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江苏 27年零售侧交易指导聚焦电价市场化，继续推荐具备增量的核电板块  

——公用事业行业周报（20261018） 
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本周行情回顾：本周 SW公用事业一级板块下跌 1.59%，在 31 个 SW一级板

块中排名第 8；沪深 300 下跌 3.4%，上证综指下跌 2.56%，深证成指下跌

6.64%，创业板指下跌 8.9%。  

本周数据更新：本周国产、进口动力煤价格均延续上行趋势，秦皇岛 5500 大

卡动力煤（中国北方，平仓价）突破 1000 元/吨。截至 26 年 10 月 16 日，秦

皇岛港 5500 大卡动力煤（中国北方，平仓价）价格为 1025 元/吨，较上周五

（10 月 09 日，994 元/吨）上涨 31 元/吨；防城港 5500 大卡动力煤（印度尼

西亚，场地价）价格为 1040 元/吨，较上周五（10 月 09 日，965 元/吨）上

涨 75 元/吨，其主要原因是当地干旱天气、驳船运输受限等原因导致其供给受

限；广州港 5500 大卡动力煤（澳洲优混，场地价）价格为 1065 元/吨，较上

周五（10 月 09 日，1030 元/吨）上涨 35 元/吨。 

本周重点事件：1）各电力运营商陆续发布三季度业绩公告及运营数据，其中

川投能源（Q3归母净利润 20.76 亿元，同比+17.91%）、建投能源（预计前

三季度归母净利润 7亿元，同比-55.79%）；长江电力（前三季度发电量同比

-4.28%）、华能水电（前三季度发电量同比+0.08%）、中国广核（前三季度

发电量同比+3.76%）、华能国际（前三季度上网电量煤机/燃机/风电/光伏/

水电分别同比-7.17%/-10.27%/+3.68%/+5.58%/+3.59%；Q3 单季度分别

-13.10%/-9.13%/+15.06%/+3.15%/-9.87%）、华电国际（前三季度发电量

同比-13.06%，平均上网电价较上年同期增长约人民币 9.46 元/兆瓦时，同比

增长约 1.86%）。2）江苏电力交易中心发布关于印发《2027 年江苏电力零

售市场交易工作指引》的通知，持续加强批零价格传导，在当前零售套餐基础

上进一步优化相关参数，取消固定价格电量比例、现货市场价格联动电量比例、

比例分成方式等要求，着力推进电能量价格传导批发市场价格。 

本周观点：此次江苏 27 年零售侧交易取消固定价格电量比例、现货联动电量

比例、比例分成三类硬约束，零售电价改为批发市场价格的完全传导，售电公

司从以往的依靠交易策略，对赌电价走势向赚服务费和风控能力转型；同时把

价格信号完整贯穿至终端，各环节电价持续市场化推进。在煤价高企背景下，

我们对于成本传导较为敏感的年度长协电价保持乐观。 

从长期配置来看，红利板块是险资等长期资金的重要配置方向，可长期持续关

注；短期来看红利板块仍受益于市场风偏影响，同样具备阶段性机会，优选具

备装机增量、后续具备业绩支撑的核电以及盈利相对稳定的水电运营商。火电

及新能源运营商周期性更强，当前处于盈利寻底阶段，会随未来盈利改善预期

或主题炒作形成估值修复。 

投资方面：（1）水电、核电运营商，建议关注中国广核、川投能源、长江电

力、国投电力；（2）煤价维持高位，秦皇岛 5500 大卡动力煤（中国北方，

平仓价）突破 1000 元/吨，市场对于 27 年整体年度火电电价长协结果预期乐

观，建议关注火电龙头标的华能国际（A&H）、国电电力，以及上半年火电盈

利性承压的浙江省（浙能电力）、广东省（宝新能源、广州发展），Q3 业绩

承压的河北省（建投能源）；（3）主题投资方面，重点关注算电协同与氢氨

醇政策催化，建议关注切入数据中心板块的电力运营商豫能控股、金开新能、

南网能源；以及为数据中心供电的新能源运营商福能股份、龙源电力（H）；

氢氨醇板块关注电投绿能。 

风险分析：权益市场系统性风险；上网电价超预期下行，煤价超预期上涨，用

电需求下滑，水电来水不及预期；行业改革进度低于预期等。 
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继续推荐水电、核电板块，动力煤价格持续

