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本期内容提要: 
[Table_Summary] [Table_Summary] ➢ 月度专题点评：甘肃电力现货市场转正点评。甘肃电网特征：典型新

能源富集省份，源荷空间不匹配：甘肃是典型的新能源高占比省份，

且甘肃电网的网架结构较为特殊，源荷空间位置不匹配。因此，甘肃

电网电力供需受时间和天气情况影响较为明显，区域电量互联互济受

限。电力现货市场中的分时分区现货价格将会显著反映甘肃电网的时

空特征，提供反映电能量市场供需变化的价格信号。甘肃市场规则：

发用两侧共同参与，多层次预测出清结果。甘肃电力中长期市场构建

“中长期差价合约+全电量优化”的市场架构，中长期合同通过差价合

约方式交割，用户“报量报价”参与市场。为解决新能源发电功率超短期

预测偏差问题，甘肃电力市场构建“日前市场+实时市场+1 分钟调频”

的多层次出清机制，及时更新新能源出力预测情况。总结与点评：甘

肃“鸭子曲线”特征或将更加明显，灵活性资源有望持续受益。甘肃作

为高比例新能源渗透的省份，因光伏出力引起的现货电价“鸭子曲线”特

征或将在甘肃持续出现，现货市场峰谷价差将有望逐步拉大，新能源

项目上网交易电价或将逐步走低，进而影响项目的实际收益率。此

外，火电、储能、虚拟电厂等灵活性调节资源或将因现货电价套利空

间增大而受益，火电灵活性改造的积极性有望得到提振。 

➢ 月度板块及重点上市公司表现：8 月电力及公用事业板块下跌 4.7%，

表现劣于大盘；8 月沪深 300 下跌 3.5%到 3321.43；涨跌幅前三的行

业分别是石油石化 (-0.7%)、煤炭 (-1.7%)、综合 (-3.6%)。  

➢ 月度电力需求情况分析：7 月电力消费增速环比持续略降。2024 年 7

月，全社会用电同比增长 5.69%。分行业：二三产用电量增速环比基

本持平：2024 年 7 月，一、二、三产业用电量同比增速分别为

1.50%、5.04%、7.84%，居民用电量同比增长 5.92%。分板块：制造

业、高耗能及消费等子版块电力消费增速环比基本持平。分子行业

看，高技术装备制造板块中用电量占比前三的为计算机通信设备制造

业、金属制品业、电气机械制造业。消费板块中占比前三的为批发和

零售业、交通运输、仓储及邮政业和房地产业。六大高耗能板块中占

比前三的为电力热力生产及供应业、有色金属冶炼及压延加工业和黑

色金属冶炼及压延加工业。分地区来看，东部沿海省份用电量领先，

西部省份用电增速领先。弹性系数方面，2024 年二季度电力消费弹性

系数为 1.45。 

➢ 月度电力生产情况分析：火电出力同比降幅收窄，水电出力同比涨幅
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收窄。2024 年 7 月份，全国发电量增长 2.50%。分机组类型看，火电

