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投资要点： 

⚫ 行情回顾：电力及公用事业指数震荡调整，截至 9 月 25 日收盘，9

月中信电力及公用事业指数下跌 0.45%，跑输沪深 300（2.41%）

2.86 个百分点。 

⚫ 电力供需：8 月份单月用电量增速加快。8 月份，全社会用电量 9649

亿千瓦时，同比增长 8.9%。1-8 月，全社会用电量累计 65619 亿

千瓦时，同比增长 7.9%。8 月份城乡居民生活用电量增速最高，达

23.7%。规上工电力生产增速加快。8 月份，规上工业发电量 9074

亿千瓦时，同比增长 5.8%，增速比 7 月份加快 3.3 个百分点。8 月

份，火电发电量由降转增，水电增速回落，核电、风电、太阳能发

电增速加快。截止 8 月末，风、光装机占比达 39.21%，火电装机

占比下降至 45.22%。 

⚫ 煤炭量价：原煤生产增速平稳。8 月份，规上工业原煤产量 4.0 亿

吨，同比增长 2.8%，增速与 7 月份持平。进口煤炭 4584 万吨，

同比增长 3.4%。1-8 月份，规上工业原煤产量 30.5 亿吨，同比下

降 0.3%。进口煤炭 3.4 亿吨，同比增长 11.8%。本月煤价小幅上

涨。9 月 25 日，秦皇岛港山西产动力末煤(Q5500)平仓价为 867

元/吨，本月以来上涨 28 元/吨，涨幅 3.34%。本月主流港口煤炭

平均库存继续下降。9 月 23 日，主流港口煤炭库存合计 6412.9 万

吨，本月以来减少 273.6 万吨。 

⚫ 天然气量价：天然气生产稳定增长。8 月份，规上工业天然气产量

200 亿立方米，同比增长 9.4%，增速比 7 月份加快 1.5 个百分点。

进口天然气 1176 万吨，同比增长 9.1%。本月国际天然气价格大幅

上涨，国内天然气价格小幅下跌。9 月 25 日，纽约商业交易所天然

气期货收盘价（连续）为 2.65 美元/百万英热，本月上涨 23.44%。

9 月 25 日，中国液化天然气出厂价格指数为 5072 元/吨，本月下跌

0.78%。 

⚫ 长江三峡水情：三峡出入库流量持续回落。9 月 24 日，三峡入库流

量为 10800 立方米/秒，出库流量为 7580 立方米/秒，9 月以来三峡

入、出库日均流量较 2023年同期日均流量分别下降 32.4%、42.2%。 

⚫ 河南省月度电力供需情况：8 月份，全省全社会用电量 456.76 亿

千瓦时，同比增长 9.34%。8 月份全省电力生产由降转增。8 月份，

全省发电量390.53 亿千瓦时，同比增长 13.50%。截至 8 月底，

全省风、光装机占比达 44.5%。 

⚫ 维持“强于大市”的投资评级。基于行业估值水平、业绩增长预期

-14%

-11%

-7%

-3%

1%

5%

9%

13%

2023.09 2024.01 2024.05 2024.09

电力及公用事业 沪深300

11
71
9



第2页/共18页 

 

电力及公用事业 
   

本报告版权属于中原证券股份有限公司 www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

及发展前景，维持电力及公用事业行业“强于大市”的投资评级。

建议从中长期视角关注水电、核电、燃气板块业绩稳健、股息率高

的头部企业投资机会。 

风险提示：产业链价格波动风险；电力需求不及预期；发电量不及预

期；电价下滑风险；估值快速抬升风险；系统风险。 
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1. 行情回顾 

9 月电力及公用事业指数震荡调整。截至 9 月 25 日收盘，9 月中信电力及公用事业指数下

跌 0.45%，跑输沪深 300（2.41%）2.86 个百分点。 

子行业方面，截至 9 月 25 日收盘，9 月涨跌幅排名依次为供热或其他(3.87%)、环保及水

务(3.07%)、燃气(1.83%)、火电(0.17%)、水电(-0.90%)、电网(-1.34%)、其他发电(-4.34%)。

截至 25 日收盘，9 月电力及公用事业行业 230 只 A 股 143 只上涨，5 只收平，82 只下跌。9

月涨幅前 5 的个股依次为国中水务（32.41%）、大连热电（29.45%）、惠城环保（18.68%）、

中创环保（17.12%）、金圆股份（16.85%）；跌幅前 5 个股依次为中国广核（-12.55%）、皖能

电力（-9.41%）、ST 旭蓝（-8.76%）、黔源电力（-8.50%）、三峡能源（-6.13%）。 

图 1：电力及公用事业指数相对于沪深 300 表现  

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  

 

