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全文摘要
本次讨论涵盖了输配电价调整、新能源消纳、以及对电力、燃气和火电等行业的影响。重点指出，输配电价调整对促进新能源消纳有积极作用，包括降低接入成本、提升跨省外送竞争力、以及促进本地消纳，尽管跨省跨区外送电价下降提升了绿电竞争力，实际成效仍需观察外送通道和调控能力的改进。此外，二季度火电公司面临较大压力，而水电和新能源公司可能有所增长，受电价上涨和成本控制影响。总体来看，输配电价调整对新能源领域发展呈积极态势，但行业整体业绩受多重因素制约。

章节速览
00:00 绿电直连项目与新能源消纳经济性分析
讨论了绿电直连项目的基本电费稳定性对投资回报率的影响，以及配电价调整对新能源消纳经济性的改善，包括本地消纳成本降低、跨省外送竞争力提升，指出未来消纳瓶颈将转向通道和机制问题。

05:12 跨区外送电价调整与环保业绩分析
对话讨论了跨省跨区外送电落地电价的计算方式及其在第四监管周期的变化，指出三北地区及四川、云南的外送电价竞争力增强。此外，还提到了公共环保业务上半年稳定增长，尤其是水务和垃圾处理领域，而电力燃气相关公司受市场波动影响较大。

10:53 电力行业二季度业绩展望：新能源承压，清洁能源趋势改善
二季度电力行业面临压力，火电承压严重，而新能源、核电和水电虽有分化，但整体呈现改善趋势，下降幅度收窄。新能源发电量增速低于装机增速，消纳形势严峻，但预计二季度业绩同比降幅将收窄。绿电板块预计在三季度迎来夏季用电高峰、输配电价调整红利及绿电直联实施细则落地等利好。

15:46 燃气与电力行业中期业绩分析
对话深入探讨了燃气行业和电力行业在中期业绩的表现，指出燃气行业部分公司如深圳燃气、新奥股份等受益于LNG资源和额外收益实现超预期增长，而华润燃气等面临业绩下滑压力。电力行业方面，多数火电公司净利润下滑，湖北能源和新型能源因水电和煤价上涨实现增长，成本端煤价上涨对利润构成压力，整体分析了行业内的关键财务指标和市场动态。

21:27 火电与水电公司二季度业绩前瞻
会议讨论了火电和水电公司在二季度的业绩预期，指出桂冠电力、黔源电力和南网储能等华南区域水电公司盈利表现较好，同比分别增长66%、翻倍和20%左右；而国投和川投受雅砻江来水影响，预期业绩同比下降13%和15%左右。核电方面，广核电力预计二季度规模净利润同比增长6%，受新机组投产和存量电站电量增长等因素影响，抵消了台山机组停运的影响。

发言总结
发言人1
他深入讨论了电力行业多个关键议题。首先，强调了基本电费稳定性对绿电直连项目的重要性，特别是两部制电价下，较高的用户侧符合率能有效降低单位用电量的基本电费，从而提升项目经济性。其次，观察到配电价调整对新能源车，尤其是本地消纳和跨省外送新能源的积极影响，指出三北地区及四川、云南等地绿电外送电价竞争力的增强，同时分析了输配电价调整如何影响电价结构。最后，对火电、水电、核电、燃气等板块的业绩前景进行了前瞻预测，指出各板块表现受来水情况、电价变动和成本控制等因素影响，并提醒与会者关注各公司的特定情况及潜在增长点。

问答回顾
发言人1 问：基本电费对于绿电直连项目的影响如何？
发言人1 答：基本电费是绿电直连项目中的固定成本核心组成部分，其稳定性有助于项目的测算。若基本电费有较大波动，尤其是大幅变动时，会对绿电直连项目的IR测算产生较大影响。然而，当基本电费仅增长百分之以内的幅度时，对R测算的影响较小。对于采用两部制电价的高压大型绿电支援项目来说，经济性还取决于用户侧的符合率对比省内平均符合率的结果。

发言人1 问：配电价调整如何影响新能源消纳？
发言人1 答：配电价调整对新能源消纳有三个层次的影响：首先，本地消纳经济性改善，随着两部制输配电价下降，降低了从大网接入工业用户的过往成本，从而使得更多过去因成本高无法通过经济性消纳的绿电具备了条件；其次，跨省外送竞争力提升，因为区域电网输电价格、省级电网输配电价及线损费用的降低；最后，消纳瓶颈正从价格转向通道和机制，全国平均线损率下降以及部分电量电价结构性下降间接提升了绿电治理和本地消纳的经济性。

发言人1 问：跨省跨区外送电落地电价的计算公式是什么？
发言人1 答：跨省跨区外送电的落地电价可粗略理解为上网电价加上含线损的送出省市的输电价格，再加上含线损的区域电网的输电价格。