上行稳年度长协预期——公用事业行业周报

（20261011）（2026-10-11）  

以荷定源决定配储需求、网侧费用优化共定

项目经济性边界——绿电直连深度报告（二）

（2026-10-08）  

8 月火电发电量承压，关注全国性及浙江、

广东区域性火电运营商机会——公用事业行

业周报（20260920）（2026-09-21）  
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1、 电力板块本周回顾 

1.1 本周事件回顾 

1. 10 月 12 日，长江电力发布《2026 年三季度发电量完成情况公告》 。2026 年前

三季度，乌东德水库来水总量约 757.36 亿立方米，较上年同期偏枯 9.29%；三

峡水库来水总量约 3018.07 亿立方米，较上年同期偏丰 0.98%。2026 年前三季

度，公司境内所属六座梯级电站总发电量约 2250.58 亿千瓦时，较上年同期减少

4.28%。其中，第三季度公司境内所属六座梯级电站总发电量约 923.14 亿千瓦

时，较上年同期减少 14.89%。（公司公告） 

2. 10 月 12 日，华能水电发布《2026 年前三季度发电量完成情况公告》。截至 2026

年 9 月 30 日，公司 2026 年前三季度完成发电量 963.41 亿千瓦时，同比增加

0.08%，上网电量 955.28 亿千瓦时，同比增加 0.04%。2026 年前三季度发电量

分析：一是澜沧江流域来水不均，整体同比减少近一成，面对不利形势，公司统

筹优化澜沧江梯级电站发电运行，发挥小湾和糯扎渡“两库”调节优势，汛前释

放梯级蓄能，增发枯期高价值电量，汛期稳步回蓄“两库”水位，但部分电站发

电量同比仍出现下降。二是硬梁包水电站去年同期部分机组尚未投产，全投产后

发电量同比增加。三是瑞丽江水电站恢复正常运行，发电量同比增幅较大。四是

新能源装机规模增长，发电量同比增加。（公司公告） 

3. 10 月 13 日，川投能源发布《2026 年 1-9 月主要经营数据公告》。2026 年 1-9

月，公司控股企业累计完成发电量 53.25 亿千瓦时，同比上年增加 4.93%；上网

电量 52.33 亿千瓦时，同比上年增加 4.79%；企业平均上网电价 0.187 元／千瓦

时，同比上年降低 6.03%。2026 年 1-9 月，公司控股水电企业累计完成发电量

51.71 亿千瓦时，同比上年增加 6.46%；上网电量 50.81 亿千瓦时，同比上年增

加6.34%；水电企业平均上网电价 0.181元／千瓦时，同比上年降低 3.72%。2026

年 1-9 月，公司控股光伏发电企业累计完成发电量 1.54 亿千瓦时，同比上年降

低29.36%；上网电量1.52亿千瓦时，同比上年降低29.63%；平均上网电价0.389

元／千瓦时（含国补），同比上年降低 11.39%。（公司公告） 

4. 10 月 13 日，川投能源发布《2026 年第三季度报告》。2026 年前三季度，公司

实现营收 11.23 亿元，同比-1.43%；归母净利润 44.05 亿元，同比+4.36%。26

年第三季度，公司实现营收 4.44 亿元，同比+3.71%；归母净利润 20.76 亿元，

同比+17.91%。（公司公告） 

5. 10 月 13 日，中国广核发布《关于 2026 年第三季度运营情况的公告》。2026 年

1 月至 9 月份，本公司及其子公司运营管理的核电机组总发电量约为 1,896.98

亿千瓦时，较去年同期增长 3.76%。总商运上网电量约为 1,767.49 亿千瓦时，

较去年同期上升 2.65%。（公司公告） 

6. 10 月 13 日，江苏电力交易中心发布关于印发《2027 年江苏电力零售市场交易工

作指引》的通知，持续加强批零价格传导，在当前零售套餐基础上进一步优化相

关参数，取消固定价格电量比例、现货市场价格联动电量比例、比例分成方式等

要求，着力推进电能量价格传导批发市场价格，零售用户与售电公司可按照是否

分时在批发市场价格基础上约定浮动价格及当月分摊费用系数，即零售套餐电能