图 2：电力及公用事业子行业月度涨跌幅(%)  图 3：电力及公用事业月度涨幅居前、后个股（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

时间周期：2024.9.1-9.25 
 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

时间周期：2024.9.1-9.25 
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2. 行业供需及产业链量价 

2.1. 电力消费情况 

8 月份单月用电量增速加快。根据国家能源局数据，8 月份，全社会用电量 9649 亿千瓦时，

同比增长 8.9%。1-8 月，全社会用电量累计 65619 亿千瓦时，同比增长 7.9%。 

图 4：全社会用电量月度走势 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所 

8 月份城乡居民生活用电量增速最高。从分产业用电量看，8 月份，第一产业用电量 149

亿千瓦时，同比增长 4.6%；第二产业用电量 5679 亿千瓦时，同比增长 4.0%；第三产业用电

量 1903 亿千瓦时，同比增长 11.2%；城乡居民生活用电量 1918 亿千瓦时，同比增长 23.7%。

1-8 月，第一产业用电量 914 亿千瓦时，同比增长 7.0%；第二产业用电量 42006 亿千瓦时，

同比增长 6.3%；第三产业用电量 12301亿千瓦时，同比增长 11.0%；城乡居民生活用电量 10398

亿千瓦时，同比增长 10.9%。 

图 5：第一产业用电量月度走势  图 6：第二产业用电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所  资料来源：国家能源局，中原证券研究所 

 

0

5

10

15

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

18000

20
23
年

1-
2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月

10
月

11
月

12
月

20
24
年

1-
2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

用电量(亿千瓦时) 同比增速(%)

0

5

10

15

20

0

50

100

150

200

250

2
0

23
年

1
-2
月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 1

0月

1
1月

1
2月

2
0

24
年

1
-2
月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

用电量(亿千瓦时) 同比增速(%)

0

5

10

15

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

10000

2
0

23
年

1-
2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月

1
0月

1
1月

1
2月

2
0

24
年

1-
2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

用电量(亿千瓦时) 同比增速(%)



第7页/共18页 

 

电力及公用事业 
   

本报告版权属于中原证券股份有限公司 www.ccnew.com 

请阅读最后一页各项声明 

图 7：第三产业用电量月度走势  图 8：城乡居民生活用电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所  资料来源：国家能源局，中原证券研究所 

2.2. 电力供应情况 

规上工电力生产增速加快。根据国家统计局数据，8 月份，规上工业发电量 9074 亿千瓦

时，同比增长 5.8%，增速比 7 月份加快 3.3 个百分点。1-8 月份，规上工业发电量 62379 亿千

瓦时，同比增长 5.1%。 

8 月份，火电发电量由降转增，水电增速回落，核电、风电、太阳能发电增速加快。分品

种看，规上工业火电同比增长 3.7%，7 月份为下降 4.9%；规上工业水电增长 10.7%，增速比

7 月份回落 25.5 个百分点；规上工业核电增长 4.9%，增速比 7 月份加快 0.6 个百分点；规上

工业风电增长 6.6%，增速比 7 月份加快 5.7 个百分点；规上工业太阳能发电增长 21.7%，增

速比 7 月份加快 5.3 个百分点。 

1-8 月份，火电发电量占比 67.28%，水电发电量同比增长 24.5%。1-8 月份，规上工业火

电发电量 4.20 万亿千瓦时，同比增长 1.0%；规上工业水电发电量 8822 亿千瓦时，同比增长

21.7%；规上工业核电发电量 2920.4 亿千瓦时，同比增长 1.3%；规上工业风电发电量 5973.5

亿千瓦时，同比增长 7.6%；规上工业太阳能发电量 2695.1 亿千瓦时，同比增长 26.6%。 

图 9：规上工业发电量月度走势  图 10：规上工业火电发电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 
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图 11：规上工业水电发电量月度走势  图 12：规上工业核电发电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

 

图 13：规上工业风电发电量月度走势  图 14：规上工业太阳能发电量月度走势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