发言人1 问：第四监管周期与第三监管周期相比，含线损的送出省市输电价格有何变化？
发言人1 答：在第四监管周期中，相比第三监管周期，有部分省份新增明确了送出省市的输电价格，且除贵州和宁夏上调了电价外，其余省份均有所下调，其中甘肃和四川下调幅度较大。同时，第四监管周期对于含线损的区域电网输电价格的披露方式有所变化，需转换成相同可比口径进行对比，并且区域电网的输电价格上调主要与新增特高压投资较多有关。

发言人1 问：第四监管周期相比第三监管周期，输配电价有何变化，以及对三北地区和四川、云南等省份的外送电价竞争力有何影响？
发言人1 答：第四监管周期由于输配电价调整，整体有所下降。西北地区如陕西、甘肃、青海，东北区域所有省份以及华北冀北和山西，还有西南地区的四川和云南（虽无明确划分但包含）等省份，其跨省跨区外送电价均有所下降，降幅在3到5个点以上。这表明三北地区以及四川、云南等地的外送电价竞争力增强。

发言人1 问：环保业务板块上半年业绩情况如何？
发言人1 答：环保业务板块上半年业绩总体稳定，水务和垃圾处理业务表现较为平稳。而电力燃气相关公司的业绩则受到国内外多种因素影响，存在一定的挑战和预期差，部分公司在二季度可能受到价格波动、卡期冲击等影响，导致量价表现不一，部分公司甚至可能超出预期。

发言人1 问：火电和新能源（包括核电、水电）在二季度的经营状况如何？新能源电力公司二季度规模经理的压力及原因是什么？
发言人1 答：火电公司在二季度承压较为严重，而新能源和核电公司在二季度看不到显著低于预期的可能性，尤其是在清洁能源领域，二季度或上半年的下降幅度已出现收窄趋势。受风光资源消纳和风电光伏装机增速高于发电量增速的影响，预计二季度主要绿电公司的规模经理将承受超过20%的同比下滑压力，但降幅比一季度有所收窄，原因在于二季度在消纳和电价方面相较于一季度有所改善。

发言人1 问：当前电力行业的变化与哪些因素相关？
发言人1 答：电力行业的变化不仅反映了部分省份现货市场的趋势，还与新能源消纳、电网建设、储能建设以及新增装机投产带来的滞后性利润贡献紧密相关。

发言人1 问：对于绿电板块的三季度展望有哪些关键关注点？
发言人1 答：三季度应重点关注三个方向：一是夏季用电高峰期间风电光伏利用率是否回升；二是输配电价调整红利何时开始体现；三是绿电直联实施细则在各省落地的具体节奏。

发言人1 问：燃气行业的中报情况如何？
发言人1 答：燃气行业的中报显示，全国天然气表观消费量面临一定压力，主要受进口油烟机下滑导致沿海电厂用气量下降影响。然而，深圳燃气等公司因LNG资源持续贡献超预期利润，实现了同比增长。同时，部分公司在特定情况下也可能因一次性收益或长期合同的转售收益表现不明显。

发言人1 问：对于新奥股份、深圳燃气、发热能源在三季度的业绩，您们持怎样的看法？华润燃气等公司的上半年业绩预计会有何表现？
发言人1 答：我们对这些公司的三季度业绩持谨慎乐观态度，认为可能继续出现超预期的情况。预计上半年昆仑能源、华润燃气等公司的业绩会面临一定的下滑压力，其中华润燃气下滑幅度可能较大，主要原因是其接驳占比利润高，但量增长不明显，且二季度以来价差涨幅收窄。

发言人1 问：火电行业的第二季度净利润下滑情况如何？火电公司的利润情况及水电公司的具体预期如何？
发言人1 答：第二季度多数火电公司的净利润下滑幅度预计在25%到35%之间，只有湖北能源和新能源实现增长，分别由于水电来水好和新增产能带来的煤价上涨及电力需求增加。火电公司利润方面，水电公司如桂冠电力、黔源电力和南网储能受益于来水好，业绩增长；国投、川投因雅砻江来水压力大，但后期有所好转，业绩降幅有所收窄；广核广河由于投产机组影响，预计Q2规模净利润同比增长约6%。

发言人1 问：火电公司收入端电价和电量的变化趋势是怎样的？
发言人1 答：二季度电价环比上涨，电量环比下降，因此度电容量电价总体呈现上涨趋势，涨幅在5厘到两分钱不等。电量同比层面，多数火电公司预计能实现增长，新增装机的公司增幅更高。

发言人1 问：成本端煤价和其他成本的变化情况怎样？
发言人1 答：二季度煤价环比上涨约50元/吨，同比上涨幅度更大，预计上半年综合入标煤单价同比基本持平或略有增长。此外，财务费用下降和减值变化也会对成本产生影响。

发言人1 问：水电板块的业绩分化原因是什么？
发言人1 答：水电板块业绩分化主要因不同流域来水情况差异较大。例如桂冠电力、黔源电力和南网储能因华南区域来水较好，预计业绩同比增长显著。

发言人1 问：核电板块的业绩情况如何？
发言人1 答：核电板块中，广核广河Q2规模净利润预计在31亿左右，同比增长约6%，主要由去年所得税补缴基数影响、市场化交易增厚以及部分机组投产等因素贡献。