量价格=批发市场价格+浮动价格+K 分摊×当月分摊价格。其中，批发市场价格

由所有售电公司在批发侧中长期市场、日前市场以及实时市场整体分时电能量购

电量价水平确定。（江苏电力交易中心公众号） 

7. 10 月 14 日，建投能源发布《2026 年三季度销售量完成情况公告》。2026 年第

三季度公司完成发电量 127.01 亿千瓦时，同比减少 12.17%，完成上网电量

116.93 亿千瓦时，同比减少 12.52%。2026 年前三季度，公司累计完成发电量

356.69 亿千瓦时，同比降低 8.62%，累计完成上网电量 329.70 亿千瓦时，同比
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降低 8.93%。根据初步统计，2026 年第三季度公司完成供热量 166.6 万吉焦，

同比增长 10.12%，均为工业供热量。2026 年前三季度，公司累计完成供热量

4394.13 万吉焦，同比增长 1.23%。（公司公告） 

8. 10 月 14 日，建投能源发布《2026 年前三季度业绩预告》。公司 2026 年前三季

度预计实现归属于上市公司股东的净利润约 70,000.00 万元，同比下降约

55.79%，主要原因为：报告期内，公司发电量、上网电价同比下降，影响营业

收入同比减少；自 7月以来，国内煤炭产量收缩，供需持续紧张，煤价大幅上涨，

影响营业成本同比增加。同时参股火电公司盈利下降，影响投资收益减少。（公

司公告） 

9. 10 月 14 日，华能国际发布《2026 年前三季度上网电量完成情况公告》。2026

年第三季度，公司中国境内各运行电厂按合并报表口径完成上网电量 1,133.21

亿千瓦时，同比下降 9.90%；2026 年前三季度，公司中国境内各运行电厂按合

并报表口径完成上网电量 3,129.00 亿千瓦时，同比下降 5.60%；2026 年前三季

度，公司中国境内各运行电厂平均上网结算电价为 467.63 元/兆瓦时，同比下降

2.32%。受全国新能源、水电挤占公司机组发电空间影响，公司发电利用小时同

比下降，叠加公司煤电机组装机份额降低，整体电量同比下降。上网电量维度，

前 三 季 度 煤 机 / 燃 机 / 风 电 / 光 伏 / 水 电 分 别 同 比

-7.17%/-10.27%/+3.68%/+5.58%/+3.59% ； Q3 单 季 度 分 别

-13.10%/-9.13%/+15.06%/+3.15%/-9.87%。（公司公告） 

10. 10 月 15 日，浙能电力发布《全资及控股发电企业 2026 年前三季度发电量完成

情况公告》。2026 年前三季度浙江浙能电力股份有限公司全资及控股发电企业

按合并报表口径完成发电量 13,342,607.03 万千瓦时，上网电量 12,641,637.90

万千瓦时。受天气原因导致省内用电需求增速放缓等因素影响，公司 2026 年前

三季度发电量和上网电量同比分别减少 1.34%和 1.35%。（公司公告） 

11. 10 月 16 日，华电国际发布《2026 年前三季度发电量及上网电价公告》。截至

2026 年 9 月 30 日，华电国际电力股份有限公司及其子公司按照中国会计准则财

务报告合并口径计算的 2026 年前三季度累计完成发电量 1,750.35 亿千瓦时，较

上年同期下降约 13.06%；完成上网电量 1,642.73 亿千瓦时，较上年同期下降约

13.19%。2026 年前三季度发电量及上网电量下降的主要原因是夏季公司资产所

在部分区域水电大发挤占火电发电空间，气温低于去年同期；新能源装机容量增

加挤占发电空间；公司煤电机组装机份额降低等原因的共同影响。经初步核算，

2026 年前三季度，本集团的平均上网电价约为人民币 519.01 元/兆瓦时，较上

年同期增长约人民币 9.46 元/兆瓦时，同比增长约 1.86%。（公司公告） 
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1.2 本周数据跟踪 