风、光装机占比达 39.21%，火电装机占比下降至 45.22%。根据国家能源局数据，截至 8

月底，全国累计发电装机容量约 31.28 亿千瓦，同比增长 14.0%。其中，太阳能发电装机容量

约 7.52 亿千瓦，同比增长 48.8%；风电装机容量约 4.74 亿千瓦，同比增长 19.9%；火电装机

容量约 14.14 亿千瓦，同比增长 3.6%；水电装机容量约 4.29 亿千瓦，同比增长 2.3%；核电装

机容量约 0.58 亿千瓦，同比增长 2.3%。 
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图 15：主要发电类型累计装机容量占比（%） 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所 

2.3. 产业链量价 

原煤生产增速平稳。根据国家统计局数据，8 月份，规上工业原煤产量 4.0 亿吨，同比增

长 2.8%，增速与 7 月份持平。进口煤炭 4584 万吨，同比增长 3.4%。1-8 月份，规上工业原

煤产量 30.5 亿吨，同比下降 0.3%。进口煤炭 3.4 亿吨，同比增长 11.8%。 

图 16：规上工业原煤月度产量及增速  图 17：煤炭月度进口数量及增速 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

本月煤价小幅上涨。9 月 25 日，秦皇岛港山西产动力末煤(Q5500)平仓价为 867 元/吨，

本月以来上涨 28 元/吨，涨幅 3.34%。 

本月主流港口煤炭平均库存继续下降。9 月 23 日，主流港口煤炭库存合计 6412.9 万吨，

本月以来减少 273.6 万吨。其中南方港口煤炭库 3274.2 万吨，本月以来减少 273.6 万吨；北

方港口煤炭库存 3138.7 万吨，本月以来减少 90.4 万吨。沿海港口煤炭库存 5566.5 万吨，本

月以来减少 129.1 吨；内河港口库存 846.4 万吨，本月以来减少 144.5 万吨。 
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图 18：秦皇岛港山西产动力末煤(Q5500)平仓价(元/吨)  图 19：主流港口煤炭库存(万吨) 

 

 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所  资料来源：煤炭市场网，中原证券研究所 

天然气生产稳定增长。8 月份，规上工业天然气产量 200 亿立方米，同比增长 9.4%，增

速比 7 月份加快 1.5 个百分点。进口天然气 1176 万吨，同比增长 9.1%。1-8 月份，规上工业

天然气产量 1637 亿立方米，同比增长 6.6%。进口天然气 8713 万吨，同比增长 12.3%。 

图 20：规上工业天然气产量月度走势  图 21：天然气进口月度走势 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

本月国际天然气价格大幅上涨，国内天然气价格小幅下跌。9 月 25 日，纽约商业交易所

天然气期货收盘价（连续）为 2.65 美元/百万英热，本月上涨 23.44%。9 月 25 日，中国液化

天然气出厂价格指数为 5072 元/吨，本月下跌 0.78%。 
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图 22：NYMEX 天然气期货收盘价(美元/百万英热)  图 23：中国液化天然气出厂价格指数（元/吨） 

 

 

 

资料来源：NYMEX，中原证券研究所  资料来源：上海石油天然气交易中心，中原证券研究所 

2.4. 长江三峡水情 

三峡出入库流量持续回落。根据长江三峡通航管理局数据，9 月 24 日，三峡入库流量为

10800 立方米/秒，出库流量为 7580 立方米/秒，9 月以来三峡入、出库日均流量较 2023 年同

期日均流量分别下降 32.4%、42.2%。 

图 24：三峡入库流量日行情（立方米/秒）  图 25：三峡出库流量日行情（立方米/秒） 

 

 

 

资料来源：长江三峡通航管理局，中原证券研究所  资料来源：长江三峡通航管理局，中原证券研究所 

2.5. 电力市场数据 

根据各地电力公司数据，8 月代理购电价格排名前三的分别是广东（509.5/兆瓦时）、海南

（505.33 元/兆瓦时）、浙江（479.8 元/兆瓦时），分别较上月价格上涨 2 元/兆瓦时、持平、上

涨 13.1 元/兆瓦时；排名后三的分别是云南（188.921 元/兆瓦时）、新疆（233.927 元/兆瓦时）、

青海（240.5 元/兆瓦时），分别较上月下跌 14.97 元/兆瓦时、下跌 1.05 元/兆瓦时、上涨 39.45

元/兆瓦时。 
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图 26：2024 年 9 月全国各地工商业代理购电价格（元/兆瓦时） 

