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证券研究报告·行业动态 

吉林发布零碳园区建设方案，

鼓励园区能源供应清洁低碳  

 

核心观点 

近期，吉林省发展改革委、省工业和信息化厅、省能源局三部门

联合印发《吉林省省级零碳园区建设方案》，提出到 2030 年，建

成 10 个左右省级零碳园区，成为全省经济社会发展绿色转型的重

要动力源和增长点。具体来看，《方案》提出推动园区能源供应

清洁低碳（零碳），推广以高比例绿电直供为主的供电模式。同

时，《方案》提出加强清洁能源非电化利用，积极推广应用地源

热泵、空气源热泵、生物质供热、绿氢供热等供热技术和模式，

推进供热系统清洁低碳化。在氢能方面，《方案》提出因地制宜

布局绿氢项目，积极拓展绿氢在工业、交通、能源等领域应用场

景。伴随新能源装机规模的增长，非电消纳需求有望提升，绿电

氢氨醇等商业模式有望走向成熟。 

行业动态信息 
行情回顾：4 月 5 日-4 月 10 日电力板块（882528.WI）上涨

0.15%，沪深 300 指数上涨 4.41%,电力板块跑输大盘 4.26 个百分

点。2025 年初至今电力板块上涨 2.7 个百分点，沪深 300 指数同

期上涨 0.14%。电力板块年初至今累计跑赢大盘 2.56 个百分点。

分子板块来看，4 月 5 日-4 月 10 日火电、水电、燃气板块（中信

指数）变化幅度分别为-1.58%、-2.36%、-2.86%。 

动力煤现货价格环比增长 0.66%，同比增长 11.76% 

4月 11日秦皇岛 5500 大卡动力煤现货价格为 760元/吨，环比增长

0.66%，同比增长 11.76%。进口煤炭方面，广州港 5500 大卡印尼

煤 4 月 10 日价格为 874 元/吨，环比增长 1.48%，同比增长

15.56%。 

  

秦港煤炭库存环比下降 7.59%，同比增长 1.28% 

煤炭库存方面，截至 4 月 10 日，秦港库存 633 万吨，环比减少

52 万吨，降幅 7.59%，同比增加 8 万吨，增幅 1.28%。而广州

港4月10日库存为281.3万吨，环比增加1.4万吨，增幅0.5%，

同比增加 46.9 万吨，增幅 20.01%。 

 

投资建议 

电力方面，我们仍然持续看好火电转型新能源运营的标的，包括

甘肃能源、京能电力、上海电力、华电国际、华能国际、皖能电

力、华润电力，稳健性标的推荐中国核电、三峡能源、中闽能

源。此外我们还推荐经营稳健的水电龙头长江电力、受益于省内

市场电价持续改善的华能水电。 
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投资要点及重点公司盈利预测 

近期，吉林省发展改革委、省工业和信息化厅、省能源局三部门联合印发《吉林省省级零碳园区建设方

案》，提出到 2030 年，建成 10 个左右省级零碳园区，成为全省经济社会发展绿色转型的重要动力源和增长

点。具体来看，《方案》提出推动园区能源供应清洁低碳（零碳），推广以高比例绿电直供为主的供电模式，

园区内符合条件的负荷优先采取绿电直连、公网绿电专变等模式满足电力需求。同时，《方案》提出加强清洁

能源非电化利用，积极推广应用地源热泵、空气源热泵、生物质供热、绿氢供热等供热技术和模式，推进供热

系统清洁低碳化。在氢能方面，《方案》提出因地制宜布局绿氢项目，积极拓展绿氢在工业、交通、能源等领

域应用场景。伴随新能源装机规模的增长，非电消纳需求有望提升，绿电氢氨醇等商业模式有望走向成熟。 

电力方面，我们仍然持续看好火电转型新能源运营的标的，包括甘肃能源、京能电力、皖能电力、上海电

力、华电国际、华能国际和华润电力，稳健性标的推荐中国核电、三峡能源。此外我们还推荐经营稳健的水电

龙头长江电力、受益于省内市场电价持续改善的华能水电。 
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重点公司盈利预测  

