 天壕能源 20.22  -1.67% 1.02 -57.66% 

300435.SZ 中泰股份 13.68  -18.18% 1.23 -33.00% 

300483.SZ 首华燃气 6.16  -13.04% -0.64 -437.29% 

831010.BJ 凯添燃气 2.65  4.28% 0.24 3.51% 

834014.BJ 特瑞斯 2.87  8.31% 0.24 15.90% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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3、投资策略 

维持板块超配评级。受益于煤价下行以及来水偏丰等，2024Q2公用事业的经营利润及盈

利能力均有提升，但子板块业绩有所分化，新能源发电板块受风电利用小时数大幅减少

等影响。展望未来，随着宏观政策落实落细，经济有望延续回升向好态势，并有望带动

电力、天然气需求。同时，在我国持续推进能源领域价格改革的过程中，电力、燃气等

表 10：2024Q2燃气板块的公司情况 

代码 公司 
营收（亿

元） 
营收同比增速 归母净利润（亿元） 归母净利润同比增速 

600333.SH 长春燃气 3.74  19.19% -0.38 25.91% 

600617.SH 国新能源 25.39  -15.87% -0.67 -6.40% 

600635.SH 大众公用 14.77  4.82% 0.94 -56.62% 

600681.SH 百川能源 7.23  -11.46% 0.35 -21.07% 

600803.SH 新奥股份 327.66  -0.16% 14.49 93.92% 

600903.SH 贵州燃气 14.73  9.51% 0.62 7.56% 

600917.SH 重庆燃气 22.68  -4.90% 2.00 -10.92% 

601139.SH 深圳燃气 69.17  -9.52% 4.62 18.19% 

603053.SH 成都燃气 10.31  -10.30% 0.78 -47.03% 

603080.SH 新疆火炬 2.89  25.33% 0.45 -11.43% 

603318.SH 水发燃气 5.79  -23.13% 0.19 -2.65% 

603393.SH 新天然气 8.20  1.02% 2.73 -19.23% 

603689.SH 皖天然气 13.55  -5.35% 0.83 9.02% 

603706.SH 东方环宇 1.72  1.86% 0.42 34.57% 

605090.SH 九丰能源 49.34  7.89% 6.26 139.89% 

605169.SH 洪通燃气 6.44  50.90% 0.61 96.10% 

605368.SH 蓝天燃气 10.38  -4.68% 1.39 0.51% 

000407.SZ 胜利股份 9.92  -6.33% 0.62 6.11% 

000593.SZ 德龙汇能 4.23  6.78% 0.17 -45.11% 

000669.SZ ST金鸿 2.97  -2.85% -0.98 -823.09% 

001299.SZ 美能能源 1.15  15.90% 0.19 7.44% 

001331.SZ 胜通能源 11.99  -4.06% 0.01 101.90% 

002259.SZ ST升达 1.11  -43.72% -0.48 -528.87% 

002267.SZ 陕天然气 14.02  20.33% 0.30 159.13% 

002700.SZ ST浩源 1.50  5.67% 0.34 28.58% 

002911.SZ 佛燃能源 79.65  20.62% 2.08 6.38% 

300332.SZ 天壕能源 8.67  14.42% 0.33 -9.25% 

300435.SZ 中泰股份 5.52  -23.37% 0.53 -53.46% 

300483.SZ 首华燃气 3.47  2.71% -0.47 -628.82% 

831010.BJ 凯添燃气 0.93  -10.01% 0.12 -12.54% 

834014.BJ 特瑞斯 1.86  9.73% 0.18 14.57% 
 

数据来源：iFinD，东莞证券研究所 
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行业有望受益。可关注水电、光伏发电、煤电、燃气等细分板块。 

建议关注标的： 

水电：长江电力（600900）、华能水电（600025） 

光伏发电：三峡能源（600905）、金开新能（600821） 

煤电：华能国际（600011）、华电国际（600027）、大唐发电（601991） 

燃气：新天然气（603393）、新奥股份（600803）、九丰能源（605090） 

表 11：重点公司盈利预测及投资评级（2024/9/5） 

股票代

码 
股票名称 

股价

(元) 