 

资料来源：国家电网各地区电力公司，中原证券研究所 

2.6. 河南省月度电力供需情况 

8 月份全省全社会用电量同比增长 9.34%。8 月份，全省全社会用电量 456.76 亿千瓦时，

同比增长 9.34%；1-8 月累计用电量 2959.70 亿千瓦时，同比增加 7.53%。分产业看，8 月份，

第一产业用电量 10.19 亿千瓦时，同比减少 9.30%；第二产业用电量 213.72 亿千瓦时，同比

增长 2.32%；第三产业用电量 96.87 亿千瓦时，同比增长 9.70%；全省城乡居民生活用电 135.99

亿千瓦时，同比增长 22.21%。工业用电量 208.72 亿千瓦时，同比增长 2.20%，其中，制造业

用电量 139.59 亿千瓦时，同比减少 0.85%。8 月份，有色金属行业用电量 36.64 亿千瓦时，同

比减少 0.07%。黑色金属行业用电量 10.65 亿千瓦时，同比减少 7.83%。化学原料及制品制造

行业用电量 16.01 亿千瓦时，同比增加 1.72%。 

8 月份全省电力生产由降转增。8 月份，全省发电量 390.53 亿千瓦时，同比增长 13.50%；

1-8 月累计发电量 2546.42 亿千瓦时，同比增加 10.09%。分发电类型看，8 月份，水电 9.52

亿千瓦时，同比增长 20.61%；火电 302.46 亿千瓦时，同比增长 8.76%；风电 27.94 亿千瓦时，

同比增加 44.88%；太阳能 50.61 亿千瓦时，同比增加 30.51%。 

图 27：河南省月度用电量及增速  图 28：河南省月度发电量及增速 

 

 

 

资料来源：国家能源局，中原证券研究所  资料来源：国家统计局，中原证券研究所 

前 8 月火电、水电平均利用小时数同比增加，新能源发电平均利用小时数同比下降。截至

8 月底，全省机组平均利用小时数 1812 小时，同比减少 25 小时。其中水电机组平均利用小时
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数为 1875 小时，同比增加 58 小时；火电为 2543 小时，同比增加 186 小时；风电机组平均利

用小时数 1313 小时，同比减少 121 小时；太阳能机组平均利用小时数 752 小时，同比减少 46

小时。统调火电机组平均利用小时数为 2539 小时，同比增加 198 小时。 

全省风、光装机占比达 44.5%。截至 8 月底，全省装机容量 14522 万千瓦，同比装机增加

1336 万千瓦。其中水电装机 538 万千瓦，占比 3.7%；火电装机 7406 万千瓦，占比 51%；风

电装机 2263 万千瓦，占比 15.6%；太阳能装机 4203 万千瓦，占比 28.9%。 

图 29：河南省电力装机结构 

 