煤价：本周国产、进口动力煤价格均延续上行趋势，秦皇岛 5500 大卡动力煤（中国

北方，平仓价）突破 1000 元/吨。 

1）国内动力煤价格：截至 26 年 10 月 16 日，秦皇岛港 5500 大卡动力煤（中国北方，

平仓价）价格为 1025 元/吨，较上周五（10 月 09 日，994 元/吨）上涨 31 元/吨。 

2）进口动力煤价格：截至 26 年 10 月 16 日，防城港 5500 大卡动力煤（印度尼西亚，

场地价）价格为 1040 元/吨，较上周五（10 月 09 日，965 元/吨）上涨 75 元/吨，

其主要原因是当地干旱天气、驳船运输受限等原因导致其供给受限；广州港 5500 大

卡动力煤（澳洲优混，场地价）价格为 1065 元/吨，较上周五（10 月 09 日，1030

元/吨）上涨 35 元/吨。 

电价：广东（加权平均电价）、安徽（实时出清加权均价）现货价格周环比均上涨，

山西（出清算数均值，实时市场）现货价格周环比下跌。 

现货： 

本周（26.10.12-26.10.16）广东（加权平均电价）现货平均结算电价为 567.59 元/

兆瓦时（区间为 498-621 元/兆瓦时），周加权平均电价较上周（26.10.05-26.10.09）

386.88 元/兆瓦时上涨。 

本周山西（出清算数均值，实时市场）现货出清价格为 356.93 元/兆瓦时（区间为

240-528 元/兆瓦时），周平均出清价格较上周（26.10.05-26.10.09）382.62 元/兆瓦

时下跌。 

本周安徽（实时出清加权均价）现货出清价格为 394.92 元/兆瓦时（区间为 341-417

元/兆瓦时），周平均出清价格较上周（26.10.05-26.10.09）342.34 元/兆瓦时上涨。 

中长协交易电价情况： 

1）月度代理购电价格情况： 

10 月全国电网代理购电价格同比大幅下行，绿电比例提升背景下，短期电价承压；

10 月有 3个区域月度代理购电价格同比上涨，分别为陕西（+2.2%）、宁夏（+3.0%）

和重庆（+7.5%）；环比维度而言，本月共 13 个区域月度代理购电价格月环比有所

提升。 

2）系统运行费：2026年10月各地系统运行费在-0.046747元/kWh~0.150805元/kWh

区间。除重庆、上海、北京外，各地区系统运行费均较去年同期上涨，海南涨幅尤为

显著，同比上涨 4060.34%。19 个地区系统运行费翻倍。吉林、黑龙江、辽宁、广西、

湖南、内蒙古东部六地的系统运行费超过 0.1 元/kWh，其中，吉林系统运行费居全

国之首，达 0.150805 元/kWh；北京的最低为-0.046747 元/kWh。 

2026 年 10 月，煤电容量补贴同比普遍大幅上涨，该整体趋势与固定成本回收比例变

化相关性较高，由 2024-2025 年的不低于 30%提升至 2026 年不低于 50%。10 月

最高的前五名集中在华中、东北和华北，湖南以 89.5 元 / MWh 居首，吉林、黑龙

江紧随其后。最低的前五名，则以云南、青海、宁夏、四川等水电、新能源富集省份

为主，其中云南仅 0.043 元 / MWh，环比大跌 96.43%。 

新能源机制电价差价结算损益反映了新能源全量入市交易产生的价差风险分摊情况。

10 月最高的前五名，海南以 96.4 元 / MWh 居首，新疆、陕西、湖南、黑龙江紧

随其后。最低的前五名中，贵州以 - 16.7 元 / MWh 垫底，且由 9 月的正值转为负

值；冀北、上海、蒙西、天津的折价也为负。 

广西核电差价合约费用确认 0.02598 元/千瓦时（9月为 0.030 元/千瓦时）、辽宁核

电差价合约费用确认 0.057549 元/千瓦时（9 月为 0.066 元/千瓦时）。广西、辽宁

核电差价合约费用月环比缩小；反映广西、辽宁 10 月市场化竞价结果预计月环比有

所提升。 
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容量电价： 

2026 年全国已有 18 个地区调整了燃煤容量电价标准。其中，辽宁省最高，为 370

元/kW·年；吉林、甘肃、云南的燃煤容量电价标准均为 330 元/kW·年；天津、四川

为 231 元/kW·年，其余的区域为 165 元/kW·年。 

 

 

算电板块估值水平本周更新： 

表 1：算电协同相关标的估值表 

代码 公司 收盘价（元） 
PB 

（MRQ） 
市值(亿元) 

归母净利润（亿元） PE（X） 

2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E 