EPS（元） PE 
评级 

评级

变动 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 

600905 三峡能源 4.19  0.25 0.28  0.32  0.36  16.70  15.00  13.07  11.69  买入 维持 

600821 金开新能 5.27  0.40 0.52  0.63  0.78  13.12  10.13  8.37  6.76  买入 维持 

600011 华能国际 6.76  0.54 0.78  0.89  0.96  12.57  8.71  7.56  7.04  买入 维持 

601991 大唐发电 2.60  0.07 0.22  0.28  0.32  35.25  11.64  9.40  8.20  买入 维持 

600027 华电国际 5.44  0.44 0.57  0.63  0.68  12.30  9.47  8.63  8.02  买入 维持 

600803 新奥股份 18.34  2.29 1.96  2.05  2.14  8.01  9.38  8.93  8.58  买入 维持 

605090 九丰能源 26.05  2.04 2.52  2.83  3.24  12.74  10.36  9.19  8.04  买入 维持 

603393 新天然气 32.40  2.47 3.42  4.08  4.75  13.11  9.49  7.95  6.82  买入 维持 

600900 长江电力 29.12  1.11 1.30  1.38  1.45  26.16  22.39  21.14  20.13  买入 维持 

600025 华能水电 10.86  0.42 0.49  0.54  0.59  25.59  22.15  19.99  18.43  买入 维持 
 

资料来源：iFinD，东莞证券研究所 

注：华能国际/大唐发电/华电国际/长江电力/新奥股份的盈利预测来自最新研报，其他公司盈利预测用同花顺一致预期。 

4、风险提示 

（1）政策推进不及预期：目前我国鼓励使用清洁能源，并制定可再生能源补贴、税收优

惠等一系列政策。如果相关政策在未来出现重大不利变化，可能在一定程度上对光伏发

电、水电、燃气行业的公司造成不利影响。另外，动力煤为煤电行业重要的原材料，煤

炭保供稳价政策的变化可能对煤电公司的业绩造成重大影响。 

（2）经济发展不及预期：电力及天然气需求受经济周期影响较大。若未来经济发展不及

预期，将影响全社会的电力及天然气需求，从而发电及燃气公司将受到影响。 

（3）上网电价波动风险：发电公司的主要产品为电力，电力价格通常以上网电价指标衡

量。上网电价大幅波动可能会对发电公司的业绩造成直接影响。 

（4）气源获取风险：燃气公司的气源获取主要依靠国际采购和中石油、中石化、中海油

供应，对上游供应商的依赖性较强。若国内上游供应商出现供应波动或海外 LNG发生不

可抗力情形，则会对燃气公司造成不利影响。 

（5）原材料价格波动风险：煤电方面，动力煤作为煤电行业主要的原材料，其价格变动

对煤电企业的生产成本及经营业绩有重大影响。光伏发电方面，组件等原材料价格大幅
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波动将会对投资成本产生影响，从而影响光伏发电公司的业绩。燃气方面，受国内外复

杂的政治、经济形势影响，近年来天然气采购价格波动较大，若天然气销售价格调整不

及时或调整幅度不足，将对燃气公司的毛利产生影响。 

（6）来水波动风险：水电发电量与来水情况密切相关。随着全球变暖及极端气候频发，

流域来水的不确定性与极端来水的风险增加，水电公司生产经营面临着巨大挑战。 

  



                                                    公用事业行业 2024 年上半年业绩综述 

26 

 
请务必阅读末页声明。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 

证券分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金管

理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发布

本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。 

声明： 

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报

告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告所载

的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收

入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和

分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及推测只

提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，据此报告做出的任

何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司及其所属关联机构在法律许可的情况

下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、经纪、资产管理

等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，任何人不得以任何形式翻版、

复制、刊登。如引用、刊发，需注明本报告的机构来源、作者和发布日期，并提示使用本报告的风险，不得对本报告进行有悖原

意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律责任。 

东莞证券股份有限公司研究所 

广东省东莞市可园南路 1 号金源中心 24 楼 

邮政编码：523000 

电话：（0769）22115843 

网址：www.dgzq.com.cn 

  

http://www.dgzq.com.cn/