电量同比下降 4.90%；水电电量同比上升 36.20%；核电电量同比上升

4.30%；风电电量同比上升 0.90%；太阳能电量同比上涨 16.40%。新

增装机方面，2024 年 7 月全国总新增装机 3208 万千瓦，其中新增火

电装机 613 万千瓦，新增水电装机 85万千瓦，新增风电装机 407万千

瓦，新增光伏装机 2105 万千瓦。发电设备利用方面，2024 年 1-7 月

全国发电设备平均利用小时数 1994 小时，同比降低 4.38%。其中，火

电平均利用小时 2499 小时，同比下降 2.91%；水电平均利用小时数

1928小时，同比上升 22.18%；核电平均利用小时数 4399 小时，同比

下降 0.95%；风电平均利用小时数 1293小时，同比降低 8.69%；光伏

平均利用小时数 740 小时，同比下降 5.13%。煤炭库存情况、日耗情

况及三峡出库情况方面，内陆煤炭库存环比下降，日耗环比下降；沿

海煤炭库存环比下降，日耗环比下降；三峡水位同比下降，水库蓄水

量同比下降。 

➢ 月度电力市场数据分析：9 月代理购电均价环比有所回升。9 月月度代

理购电均价为 398.72 元/MWh，环比上升 1.30%，同比下降 2.67%。

广东 9 月月度交易价格有所回升，8 月现货市场电价环比下行；8 月山

西现货交易价格环比下行，山东现货交易价格环比有所回升。 

➢ 行业新闻：（1）国家发展改革委、国家能源局发布关于 2024 年可再生

能源电力消纳责任权重及有关事项的通知；（2）全国新能源消纳监测

预警中心公布 2024 年 7月各省级区域新能源并网消纳情况；（3）甘肃

电力现货市场开始正式运行。 

➢ 投资观点：我们认为，国内历经多轮电力供需矛盾紧张之后，电力板

块有望迎来盈利改善和价值重估。在电力供需矛盾紧张的态势下，煤

电顶峰价值凸显；电力市场化改革的持续推进下，电价趋势有望稳中

小幅上涨，电力现货市场和辅助服务市场机制有望持续推广，容量电

价机制正式出台，明确煤电基石地位。双碳目标下的新型电力系统建

设，或将持续依赖系统调节手段的丰富和投入。此外，伴随着发改委

加大电煤长协保供力度，电煤长协实际履约率有望边际上升，我们判

断煤电企业的成本端较为可控。展望未来，我们认为电力运营商的业

绩有望大幅改善。电力运营商有望受益标的：1）煤电一体化公司：新

集能源、陕西能源、淮河能源等；2）全国性煤电龙头：国电电力、华

能国际、华电国际等；2）电力供应偏紧的区域龙头：皖能电力、浙能

电力、申能股份、粤电力 A 等； 3）水电运营商：长江电力、国投电

力、川投能源、华能水电；4）设备制造商和灵活性改造有望受益标

的：东方电气、青达环保、华光环能等。 

➢ 风险因素：宏观经济下滑导致用电量增速不及预期,电力市场化改革推

进缓慢,电煤长协保供政策的执行力度不及预期。 
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月度专题：甘肃电力现货市场转正点评 

事件：2024 年 9 月 5 日，甘肃省工业和信息化厅、国网甘肃省电力公司等部门宣布甘肃省

电力现货市场由试点转入正式运行阶段，标志着经过长时间结算试运行，甘肃省电力现货

市场形成了运行规则完善、经营主体参与度高的现货市场体系，对进一步助力新能源消纳，

构建新型电力系统有重要意义。甘肃也成为继山西、广东、山东之后，全国第四个成功实

现现货市场正式运行的省份。 

 

点评： 

1. 甘肃电网特征：典型新能源富集省份，源荷空间不匹配 

风光装机电量高比例渗透，网架结构分区明显，现货市场分时电价有望显著体现新型电力

系统特征。甘肃是典型的新能源高占比省份。据北极星售电网，截至 8 月底，甘肃全省发

电总装机超过 9400 万千瓦，新能源装机容量超 5900 万千瓦，占全省装机容量 63.24%。

其中风电占比 32%，光伏发电占比 31%。截至 7 月底，甘肃省完成发电量 1314.37 亿千瓦

时，新能源发电量达 485亿千瓦时，占全省发电量 37%，其中风电占比 21%，光伏发电占

比 16%。甘肃省新能源两项占比均居全国第二位，仅次于青海省。同时，甘肃电网的网架

结构较为特殊，电网整体呈东西狭长结构，新能源装机集中在河西地区，全网负荷中心却

在兰州、白银等河东地区。中间网架断面潮流较大，阻塞较为严重，源荷空间位置的不匹

配增加河西地区新能源消纳难度。因此，整体来看，甘肃电力系统整体具有高比例风光装

机电量渗透，和源荷空间位置不匹配的双重特征。这会导致甘肃电网表现出较为显著的新

型电力系统特征：电力供需受时间和天气情况影响较为明显，区域电量互联互济受限。电

力现货市场中的分时分区现货价格将会显著反映甘肃电网的时空特征，提供反映电能量市

场供需变化的价格信号。 

 

2. 甘肃市场规则：发用两侧共同参与，多层次预测出清结果 

甘肃电力现货市场在市场参与度方面较为领先。甘肃电力中长期市场构建“中长期差价合

约+全电量优化”的市场架构，结合省内用电和跨省跨区外送的总需求空间进行全电量最大

范围集中统一优化，中长期合同通过差价合约方式交割。甘肃电力现货市场采用全国唯一

用户“报量报价”参与的试点方案，让市场用户充分参与市场定价，培养用户市场意识，调

动用户参与电网调节的积极性。此外，由于新能源占比高，新能源波动性随机性强的特点

在甘肃电力市场也随之放大，进而造成新能源企业的出清计算结果和实际出力能力存在偏

差。为解决新能源发电功率超短期预测偏差问题，甘肃电力市场构建“日前市场+实时市场

+1分钟调频”的多层次出清机制，及时更新新能源出力预测情况。同时，甘肃电力市场实现

全网独立储能和新能源配建储能集中控制，允许新能源参与调频辅助服务，结合现货市场

价格信号引导灵活性资源运作，提升电力系统的灵活性。 
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3. 总结与点评：甘肃“鸭子曲线”特征或将更加明显，灵活性资源有望持续受益 