600821.SH 金开新能 5.33  1.20  105  1.01  2.98  4.67  5.61  104  35  22  19  

001896.SZ 豫能控股 9.50  4.01  145  3.90  - - - 37  - - - 

001289.SZ 龙源电力 14.76  1.60  1234  45.26  41.79  48.76  57.44  27  30  25  21  

0916.HK 龙源电力 5.37  0.50  449  51.35 52.52 59.22 66.42 9  9  8  7  

600956.SH 新天绿能 7.00  1.29  315  18.26  19.57  24.01  27.56  17  16  13  11  

0956.HK 新天绿色能源 3.33  0.53  150  20.22 22.97 27.05 30.43 7  7  6  5  

601778.SH 晶科科技 3.25  0.74  121  3.30  - - - 37  - - - 

300682.SZ 朗新科技 8.28  1.40  89  1.05  3.80  5.81  7.45  85  23  15  12  

000791.SZ 甘肃能源 6.79  1.45  220  20.51  22.74  24.01  24.77  11  10  9  9  

600483.SH 福能股份 10.53  1.06  293  29.57  28.45  31.56  36.09  10  10  9  8  

000537.SZ 绿发电力 7.08  0.73  146  8.01  6.33  8.68  10.40  18  23  17  14  

000862.SZ 银星能源 5.13  1.07  47  0.44  2.32  2.74  3.24  106  20  17  15  

000722.SZ 湖南发展 13.11  2.21  84  0.72  - - - 116  - - - 

601016.SH 节能风电 3.06  1.12  200  6.86  6.80  8.20  9.95  29  29  24  20  

002480.SZ 新筑股份 6.13  6.33  47  -1.68  - - - - - - - 

000601.SZ 韶能股份 6.53  1.64  69  1.07  - - - 65  - - - 

600396.SH 华电辽能 11.19  11.02  165  0.28  - - - 579  - - - 

600726.SH 华电能源 4.70  7.06  372  2.00  - - - 186  - - - 

603693.SH 江苏新能 12.30  1.55  110  5.07  4.13  5.00  5.55  22  27  22  20  

600032.SH 浙江新能 7.08  1.31  170  5.06  - - - 34  - - - 

600905.SH 三峡能源 3.44  1.11  983  37.14  33.40  38.70  43.05  26  29  25  23  

002015.SZ 协鑫能科 13.03  1.71  212  4.04  9.58  11.08  12.64  52  22  19  17  

600452.SH 涪陵电力 8.54  2.29  131  3.93  5.77  6.93  7.91  33  23  19  17  

003035.SZ 南网能源 4.98  2.66  189  3.46  4.32  5.06  6.02  54  44  37  31  

600930.SH 华电新能 3.99  1.50  1664  72.63  64.36  69.24  72.98  23  26  24  23  

601991.SH 大唐发电 5.08  2.49  940  73.86  74.84  80.57  86.46  13  13  12  11  

资料来源：Wind，光大证券研究所整理；注：盈利预测均来源于Wind 一致预期，股价截止时间为 2026-10-16，龙源电力（H）、新天绿色能源（H）数据以港币计量。 
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图 1：动力煤价格（元/吨, 截至 2026.10.16）  图 2：现货电力市场价格（厘/千瓦时，截至 2026.10.17） 
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秦皇岛港5500大卡动力煤平仓价 镇江港5500大卡动力煤平仓价