图表 1：重点公司推荐表 

  EPS（元 /股） PE  

公司名称 
股价  

(元 /股) 
23A 24A 25E 26E 23A 24A 25E 26E 评级  

火电           

华能国际 6.84 0.54 0.65 0.78 0.85 12.7 10.6 8.8 8.0 买入 

华电国际 4.58 0.44 0.56 0.51 0.53 10.4 8.2 9.0 8.6 买入 

皖能电力 8.09 0.63 0.91 1.02 1.09 12.8 8.9 7.9 7.4 买入 

上海电力 18.57 0.57 0.73 1.18 1.32 32.8 25.6 15.7 14.1 买入 

华润电力 18.91 2.29 2.97 2.83 2.84 8.3 6.4 6.7 6.7 买入 

京能电力 5.18 0.13 0.26 0.50 0.51 39.5 20.1 10.4 10.2 买入 

水电及其他电力           

长江电力 26.40 1.11 1.33 1.48 1.54 23.7 19.9 17.8 17.1 买入 

三峡能源 4.11 0.25 0.21 0.21 0.22 16.4 19.3 19.6 18.7 买入 

中国核电 8.71 0.56 0.46 0.56 0.57 15.5 18.7 15.6 15.3 买入 

燃气           

深圳燃气 7.24 0.50 0.51 0.54 0.62 14.5 14.3 13.4 11.7 买入 

新奥股份 20.80 2.29 1.45 1.72 1.87 9.1 14.3 12.1 11.1 买入 

蓝天燃气 8.29 0.88 0.70 0.65 0.78 9.5 11.8 12.8 10.6 买入 

中国燃气 7.23 0.70 0.53 0.72 0.79 10.3 13.6 10.0 9.2 买入 

平均      19.7 14.9 12.5 11.6  
 

资料来源：公司公告，中信建投 
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周度行情回顾 

4 月 5 日-4月 10日电力板块上涨 0.15%，跑输大盘 

4 月 5 日-4 月 10 日电力板块（882528.W I）上涨 0.15%，沪深 300 指数上涨 4.41%,电力板块跑输大盘 4. 26

个百分点。2025 年初至今电力板块上涨 2.7 个百分点，沪深 300 指数同期上涨 0.14%。电力板块年初至今累计

跑赢大盘 2.56个百分点。分子板块来看，4 月 5日-4月 10日火电、水电、燃气板块（中信指数）变化幅度分别

为-1.58%、-2.36%、-2.86%。 

 

 

图表 2：4 月 5日-4 月 10 日电力板块上涨 0.15%，跑输大盘 

 

资料来源：Wind 资讯，中信建投 

图表 3：2026 年初至今电力板块上涨 2.7 个百分点，沪深 300 指数上涨 0.14% 

 

资料来源：Wind 资讯，中信建投 
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目前电力及公用事业行业整体板块估值位居中游，预期 2026 年电力及公用事业板块平均市盈率为 20 倍左

右。而根据最新净资产计算的市净率，电力及公用事业行业为 1.9 倍，在所有行业中处于中游位置。 

  

图表 4：4 月 5日-4 月 10 日火电、水电、燃气板块涨跌幅分别为 -1.58%、-2.36%、-2.86% 

 

资料来源：Wind 资讯，中信建投 

图表 5：电力及公用事业行业一致预期市盈率 20 倍 

 

资料来源：Wind 资讯，中信建投 
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个股表现 

从 4 月 5 日-4 月 10 日电力及公用事业股票表现来看，整个板块共有 65 家上涨，2 家不变，26 家下跌，涨

幅前 3的分别是黔源电力12.73%、亨通股份 10.94%、新中港 10.79%；而跌幅最大的 3 家公司是闽东电力-7. 48%、

京运通-7.78%、京能热力-14.84%。 

图表 6：  电力及公用事业行业 PB 水平为 1.8 

 

资料来源：Wind 资讯，中信建投 

图表 7：4 月 5日-4 月 10 日电力及公用事业表现最好及最差公司（单位：%）  

 

资料来源：Wind 资讯，中信建投 
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周度高频数据汇总 

动力煤现货价格环比增长 0.66%，同比增长 11.76% 

4 月 11 日秦皇岛 5500 大卡动力煤现货价格为 760 元/吨，环比增长 0.66%，同比增长 11.76%。进口

煤炭方面，广州港 5500 大卡印尼煤 4 月 10 日价格为 874 元/吨，环比增长 1.48%，同比增长 15.56%。 

 
图表 8：秦皇岛动力煤现货 5500大卡（单位：元 /吨） 图表 9：印尼进口煤 5500大卡（单位：元/吨） 

  

资料来源：百川盈孚，中信建投 资料来源：wind，中信建投 

4 月 10 日，环渤海动力煤指数 5500 大卡综合平均价格为 693 元/吨，环比增长 0.43%，同比增长

2.21%。 

图表 10：环渤海动力煤指数 5500大卡（单位：元/吨）  

 