甘肃作为高比例新能源渗透的省份，新能源装机和电量占比分别超过六成与三成，其电力

供需受新能源出力波动影响或将会显著增强。且自 2023年起，甘肃省内新增用电量全部实

现新能源增发电量替代，甘肃新能源装机和电量占比仍有望持续抬升。因此，因光伏出力

引起的现货电价“鸭子曲线”特征或将在甘肃持续出现，现货市场峰谷价差将有望逐步拉

大。已经全面入市交易的甘肃新能源项目上网交易电价或将逐步走低，进而影响项目的实

际收益率。此外，受现货电价价差或将逐步拉大的影响，火电、储能、虚拟电厂等灵活性

调节资源或将因现货电价套利空间增大而受益，火电灵活性改造的积极性有望得到提振。 
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月度板块及重点上市公司股价表现 

8 月电力及公用事业板块下跌 4.7%，表现劣于大盘；8 月沪深 300 下跌 3.5%到 3321.43；

涨跌幅前三的行业分别是石油石化 (-0.7%)、煤炭 (-1.7%)、综合 (-3.6%)。    

    

                    

图 1：各行业板块表现（%，截止至 8 月 31 日） 

  
资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

8 月电力板块重点上市公司中涨跌幅前三的分别为中国广核(2.14%)、南网储能(1.89%)、

内蒙华电(-0.47%)。       

    

图 2：电力板块各重点上市公司表现（%，截止至 8 月 31 日） 

 
资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

月度电力需求情况分析 

1. 用电情况：7 月电力消费增速环比持续略降 

2024 年 7 月份全社会分月用电量 9396 亿千瓦时，分月同比增长 5.69 %，涨幅较 6 月收窄

0.14pct。2024 年 1-7 月，全社会累计用电量 55971 亿千瓦时，累计同比增长 7.68%，涨

幅较 1-6 月收窄 0.41pct。7 月电力消费增速环比持续略降。 
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图 3：全社会分月用电量对比（亿千瓦时）  图 4：全社会分月用电量同比增速对比（%） 

 

 

 
资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

2. 分行业：二三产用电量增速环比基本持平 

分行业来看，2024年 7月一、二、三产业和城乡居民生活用电量分别为 142，5636，1871，

1727 亿千瓦时，同比变化 1.50%、5.04%、7.84%、5.92%（涨幅较 6 月变化-3.91pct、-

0.43pct、0.28pct 和 0.73pct）。二三产用电量增速环比放基本持平。 

图 5：一产分月用电量同比增速情况（%）  图 6：二产分月用电量同比增速情况（%） 

 

 

 
资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 7：三产分月用电量同比增速情况（%）  图 8：城乡居民分月用电量同比增速情况（%） 
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资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

3. 分板块：制造业、高耗能及消费等子版块电力消费增速环比基本持平 

分板块来看，2024 年 7 月制造业、高技术装备制造板块（包含汽车制造业，计算机、

通信和其他电子设备制造业，医药制造业，金属制品业，通用设备制造业，专用设备

制造业，电气机械和器材制造业，仪器仪表制造业，铁路、船舶、航空航天和其他运

输设备制造业）、六大高耗能产业板块（包括黑色金属冶炼及压延加工业，有色金属

冶炼及压延加工业，化学原料及化学制品制造业，非金属矿物制品业，石油、煤炭及

其他燃料加工业，电力、热力的生产和供应业）和消费板块（包含交通运输、仓储、

邮政业，信息传输、软件和信息技术服务业，批发和零售业，住宿和餐饮业，金融业，

房地产业）电力消费同比增速环比基本持平 

 

图 9：制造业分月用电量同比增速情况（%）  图 10：高技术装备制造业分月用电量同比增速情况（%） 

 

 

 
资料来源：IFind 同花顺，中电联，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，中电联，信达证券研发中心 

 

图 11：消费分月用电量同比增速情况（%）  图 12：六大高耗能产业分月用电量同比增速情况（%） 

 

 

 
资料来源：IFind 同花顺，中电联，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，中电联，信达证券研发中心 