营口港5200大卡动力煤平仓价 宁波港5500大卡动力煤场地价

广州港3800大卡印尼进口动力煤场地价 广州港4500大卡印尼进口动力煤场地价

广州港4800大卡印尼进口动力煤场地价 防城港4700大卡印尼进口动力煤场地价

防城港3800大卡印尼进口动力煤场地价 防城港5500大卡南非进口动力煤船板价
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资料来源：CCTD，光大证券研究所整理 

 
 资料来源：广东省电力交易中心，山西省电力交易中心，山东电力交易中心，蒙西电

力交易中心，安徽电力交易中心，江苏电力交易中心，光大证券研究所整理 

图 3：三峡水库流量（立方米/秒，截至 2026.10.18）  图 4：三峡水库水位（米，截至 2026.10.18） 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理    资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

图 5：火电产业链成本及价格情况（元/千瓦时，截至 2026.10.16）  图 6：中国、欧洲碳价图（截至 2026.10.16） 
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资料来源：Wind，CCTD，光大证券研究所整理 备注：系统运行费用包括火电容量补贴、

新能源结算差价等栏目，从 2026 年开始统计 

 资料来源：Wind，光大证券研究所整理 
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表 2：各地区电网代理购电价格（元/千瓦时） 
 25 年 

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

26 年 

1 月 
2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 

26 年 10

月同比 

26 年 10

月环比 

云南 0.311  0.306  0.293  0.303  0.314  0.235  0.209  0.220  0.203  0.210  0.281  0.284  0.244  0.255  0.288  0.300  0.279  0.249  0.205  0.160  0.166  / / / 

山东 0.470  0.474  0.478  0.464  0.452  0.417  0.377  0.378  0.412  0.499  0.535  0.513  0.436  0.389  0.338  0.312  0.354  0.339  0.298  0.312  0.338  0.341  -31.7% 1% 

河北 0.414  0.429  0.427  0.430  0.412  0.411  0.405  0.414  0.423  0.424  0.426  0.442  0.424  0.411  0.398  0.394  0.403  0.417  0.431  0.434  0.411  0.391  -7.9% -5% 

冀北 0.417  0.416  0.418  0.423  0.420  0.408  0.412  0.418  0.417  0.418  0.415  0.417  0.378  0.393  0.409  0.417  0.424  0.416  0.407  0.386  0.411  0.411  -1.8% 0% 

山西 0.396  0.393  0.389  0.340  0.342  0.342  0.339  0.337  0.341  0.355  0.389  0.399  0.296  0.305  0.290  0.323  0.273  0.288  0.286  0.329  0.319  0.331  -6.6% 4% 

上海 0.442  0.447  0.443  0.441  0.449  0.459  0.476  0.485  0.456  0.452  0.450  0.440  0.433  0.430  0.439  0.409  0.426  0.435  0.450  0.429  0.442  0.414  -8.3% -6% 

江苏 0.460  0.439  0.436  0.443  0.422  0.428  0.438  0.427  0.424  0.434  0.439  0.453  0.394  0.310  0.346  0.372  0.353  0.373  0.395  0.383  0.397  0.396  -8.7% 0% 

贵州 0.405  0.397  0.395  0.396  0.396  0.393  0.401  0.403  0.387  0.388  0.389  0.389  0.374  0.393  0.385  0.366  0.384  0.397  0.389  0.380  0.397  / / / 

宁夏 0.303  0.311  0.290  0.291  0.292  0.273  0.268  0.287  0.290  0.256  0.279  0.286  0.255  0.262  0.255  0.262  0.268  0.266  0.276  0.281  0.257  0.264  3.0% 3% 