资料来源：国家能源局，中电联，中原证券研究所 

3. 行业和公司要闻 

3.1. 行业动态和要闻： 

表 1：行业动态和要闻回顾 

时间 来源 主要内容 

9.3 国家能源局 国家能源局发布《关于 2024 年 7 月全国新增建档立卡新能源发电项目情况的公告》。其中指

出，7 月，全国新增建档立卡新能源发电（不含户用光伏）项目共 4647 个，其中风电项目

82 个，光伏发电项目 4529 个（集中式光伏发电项目 170 个，工商业分布式光伏发电项目 4359

个），生物质发电项目 36 个。 

9.3 广东电力交易

中心 

广东电力交易中心发布的《广东省抽水蓄能参与电力市场交易细则（试行）》指出，建立健

全抽水蓄能参与电能量市场交易机制，构建抽水蓄能电站价格形成机制，发挥中长期、现货

市场在电量电价形成中的作用，试点推动抽水蓄能作为独立经营主体参与市场，促进抽水蓄

能健康有序发展。 

9.10 海关总署 前 8 个月，我国进口铁矿砂 8.15 亿吨，增加 5.2%，进口均价（下同）每吨 811.5 元，上涨

3.6%；原油 3.67 亿吨，减少 3.1%，每吨 4318 元，上涨 7.3%；煤 3.42 亿吨，增加 11.8%，

每吨 709.6 元，下跌 12.8%；天然气 8712.8 万吨，增加 12.3%，每吨 3484.7 元，下跌 7.6%；

成品油 3250.6 万吨，增加 6.2%，每吨 4399.6 元，上涨 9.2%。 

9.10 河南省人民政

府办公厅 

河南省人民政府办公厅发布的《河南省进一步强化金融支持绿色低碳发展实施方案》指出，

推动发展新能源汽车保险：推广环境污染责任保险，探索构建“绿色保险+银行信贷+生态产

品”的绿色金融服务模式。发挥金融标准支撑引领作用：引导金融机构利用金融标准，加大

对能源、工业、交通、建筑等领域绿色发展和低碳转型支持力度。 

9.24 广州日报 1-8 月，广东、广西、云南、贵州、海南五省区全社会用电量 11238 亿千瓦时，同比增长 8.3%，

增速高于全国 0.4 个百分点，较去年同期提高 1.9 个百分点。其中，第一经济大省广东 1—8
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月全社会用电量 6030 亿千瓦时，同比增长 7.4%,用电规模保持全国第一。 