 

分板块看，制造业板块用电量 4256.64 亿千瓦时，2024 年 7 月同比增长 5.85 %（涨幅较 6

月收窄 0.12pct）；高技术装备制造板块用电量 951.73 亿千瓦时，2024 年 7 月同比增长

8.97 %（涨幅较 6 月收窄 0.17pct）；六大高耗能板块用电量 3234.55 亿千瓦时，2024 年

7月同比增长7.64%（涨幅较6月收窄0.87pct）；消费板块用电量990.26亿千瓦时，2024
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年 7 月同比增长 8.28 %（涨幅较 6 月扩大 0.34pct）。 

分子行业看，高技术装备制造板块中用电量占比前三的为计算机通信设备制造业

（26.70%）、金属制品业（21.99%）和电气机械制造业（17.98%），新增用电贡献率排

名前三的为计算机通信设备制造业（36.59%）、电气机械制造业（24.05%）、金属制品

业（11.72%）。消费板块中占比前三的为批发和零售业（37.19%）、交通运输、仓储及

邮政业（18.91%）和房地产业（18.19%），新增用电贡献率排名前三的为批发和零售业

（48.64%）、房地产业（18.20%）和信息技术服务业（15.03%）。六大高耗能板块中占

比前三的为电力热力生产及供应业（31.74%）、有色金属冶炼及压延加工业（20.75%）

和黑色金属冶炼及压延加工业（16.19%），新增用电贡献率排名前三的为电力热力供应业

（55.58%）、化学相关制造业（18.14%）和有色金属冶炼及压延加工业（17.02%）。 

 

图 13：高技术装备子行业用电占比和新增贡献率（%）  图 14：消费板块子行业用电占比和新增贡献率（%） 

 

 

 

资料来源：IFind 同花顺，中电联，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，中电联，信达证券研发中心 

 

图 15：六大高耗能板块子行业占比和新增贡献率（%） 

 

资料来源：IFind 同花顺，中电联，信达证券研发中心 

 

4. 分地区：东部沿海省份用电量领先，西部省份用电增速领先 

分地区来看，2024年 7月，全社会用电量排名前五的省份分别为广东（961亿千瓦时） 、

江苏（860 亿千瓦时）、山东（748 亿千瓦时）、浙江（719 亿千瓦时）、河北（451 亿千瓦
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时），均为沿海省份。全社会用电量增速前五的省份分别为：云南（12.97%）、重庆

（12.15%）、西藏（11.03%）、安徽（10.96%）、新疆（10.91%）、。增速前五省份多为中

西部省份。 

2024年 1-6月，全社会用电量排名前五的省份分别为广东（5095亿千瓦时）、江苏（4783

亿千瓦时）、山东（4759亿千瓦时）、浙江（3738亿千瓦时）、内蒙古（3010 亿千瓦时），

大部分为沿海省份。全社会用电量增速前五的省份分别为：西藏（15.04%）、新疆

（14.55%） 、云南（14.02%）、安徽（12.88%） 、内蒙古（10.95%）。从数量上看，增

速前五省份大部分为中西部省份。   

    

图 16：分地区 2024 年 7 月当月用电量及增速情况 

 

资料来源：中电联 ，信达证券研发中心 

 

图 17：分地区 2024 年 1-7 月累计用电量及增速情况 

 

资料来源：中电联 ，信达证券研发中心 

 

电力消费弹性系数方面，2024 年二季度，我国 GDP 增速 4.7%，用电量增速 6.83%，弹性

系数为 1.45，较上季下降 0.39。 

 

图 18：电力消费弹性系数情况 
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资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