 

资料来源：Wind，中信建投  
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秦港煤炭库存环比下降 7.59%，同比增长 1.28% 

煤炭库存方面，截至 4 月 10 日，秦港库存 633 万吨，环比减少 52 万吨，降幅 7.59%，同比增加 8 万吨，

增幅 1.28%。而广州港 4 月 10 日库存为 281.3 万吨，环比增加 1.4 万吨，增幅 0.5%，同比增加 46.9 万吨，增幅

20.01%。 

 
图表 11：秦皇岛港煤炭库存变动情况（单位：万吨） 图表 12：广州港煤炭库存变动情况（单位：万吨） 

 
 

来源：CCTD，中信建投 资料来源：CCTD，中信建投 

曹妃甸港 4 月 10 日库存 554 万吨，环比减少 19 万吨，幅度为 3.32%，同比减少 56 万吨，幅度为 9. 18%；

京唐港（国投港区）4 月 10 日库存 185 万吨，环比增加 27 万吨，幅度为 17.09%，同比减少 45 万吨，幅度为

19.57%。 

 
图表 13：曹妃甸港煤炭库存变动情况（单位：万吨） 图表 14：京唐港煤炭库存变动情况（单位：万吨） 

  

资料来源：CCTD，中信建投 资料来源：CCTD，中信建投 
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重点新闻及公告汇总 

重点新闻 

【四部门联合召开座谈会：坚决抵制储能行业不合理、不正当竞争行为】 

4 月 9 日，工业和信息化部、国家发展改革委、市场监管总局、国家能源局相关司局联合召开动力及储能

电池行业企业座谈会，部署规范产业竞争秩序相关工作。会议强调，要深入贯彻落实习近平总书记关于

治理锂电池行业“内卷式”竞争的重要指示批示精神，认真落实党中央、国务院决策部署，深刻认识治

理“内卷式”竞争的重要性和紧迫性，坚决抵制不合理、不正当竞争行为，维护健康有序市场环境。会

议要求，巩固深化规范产业竞争秩序工作成效，发挥部门协同工作机制作用，持续深入推进产能预警调

控、规范价格竞争、压缩供应商账期、加强产品质量监管、打击知识产权侵权、治理“内卷外化”等工

作，并对地方招商引资行为予以规范引导，统筹推动产业高质量发展。会议还讨论了动力和储能电池行

业非理性竞争负面行为清单。 

https://news.bjx.com.cn/html/20260410/1491359.shtml 

 

 

【国家统计局：2026 年 3 月电力、热力生产和供应业出厂价格同比下降 3.8%】 

2026年 3月份，全国工业生产者出厂价格同比由上月下降 0.9%转为上涨 0.5%；环比上涨 1.0%，涨幅比上

月扩大 0.6 个百分点。工业生产者购进价格同比由上月下降 0.7%转为上涨 0.8%；环比上涨 1.2%，涨幅比

上月扩大 0.5 个百分点。一季度，工业生产者出厂价格比上年同期下降 0.6%，工业生产者购进价格下降

0.5%。工业生产者购进价格中，燃料动力类价格上涨 3.6%，化工原料类价格上涨 2.9%，有色金属材料及

电线类价格上涨 1.5%，纺织原料类价格上涨 0.9%，黑色金属材料类价格上涨 0.2%；农副产品类价格下降

0.5%，建筑材料及非金属类价格下降 0.1%。 

https://news.bjx.com.cn/html/20260410/1491453.shtml 

 

 

【国家发改委发布《电力重大事故隐患判定标准及治理监督管理规定》】 

近日，国家发改委发布电力重大事故隐患判定标准及治理监督管理规定。本规定所称重大隐患是指电力企业因

安全风险管控措施缺失、失效或者弱化，可能造成大面积停电、重大人员伤亡、重大经济损失等严重后果的人

的不安全行为、物的不安全状态、作业场所或者作业环境的其他不安全因素和安全管理上的缺陷。 

电力企业承担重大隐患排查治理主体责任，按照本规定开展重大隐患排查治理工作。国家能源局及其派出机构、

地方电力管理部门负重大隐患治理监督管理责任，按照本规定对电力企业重大隐患排查治理工作开展监督管理。 

https://news.bjx.com.cn/html/20260409/1491225.shtml 
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重点公告 