9.24 国家能源局 国家能源局网站发布的《电力市场注册基本规则》指出，电力市场注册应遵循规范入市、公

开透明、全国统一、信息共享原则。电力交易机构公平公开受理各类市场注册业务，不得设

置不合理和歧视性的条件以限制商品服务、要素资源自由流动，做到服务无差别，信息规范

披露，接受公众监督。 

9.24 上海证券报 电力行业集体路演在上交所举办。沪深 7 家公司同台亮相，沪市公司有浙能电力、大唐发电、

内蒙华电、上海电力，深市公司有江苏国信、太阳能、甘肃能源。 

资料来源：国家能源局，广东电力交易中心，海关总署，河南省人民政府办公厅，广州日报，上海证券报，中原证券研究所 

3.2. 公司动态和要闻： 

表 2：公司动态和要闻回顾 

时间 公司简称 公告内容 

8.31 长江电力 长江电力发布 2024 年半年度报告，2024 年上半年，公司实现营业收入 348.08 亿元，同比增

长 12.38%；归属于母公司所有者的净利润 113.62 亿元，同比增长 27.92%；基本每股收益 0.46

元；加权平均净资产收益率 5.56%。境内所属六座流域梯级电站发电量 1206.18 亿千瓦时，

同比增发 174.05 亿千瓦时；综合耗水率同比降低 1.89%，节水增发 44.66 亿千瓦时。 

8.31 中国核电 中国核电发布 2024 年半年度报告，公司报告期内营业收入 374.41 亿元，同比增长 3.15%；

归属于上市公司股东的净利润 58.82 亿元，同比下降 2.65%。2024 年上半年，公司累计商运

发电量 1,052.95亿千瓦时，同比增长 4.43%；实现上网电量 992.95亿千瓦时，同比增长 4.68%。

与燃煤发电相比。2024 年上半年，公司控股在运 25 台核电机组安全稳定运行，在运装机容

量 2,375.00 万千瓦，实现发电量 891.53 亿千瓦时，上网电量 834.25 亿千瓦时，机组平均

利用小时数约为 3,754 小时。截至 2024 年 6 月 30 日，公司新能源在运装机容量 2,237.04

万千瓦，包括风电 755.92 万千瓦、光伏 1,481.12 万千瓦，另控股独立储能电站 112.90 万

千瓦。2024年上半年，公司控股新能源机组发电量累计为 161.42亿千瓦时，同比增长 52.87%，

新能源上网电量 158.70 亿千瓦时，同比增长 52.87%。其中：光伏发电量 85.13 亿千瓦时，

同比增长 55.07%，机组平均利用小时数约为 613 小时；风力发电量 76.29 亿千瓦时，同比增

长 50.50%，机组平均利用小时数约为 1,064 小时。 

9.3 三峡能源 三峡能源发布关于控股股东增持公司股份的进展公告。公司于 2023 年 10 月 17 日披露了《中

国三峡新能源（集团）股份有限公司关于控股股东增持计划的公告》（公告编号：2023-049），

公司控股股东三峡集团拟自该公告披露之日起 12个月内通过上海证券交易所允许的方式（包

括但不限于集中竞价交易、大宗交易等）以自有资金增持公司股份，增持金额不低于人民币

3 亿元，不超过人民币 5 亿元,增持价格不超过 6 元/股。增持计划进展情况：三峡集团近日

通过上海证券交易所交易系统以集中竞价方式增持公司股份 5,600,000 股，占公司总股本比

例约为 0.0196%。截至本公告日，三峡集团已通过上海证券交易所系统以集中竞价方式累计

增持公司股份 61,071,900 股，占公司总股本比例约为 0.2134%，累计增持股份的金额为

283,688,723.14 元。本次增持计划尚未实施完毕。 

9.11 城发环境 城发环境发布关于全资子公司河南沃克曼建设工程有限公司签署河南颐城控股有限公司投

资大厦 21 层改造项目施工合同暨关联交易的公告。公司控股子公司沃克曼中标了“河南颐

城控股有限公司投资大厦 21 层改造项目”工程，现沃克曼拟与颐城控股签订“河南颐城控

股有限公司投资大厦 21 层改造项目施工合同”，合同总金额含税价人民币 270.91 万元。鉴

于沃克曼为公司全资子公司，颐城控股为河南投资集团控股子公司，公司与颐城控股均为投

资集团控股子公司，沃克曼与颐城控股均受投资集团控制。根据《深圳证券交易所股票上市

规则》相关规定，沃克曼与颐城控股构成关联关系，施工合同的签署构成关联交易。本次交

易不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组。本次交易无需提交股东

大会审议。 
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9.12 蓝天燃气 蓝天燃气发布 2024 年半年度权益分派实施公告，A 股每股现金红利 0.45 元，股权登记日 9