月度电力供应情况分析 

1. 发电情况：火电出力同比降幅收窄，水电出力同比涨幅收窄。2024年 7 月，全

社会发电量 8831.10 亿千瓦时，同比增长 2.50%，涨幅较 6 月扩大 0.20pct。分电源类型

看，火电发电量 5749.20亿千瓦时，同比降低 4.90%，同比降幅较 6月收窄 2.50pct；水电

发电量 1664.50 亿千瓦时，同比增长 36.20 %，涨幅较 6 月收窄 8.30 pct；核电发电量

396.70 亿千瓦时，同比上升 4.30 %，涨幅较 6 月扩大 8.30  pct；风电发电量 660.90 亿千

瓦时（6MW 以上电站），同比上升 0.90 %，同比涨幅较 6 月收窄 11.80 pct；太阳能发电

量359.70亿千瓦时（6MW以上电站），同比上涨16.40 %，同比涨幅相较于6月收窄1.70 

pct。7 月火电出力同比降幅扩大，水电出力持续高增。 

2024 年 1-7 月，全社会发电量 53239.30 亿千瓦时，同比增长 4.80%，涨幅较 1-6 月收窄

0.40pct。分电源类型看，火电发电量 35813.90 亿千瓦时，同比增长 0.50%，同比增速较

1-6月收窄 1.20pct；水电发电量 7188.00亿千瓦时，同比增长 24.50%，涨幅较 1-6月扩大

3.10pct；核电发电量 2518.20 亿千瓦时，同比上升 0.80%，涨幅较 1-6 月扩大 0.70pct；

风电发电量 5437.30 亿千瓦时（6MW 以上电站），同比增长 7.10%，同比涨幅较 1-6 月扩

大 0.20pct；太阳能发电量 2281.80亿千瓦时（6MW以上电站），同比上涨 26.40%，同比

涨幅相较于 1-6 月收窄 0.70pct。 

 

图 19：全国发电量累计情况  图 20：全国发电量分月情况 

 

 

 
资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心 
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图 21：火电发电量累计情况  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 22：火电发电量分月情况 

 

 

 
资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 23：水电发电量累计情况  图 24：水电发电量分月情况 

 

 

 
资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 25：核电发电量累计情况  图 26：核电发电量分月情况 

 

 

 
资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 27：风电发电量累计情况  图 28：风电发电量分月情况 
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资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 29：太阳能发电量累计情况  图 30：太阳能发电量分月情况 

 

 

 
资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源： IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 31：分地区分月发电量及增速情况 

  
资料来源：中电联，信达证券研发中心 

 

图 32：分地区累计发电量及增速情况 
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资料来源：中电联，信达证券研发中心 

 

截至 9 月 5 日，内陆 17 省煤炭库存 8347.7 万吨，较上周下降 63.8 万吨，周环比下降

0.76%；内陆 17省电厂日耗为 375.6万吨，较上周下降 2.8万吨/日，周环比下降 0.74%；

可用天数为 22.2 天，较上周持平。      

截至 9月 5日，沿海 8省煤炭库存3399.9万吨，较上周下降42.1万吨，周环比下降 1.22%；

沿海 8 省电厂日耗为 240.8 万吨，较上周下降 0.4 万吨/日，周环比下降 0.17%；可用天数

为 14.1 天，较上周下降 0.2 天。      

                 

图 33：内陆 17 省区日均耗煤变化情况（万吨）  图 34：沿海 8 省区日均耗煤变化情况（万吨） 

 

 

 
资料来源：CCTD，信达证券研发中心  资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

 

图 35：内陆 17 省区煤炭库存变化情况（万吨）  图 36：沿海 8 省区煤炭库存变化情况（万吨） 
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资料来源：CCTD，信达证券研发中心  资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

  

图 37：内陆 17 省区煤炭可用天数变化情况（天）  图 38：沿海 8 省区煤炭可用天数变化情况（天） 

 
  

 

 
资料来源：CCTD，信达证券研发中心  资料来源：CCTD，信达证券研发中心 

  

截至 9月 11日，三峡出库流量 7570立方米/秒，同比下降 39.44%，周环比下降 29.25%。 

截至 6 月 27 日，三峡蓄水量 18028 亿方，同比下降 13.01%，周环比下降 4.82%。   

 

图 39：三峡出库量变化情况（立方米/秒）  图 40：三峡水库蓄水量变化情况（立方米/秒） 

 

 

 
资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

  

2. 新增发电设备情况分析：火电单月投产 6.13GW，光伏持续同步高增 

3000.00

4000.00

5000.00

6000.00

7000.00

8000.00

9000.00

10000.00

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2021 2022 2023 2024

1000.00

1500.00

2000.00

2500.00

3000.00

3500.00

4000.00

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2021 2022 2023 2024

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2021 2022 2023 2024

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2021 2022 2023 2024

0.00

10000.00

20000.00

30000.00

40000.00

50000.00

60000.00

1-1 2-1 3-1 4-1 5-1 6-1 7-1 8-1 9-1 10-1 11-1 12-1

2019 2020 2021 2022 2023 2024

0.00

5000.00

10000.00

15000.00

20000.00

25000.00

30000.00

35000.00

40000.00

45000.00

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

2020 2021 2023 2024

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  18 

分电源看，2024 年 6 月全国总新增装机 3208 万千瓦，其中新增火电装机 613 万千瓦，新

增水电装机 85 万千瓦，新增核电装机 0 万千瓦，新增风电装机 407 万千瓦，新增光伏装

机 2105 万千瓦。新增装机中，火电装机增速同比变化-1.92 %，风电装机同比变化

22.59%，光伏装机同比变化 12.33%。   

 