【甘肃能源】 

2026 年第一季度，甘肃能源归属于上市公司股东的净利润为 4.80 亿～4.90 亿元，同比增长 0.08%～

2.17%；扣除非经常性损益后的净利润为 4.80 亿～4.875 亿元，同比增长 0.21%～1.78%，均实现小幅正

向增长。 

【湖南发展】 

2026 年第一季度，湖南发展归属于上市公司股东的净利润预计为 1,125 万元至 1,375 万元，同比增长

165.00%至 223.89%；扣除非经常性损益后的净利润为 1,124.70 万元至 1,374.70 万元，同比增长

164.93%至 223.82%。 

【川投能源】 

2026 年 1-3 月，公司控股企业累计完成发电量 8.89 亿千瓦时，同比上年降低 7.40%；上网电量 8.71亿

千瓦时，同比上年降低 7.83%；企业平均上网电价 0.344 元／千瓦时，同比上年降低 2.82%。2026 年 1-3

月，公司控股水电企业累计完成发电量 8.45 亿千瓦时，同比上年降低 6.73%；上网电量 8.28 亿千瓦时，

同比上年降低 7.07%；水电企业平均上网电价 0.340 元／千瓦时，同比上年降低 2.58%。2026 年 1-3 月，

公司控股光伏发电企业累计完成发电量 0.44 亿千瓦时，同比上年降低 18.52%；上网电量 0.43 亿千瓦

时，同比上年降低 20.37%；平均上网电价 0.413 元／千瓦时（含国补），同比上年降低 6.98%。 

【三峡能源】 

根据公司初步统计，截至 2026 年 3 月 31 日，公司 2026年第一季度总发电量 197.69亿千瓦时，较上年

同期下降 0.07%。其中，风电完成发电量 127.80 亿千瓦时，较上年同期下降 4.40%（陆上风电完成发电

量 86.17 亿千瓦时，较上年同期下降 4.59%；海上风电完成发电量 41.63 亿千瓦时，较上年同期下降

3.99%）；太阳能完成发电量 67.96 亿千瓦时，较上年同期增长 9.02%；独立储能完成发电量 1.93 亿千瓦

时，较上年同期增长 6.63%。 

【中国广核】 

根据中国广核电力股份有限公司（以下简称“本公司”或“公司”）之统计，2026 年 1 月至 3 月份，本

公司及其子公司（以下简称“本集团”）运营管理的核电机组总发电量约为 540.96 亿千瓦时，较去年同

期下降 10.10%。总上网电量约为 509.57 亿千瓦时，较去年同期下降 10.11%。 
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风险分析 

煤价上涨的风险：由于目前火电长协煤履约率不达 100%的政策目标，因此火电燃料成本仍然受到市场煤价波

动的影响。如果现阶段煤价大幅上涨，则将造成火电燃料成本提升。 

区域利用小时数下滑的风险：受经济转型等因素影响，我国用电需求存在一定波动。如果后续我国用电需求转

弱，那么火电存在利用小时数下滑的风险。此外风电、光伏受每年来风、来光条件波动的影响，出力情况随之

波动。如果当年来风、来光较差，或者受电网消纳能力的限制，则风电、光伏存在利用小时数下滑的风险。 

电价下降的风险：在发改委全面推进火电进入市场化交易并放宽电价浮动范围后，受市场供需关系和高煤价影

响，市场电价长期维持较高水平。如果后续电力供给过剩或煤炭价格回落、火电长协煤机制实质性落地，引导

火电企业燃料成本降低，则火电的市场电价有下降的风险。 

新能源装机进展不及预期的风险：新能源发电装机受到政策指引、下游需求、上游材料价格等多因素影响，装

机增速具备不确定性，存在装机增速不及预期的风险。 

新能源电源出力波动的风险：新能源的分散性、不稳定性和利用的高成本性制约着新能源发电项目的发展。新

能源发电项目面临着资源、技术、经济、管理、市场等多方面问题，其投资建设和管理模式也存在诸多差异和

不确定性。 
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分析师介绍 高兴  

华中科技大学工学学士，清华大学热能工程系硕士，三年电力设备行业

工作经验，2017 年开始从事卖方研究工作。2018 年加入中信建投证

券，2021 年起担任公用环保首席分析师，带领团队获取 2021-2022 年新

财富电力公用事业入围、2022 年水晶球电力公用入围（第五名）等奖

项。  

侯启明 

公用环保组分析师，山东大学学士，复旦大学硕士，2023 年加入中信

建投公用环保团队。  
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