月 19 日，除权（息）日、现金红利发放日为 9 月 20日。 

9.12 中原环保 中原环保发布关于实施登封市新区污水处理厂扩建工程特许经营权项目的公告，公司于 2024

年 6 月 18 日中标登封市新区污水处理厂扩建工程特许经营权项目，项目地址位于登封市新

区污水处理厂预留地块,项目投资预估 1.36 亿元,本项目采用 TOT 模式，由登封水务作为项

目公司，与中原环保、登封市住房和城乡建设管理局签订扩建项目特许经营协议，负责项目

投资、融资和运营、维护等。因登封水务是登封新区污水处理厂一期项目投资建设运营主体，

为加强污水处理统一运营管理，提升登封水务整体运行效率，登封水务与中原环保、登封市

住房和城乡建设管理局约定将原一期项目和扩建项目进行合并运营，并签订合并运营协议，

特许经营期限 20 年。本次扩建项目将新增污水处理能力 3 万 m³/日，与原一期项目（3 万 m³/

日）合并运营后，整体处理规模将达到 6 万 m³/日。服务单价：本次扩建项目污水处理服务

费单价 2.49 元/m³，原一期项目污水处理服务费单价 1.1 元/m³，合并运营后污水处理服务费

单价统一按照 1.795 元/m³执行。 

9.13 华能水电 华能水电发布 2024 年度第四期绿色中期票据（乡村振兴）发行公告，已于近日完成了 2024

年度第四期绿色中期票据（乡村振兴）的发行。本期债券发行额为人民币 15 亿元，期限为

3+N 年，单位面值为 100 元人民币，发行利率为 2.20%，债券募集资金将用于偿还带息负债。

本次发行完成后，公司短期融资券（含超短期融资券）余额为人民币 48.40 亿元，中期票据

（含永续中票）余额为人民币 190 亿元。 

9.13 龙源电力 龙源电力发布 2024 年 8 月发电量数据公告，2024 年 8 月按合并报表口径完成发电量

4,995,463 兆瓦时，较 2023 年同期同比增长 7.38%。其中，风电发电量增长 0.20%，火电发

电量增长 7.98%，其他可再生能源发电量增长 47.64%。截至 2024 年 8 月 31 日，本公司 2024

年累计完成发电量 51,255,091 兆瓦时，较 2023 年同期同比增长 1.05%。其中，风电发电量

下降 4.51%，火电发电量下降 1.24%，其他可再生能源发电量增长 91.38%。 

9.18 国投电力 国投电力发布 2024 年度向特定对象全国社会保障基金理事会发行 A 股股票预案，拟向特定

对象全国社会保障基金理事会（以下简称“社保基金会”）发行股票，募资不超过 70 亿元，

募资扣除相关发行费用后将全部用于清洁能源项目建设，包括孟底沟水电站项目、卡拉水电

站项目。本次发行完成后，社保基金会将持有公司 5.5 亿股，持股比例为 6.88%。根据定增

预案，国投电力拟以 12.72 元/股的发行价格向社保基金会发行 5.5 亿股 A 股股票，交易金

额不超过 70 亿元，社保基金会拟以现金方式全额认购公司本次发行的 A 股股票。 

9.20 中国广核 中国广核发布关于公司 2024 年度第一期中期票据发行完成的公告，公司于 2023 年 9 月 5 日

收到交易商协会下发的《接受注册通知书》，9 月 13 日，公司在通知书的审批范围内，完成

了 2024 年度第一期中期票据的发行，募集资金已于 2024 年 9 月 18 日到账，中期票据期限 3

年，实际发行总额人民币 24 亿元，票面利率 1.99%。 

资料来源：行业上市公司公告，Wind，中原证券研究所 

4. 投资评级及主线 

板块整体估值仍处于合理区间。截至 9 月 25 日，电力及公用事业板块市盈率 17.65 倍，

低于近十年中位数 22.76 倍，近十年分位点为 5.68%；板块市净率 1.69 倍，低于近十年中位

数 1.80 倍，近十年分位点为 34.83%。 

我国正加快构建新型能源体系，加快建设新型电力系统，并加快推进电力市场化改革。整

体上来看，大型水电、核电、燃气运营商属于防御性标的，与经济周期弱关联，公司业绩能稳

健增长。基于行业估值水平、业绩增长预期及发展前景，维持电力及公用事业行业“强于大市”

的投资评级。建议从中长期视角关注水电、核电、燃气板块业绩稳健、股息率高的头部企业投
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资机会。 

图 30：电力及公用事业板块市盈率 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所 

 

图 31：电力及公用事业板块市净率 

 

资料来源：Wind，中原证券研究所 
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5. 风险提示 

行业面临的主要风险包括：产业链价格波动风险；电力需求不及预期；发电量不及预期；

电价下滑风险；估值快速抬升风险；系统风险。 
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行业投资评级 

强于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅 10％以上； 

同步大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 涨幅－10％至 10％之间； 

弱于大市：未来 6 个月内行业指数相对沪深 300 跌幅 10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅 15％以上； 

增持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅 5％至 15％； 

谨慎增持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅－10％至 5％； 

减持：未来 6 个月内公司相对沪深 300 涨幅－15％至－10％； 

卖出：未来 6 个月内公司相对沪深 300 跌幅 15％以上。 

 

证券分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券分析师执业资格，本人任职符合监管机

构相关合规要求。本人基于认真审慎的职业态度、专业严谨的研究方法与分析逻辑，独立、

客观的制作本报告。本报告准确的反映了本人的研究观点，本人对报告内容和观点负责，

保证报告信息来源合法合规。 

 

重要声明 

中原证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本报告由中原证券股份有限公司（以

下简称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本公司不会因任何机构或个人接收到本报

告而视其为本公司的当然客户。 

本报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保

证，也不保证所含的信息不会发生任何变更。本报告中的推测、预测、评估、建议均为报

告发布日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收益可能会波动，

过往的业绩表现也不应当作为未来证券或投资标的表现的依据和担保。报告中的信息或所

表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或征价。本报告所含观点和建议并未考虑投资者

的具体投资目标、财务状况以及特殊需求，任何时候不应视为对特定投资者关于特定证券

或投资标的的推荐。 

本报告具有专业性，仅供专业投资者和合格投资者参考。根据《证券期货投资者适当性管

理办法》相关规定，本报告作为资讯类服务属于低风险（R1）等级，普通投资者应在投资

顾问指导下谨慎使用。 

本报告版权归本公司所有，未经本公司书面授权，任何机构、个人不得刊载、转发本报告

或本报告任何部分，不得以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。未经授权的刊载、转发，

本公司不承担任何刊载、转发责任。获得本公司书面授权的刊载、转发、引用，须在本公

司允许的范围内使用，并注明报告出处、发布人、发布日期，提示使用本报告的风险。 

若本公司客户（以下简称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为其发送行为

负责，提醒通过该种途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过该种途径获得本报告

所引起的任何损失承担任何责任。 

 

特别声明 

在合法合规的前提下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

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、财务顾问等各种服务。

本公司资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告意见或者建

议不一致的投资决策。投资者应当考虑到潜在的利益冲突，勿将本报告作为投资或者其他

决定的唯一信赖依据。 