图 41：新增电源装机分月情况  图 42：新增火电装机分月情况 

 

 

 
资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 43：新增风电装机分月情况  图 44：新增光伏装机分月情况 

 

 

 
资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

分地区看，2024 年 7 月新增火电装机排名前三的省份为广东（148 万千瓦）、浙江（141

万千瓦）、内蒙古（100 万千瓦）；新增水电装机排名前三的省份为福建（35 万千瓦）、

新疆（34 万千瓦）、陕西（9 万千瓦）；新增风电装机排名前三的省份为新疆（80 万千

瓦）、广西（69 万千瓦）、内蒙古（68 万千瓦）；新增光伏装机排名前三的省份为云南

（291 万千瓦）、江苏（197 万千瓦）、山东（150 万千瓦）。 

 

图 45：分地区 2024 年 7 月新增装机情况 
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当月全国新增装机（万千瓦，左轴） 全国新增电源同比增速（%，右轴）
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当月火电新增装机（万千瓦，左轴） 新增火电同比增速（%，右轴）
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当月风电新增装机（万千瓦，左轴） 新增风电同比增速（%，右轴）
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当月太阳能新增装机（万千瓦，左轴） 新增太阳能同比增速（%，右轴）
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资料来源：中电联，信达证券研发中心 

  

图 46：分地区 2024 年 1~7 月累计新增装机情况 

  资料来源：中电联，信达证券研发中心 

  

3. 月度发电设备利用情况分析：水电持续恢复，风光同比下行 

2024 年 1-7 月全国发电设备平均利用小时数 1994 小时，同比降低 4.38%。其中，火电平

均利用小时 2499 小时，同比下降 2.91%；水电平均利用小时数 1928 小时，同比上升

22.18%；核电平均利用小时数 4399小时，同比下降 0.95%；风电平均利用小时数 1293小

时，同比降低 8.69%；光伏平均利用小时数 740 小时，同比下降 5.13%。 

图 47：发电设备平均利用小时数及同比情况  图 48：火电发电设备平均利用小时数 

 

 

 
资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 49：水电发电设备平均利用小时数  图 50：核电发电设备平均利用小时数 
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资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 

 

图 51：风电发电设备平均利用小时数  图 52：光伏发电设备平均利用小时数 

 

 

 
资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心  资料来源：IFind 同花顺，信达证券研发中心 
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电力市场月度数据 

1. 电网月度代理购电价格：9 月代理购电均价环比有所回升 

9 月，全国平均的电网公司月度代理购电价格为 398.72 元/MWh，相较燃煤基准价上浮

8.05%；月度代理购电价格环比上升 1.30%，同比下降 2.67%。 

图 53：电网公司月度代理购电价格情况（全国平均，元/MWh） 

 
资料来源：北极星电力网，信达证券研发中心 

  

2. 广东电力市场：9 月月度交易价格有所回升，8 月现货市场电价环比下行 

9 月，广东电力市场月度中长期交易均价为 405.86 元/MWh，相比燃煤基准电价 463 元

/MWh 下浮 12.34%，环比上月上升 0.90%。其中，双边协商交易均价 406.87 元/MWh，集

中竞价均价为 372.27 元/MWh。 

截至8月 31日，广东电力市场8月日前现货交易均价为313.61元/MWh，环比下降 6.3%；

实时现货交易均价为 294.38 元/MWh，环比下降 4.1%。 

图 54：广东电力市场日前现货日度均价情况（元/MWh）  图 55：广东电力市场实时现货日度均价情况（元/MWh） 

 

 

 
资料来源：泛能网，信达证券研发中心  资料来源：泛能网，信达证券研发中心 

 

3.山西电力市场：8 月现货交易价格环比下行 

截止至 8 月 31 日，山西电力市场 8 月日前现货交易均价为 292.57 元/MWh，环比下降

11.2%；实时现货交易均价为 286.44 元/MWh，环比下降 13.6%。 
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图 56：山西电力市场日前现货日度均价情况（元/MWh）  图 57：山西电力市场实时现货日度均价情况（元/MWh） 

 

 

 
资料来源：泛能网，信达证券研发中心  资料来源：泛能网，信达证券研发中心 

 