湖南 0.481  0.469  0.456  0.432  0.439  0.407  0.465  0.411  0.437  0.504  0.407  0.439  0.439  0.442  0.438  0.386  0.375  0.334  0.348  0.380  0.332  0.353  -30.0% 6% 

陕西 0.389  0.356  0.344  0.342  0.338  0.376  0.392  0.355  0.340  0.330  0.435  0.420  0.381  0.399  0.338  0.323  0.288  0.257  0.260  0.305  0.358  0.337  2.2% -6% 

蒙东 0.245  0.264  0.298  0.265  0.285  0.293  0.286  0.298  0.277  0.261  0.280  0.299  0.248  0.196  0.195  0.170  0.178  0.254  0.285  0.287  0.172  0.174  -33.5% 1% 

辽宁 0.423  0.430  0.424  0.407  0.431  0.429  0.417  0.423  0.444  0.427  0.411  0.442  0.333  0.331  0.199  0.288  0.285  0.284  0.318  0.317  0.297  0.249  -41.7% -16% 

福建 0.418  0.405  0.397  0.409  0.429  0.438  0.405  0.374  0.409  0.408  0.409  0.415  0.387  0.379  0.367  0.366  0.371  0.369  0.372  0.376  0.374  0.374  -8.5% 0% 

重庆 0.468  0.465  0.458  0.432  0.448  0.455  0.488  0.498  0.448  0.403  0.437  0.426  0.432  0.470  0.452  0.443  0.464  0.443  0.480  0.487  0.433  0.433  7.5% 0% 

青海 0.304  0.315  0.280  0.285  0.284  0.226  0.245  0.273  0.259  0.317  0.355  0.284  0.259  0.283  0.284  0.224  0.220  0.196  0.219  0.220  0.228  0.253  -20.2% 11% 

黑龙江 0.390  0.389  0.384  0.392  0.400  0.472  0.390  0.396  0.390  0.395  0.400  0.406  0.308  0.299  0.307  0.309  0.301  0.297  0.308  0.307  0.306  0.309  -21.9% 1% 

北京 0.396  0.390  0.398  0.401  0.396  0.400  0.406  0.405  0.401  0.396  0.398  0.397  0.383  0.381  0.389  0.384  0.399  0.384  0.387  0.390  0.385  0.384  -3.2% 0% 

安徽 0.409  0.412  0.410  0.401  0.413  0.413  0.416  0.409  0.412  0.389  0.389  0.401  0.348  0.359  0.337  0.345  0.345  0.322  0.303  0.314  0.308  0.326  -16.4% 6% 

江西 0.467  0.471  0.452  0.456  0.443  0.449  0.449  0.457  0.454  0.453  0.456  0.441  0.363  0.415  0.410  0.412  0.377  0.383  0.366  0.409  0.439  0.414  -8.8% -6% 

蒙西 0.305  0.337  0.282  0.321  0.336  0.338  0.316  0.334  0.322  0.329  0.315  0.296  0.320  0.326  0.313  0.322  0.329  0.328  0.315  0.323  0.311  0.313  -4.8% 0% 

海南 0.505  0.490  0.476  0.486  0.488  0.491  0.508  0.498  0.566  0.549  0.568  0.607  0.623  0.439  0.397  0.415  0.453  0.477  0.431  0.429  0.435  0.434  -20.8% 0% 

天津 0.411  0.411  0.411  0.419  0.441  0.409  0.415  0.424  0.415  0.430  0.425  0.385  0.366  0.395  0.394  0.395  0.389  0.385  0.389  0.388  0.386  0.391  -9.1% 1% 

浙江 0.430  0.431  0.409  0.420  0.437  0.423  0.424  0.411  0.431  0.442  0.418  0.443  0.409  0.387  0.372  0.353  0.372  0.391  0.421  0.418  0.386  0.375  -15.3% -3% 