4. 山东电力市场：8 月现货均价环比有所回升 

截止至 8 月 31 日，山东电力市场 8 月日前现货交易均价为 436.90 元/MWh，环比上升

17.72%；实时现货交易均价为 417.48 元/MWh，环比上升 16.03%。 

 

图 58：山东电力市场日前现货日度均价情况（元/MWh）  图 59：山东电力市场实时现货日度均价情况（元/MWh） 

 

 

 
资料来源：泛能网，信达证券研发中心  资料来源：泛能网，信达证券研发中心 

 

8 月行业重要新闻 

（1） 国家发展改革委办公厅、国家能源局综合司发布关于 2024 年可再生能源电力消纳

责任权重及有关事项的通知：  

8 月 2 日，国家发展改革委办公厅、国家能源局综合司发布关于 2024 年可再生能源电力消

纳责任权重及有关事项的通知，本次下达的 2024年可再生能源电力消纳责任权重为约束性

指标，按此对各省（自治区、直辖市）进行考核评估；2025 年权重为预期性指标，各省

（自治区、直辖市）按此开展项目储备。国家发展改革委、国家能源局将组织电规总院等

单位按月跟踪监测各省级行政区域可再生能源电力建设进展及消纳利用水平，按年度通报

各省级行政区域消纳责任权重完成情况，同时对电解铝行业绿色电力消费比例完成情况进
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行监测评价。 

（2）全国新能源消纳监测预警中心公布 2024 年 7 月各省级区域新能源并网消纳情况： 

8 月 29 日，全国新能源消纳监测预警中心公布 2024 年 7 月各省级区域新能源并网消纳情

况。全国 7 月全国风电利用率为 97.9%，光伏发电利用率为 97.6%。其中，湖北、湖南、

甘肃、青海、新疆、西藏等 6 省市区风电利用率不足 95%；甘肃、青海、新疆、西藏、云

南等 5 地区光伏发电利用率不足 95%，西藏地区光伏发电利用率最低，仅为 67.4%。 

（3）甘肃电力现货市场开始正式运行： 

9 月 5 日，甘肃电力现货市场开始正式运行，这是目前全国唯一一家用户“报量报价”参与的

电力现货市场，也是全国第四个转入正式运行的电力现货市场。截至目前，甘肃新能源装

机容量占比、外送规模均居全国第二，电力外送 25 个省市。该电力现货市场不间断试运行

40 个月以来，参与用户由 5 家增至 380 多家，月度用电规模达到 51 亿千瓦时，占全省用

电量 51%，有力支撑了能源低碳转型。 

 

投资策略及行业主要上市公司估值表 

我们认为，国内历经多轮电力供需矛盾紧张之后，电力板块有望迎来盈利改善和价值重估。

在电力供需矛盾紧张的态势下，煤电顶峰价值凸显；电力市场化改革的持续推进下，电价

趋势有望稳中小幅上涨，电力现货市场和辅助服务市场机制有望持续推广，容量电价机制

正式出台，明确煤电基石地位。双碳目标下的新型电力系统建设，或将持续依赖系统调节

手段的丰富和投入。此外，伴随着发改委加大电煤长协保供力度，电煤长协实际履约率有

望边际上升，我们判断煤电企业的成本端较为可控。展望未来，我们认为电力运营商的业

绩有望大幅改善。电力运营商有望受益标的：1）煤电一体化公司：新集能源、陕西能源、

淮河能源等；2）全国性煤电龙头：国电电力、华能国际、华电国际等；2）电力供应偏紧

的区域龙头：皖能电力、浙能电力、申能股份、粤电力 A 等； 3）水电运营商：长江电力、

国投电力、川投能源、华能水电；4）设备制造商和灵活性改造有望受益标的：东方电气、

青达环保、华光环能等。 

 

表 1：电力行业主要公司估值表 

 
股票名称 

收盘

价 

归母净利润（百万元） EPS（元/股） PE 

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

火

电

板

块 

华能国际 6.40 8446  12404  14045  15561  0.54  0.79  0.89  0.99  12.11  8.10  7.15  6.46  

国电电力# 4.84 5609  9204  9096  9997  0.31  0.52  0.51  0.56  15.84  9.31  9.49  8.64  

华电国际 4.92 4522  6336  7169  7954  0.44  0.62  0.70  0.78  10.87  7.94  7.02  6.33  

大唐发电 2.42 1365  4477  5332  6139  0.07  0.24  0.29  0.33  26.96  10.00  8.40  7.30  

浙能电力 5.66 6520  8054  8716  9375  0.49  0.60  0.65  0.70  9.48  9.42  8.71  8.10  

湖北能源 4.54 1749  2949  3202  3503  0.27  0.45  0.49  0.54  15.78  10.04  9.25  8.45  

申能股份 7.22 3459  3942  4249  4549  0.71  0.81  0.87  0.93  9.08  8.97  8.32  7.77  

上海电力 8.08 1593  2385  2687  2961  0.57  0.85  0.95  1.05  14.96  9.54  8.47  7.69  

深圳能源 5.46 2046  2863  3506  3930  0.43  0.60  0.74  0.83  15.00  9.07  7.41  6.61  

内蒙华电 4.04 2005  2525  2819  3068  0.31  0.39  0.43  0.47  12.70  10.44  9.35  8.60  

广州发展 5.49 1638  2119  2421  2644  0.47  0.60  0.69  0.75  11.50  9.09  7.95  7.28  

粤电力 A# 4.16 975  1448  1819  2287  0.19  0.28  0.35  0.44  27.85  14.86  11.89  9.45  

皖能电力 7.58 1430  1988  2294  2493  0.63  0.88  1.01  1.10  9.93  8.64  7.49  6.89  

水 长江电力 27.86 27239  33905  35942  37510  1.11  1.39  1.47  1.53  20.97  20.11  18.97  18.17  

http://www.cindasc.com/


  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com  24 

电

板

块 

华能水电 10.49 7638  8842  9770  10576  0.42  0.49  0.54  0.59  20.34  21.36  19.33  17.85  

国投电力# 15.08 6705  8385  9274  9836  0.90  1.12  1.24  1.32  16.95  16.76  13.46  12.16  

川投能源 17.06 4400  5149  5496  5858  0.96  1.12  1.20  1.28  15.74  15.18  14.22  13.34  

桂冠电力 6.31 1226  2951  3239  3507  0.16  0.37  0.41  0.44  35.62  16.85  15.36  14.18  

核

电

板

块 

中国广核 
3.90 10725  11839  12532  13356  0.21  0.23  0.25  0.26  13.33  16.64  15.71  14.75  

中国核电 
9.80 10624  11267  12342  13202  0.56  0.60  0.65  0.70  13.33  16.42  14.99  14.02  

绿

电

板

块 

三峡能源 4.08 7181  7884  8990  10076  0.25  0.28  0.31  0.35  17.42  14.81  12.99  11.59  

龙源电力 13.89 6249  6809  7606  8421  0.75  0.81  0.91  1.00  18.85  17.10  15.31  13.83  

新天绿能 6.70 2207  2601  3140  3841  0.53  0.62  0.75  0.92  10.79  10.79  8.94  7.30  

浙江新能 6.71 627  1076  1303  1408  0.26  0.45  0.54  0.59  30.90  15.00  12.38  11.46  

江苏新能 8.47 472  - - - 0.53  - - - 21.16  - - - 

吉电股份 4.39 908  1174  1372  1576  0.33  0.42  0.49  0.56  13.51  10.44  8.93  7.77  

福能股份 9.11 2623  2940  3133  3469  0.55  0.61  0.66  0.73  8.01  14.82  13.91  12.56  

中闽能源 4.25 678  743  794  842  0.36  0.39  0.42  0.44  12.26  10.88  10.19  9.61  

其

他 

南网储能 8.93 1014  1162  1464  1795  0.32  0.36  0.46  0.56  31.09  24.56  19.50  15.90  

南网能源 4.00 311  414  614  742  0.08  0.11  0.16  0.20  64.12  36.56  24.66  20.42  

东方电气 12.71 3550  3959  4925  5521  1.14  1.27  1.58  1.77  12.06  10.01  8.05  7.18  

龙源技术 5.29 141  - - - 0.27  - - - 24.81  - - - 

青达环保 11.16 87  139  179  207  0.70  1.13  1.45  1.68  23.75  9.85  7.69  6.65  

西子洁能 9.40 55  349  408  493  0.07  0.47  0.55  0.67  169.15  19.94  17.03  14.11  

资料来源：同花顺 IFind，信达证券研发中心（注：标#为信达证券预测，其余盈利预测来源于同花顺 IFind 一致预测，数据截至 2024 年 9 月 12

日） 

               

风险因素 

宏观经济下滑导致用电量增速不及预期、电力市场化改革推进不及预期、电煤长协保供政

策的执行力度不及预期等。 
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证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券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，投资者需自行承担风险。 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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