广西 0.406  0.321  0.337  0.341  0.341  0.383  0.412  0.389  0.374  0.372  0.399  0.389  0.360  0.378  0.313  0.335  0.334  0.396  0.354  0.342  0.332  0.333  -10.5% 0% 

湖北 0.419  0.378  0.435  0.420  0.416  0.407  0.403  0.417  0.415  0.397  0.426  0.387  0.384  0.345  0.373  0.379  0.360  0.365  0.364  0.361  0.371  0.362  -8.8% -2% 

吉林 0.421  0.401  0.404  0.387  0.399  0.392  0.385  0.431  0.413  0.424  0.427  0.420  0.342  0.337  0.341  0.342  0.332  0.344  0.343 0.347  0.345  0.343  -19.1% -1% 

河南 0.405  0.405  0.410  0.406  0.405  0.405  0.405  0.407  0.405  0.405  0.377  0.399  0.340  0.385  0.393  0.353  0.312  0.319  0.358  0.451  0.420  / / / 

甘肃 0.336  0.277  0.290  0.303  0.298  0.282  0.259  0.267  0.270  0.288  0.281  0.288  0.276  0.290  0.243  0.202  0.160  0.149  0.160  0.195  0.198  0.208  -27.8% 5% 

广东 0.502  0.511  0.499  0.502  0.518  0.497  0.480  0.502  0.503  0.491  0.433  0.456  0.379  0.413  0.418  0.404  0.446  0.471  0.496  0.465  0.506  0.490  -0.3% -3% 

深圳 0.502  0.511  0.499  0.502  0.518  0.497  0.480  0.502  0.503  0.491  0.433  0.456  0.379  0.413  0.418  0.404  0.446  0.471  0.496  0.465  0.506  0.490  -0.3% -3% 

新疆 0.260  0.234  0.262  0.263  0.249  0.268  0.260  0.268  0.274  0.275  0.271  0.273  0.236  0.281  0.322  0.229  0.238  0.152  0.116  0.248  0.133  0.138  -49.7% 4% 

四川 0.420  0.423  0.444  0.436  0.342  0.290  0.202  0.277  0.238  0.268  0.379  0.431  0.423  0.414  0.421  0.389  0.335  0.207  0.213  0.260  0.239  0.228  -15.1% -5% 

资料来源：北极星新闻网，光大证券研究所整理   备注：加粗字体为月同比、环比价格增长的相关区域 

表 3：各地区容量补贴情况（元/kW·年） 

省级电网 24-25 容量电价 26 容量电价 省级电网 24-25 容量电价 26 容量电价 省级电网 24-25 容量电价 26 容量电价 省级电网 24-25 容量电价 26 容量电价 

北京 100 165 吉林 100 330 湖北 100 -  深圳 100 -  

天津 100 231 黑龙江 100  - 湖南 165 -  广东 100 165 

冀北 100 165 上海 100 165 重庆 165 -  云南 165 330 

河北 100 165 江苏 100  - 四川 165 231 海南 100 -  

山西 100 165 浙江 100 165 陕西 100 -  贵州 100 -  

山东 100 -  安徽 100 165 新疆 100 -  广西 165 -  

蒙西 100 165 福建 100  - 青海 165 185     

蒙东 100 165 江西 100  - 宁夏 100 165    

辽宁 100 370 河南 165  - 甘肃 100 330    

资料来源：北极星新闻网，光大证券研究所整理 
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公用事业 

2、 本周行情回顾 

2.1 板块行情 

本周 SW公用事业一级板块下跌 1.59%，在 31 个 SW一级板块中排名第 8；沪深 300

下跌 3.4%，上证综指下跌 2.56%，深证成指下跌 6.64%，创业板指下跌 8.9%。细

分子板块中，火电下跌 2.2%，水电上涨 1.23%，光伏发电下跌 5.24%，风力发电下

跌 3.67%，电能综合服务下跌 4.01%，燃气下跌 3.84%。 

图 7：SW一级行业周涨跌幅（2026.10.12-2026.10.16） 

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

食
品
饮
料

银
行

煤
炭

石
油
石
化

家
用
电
器

传
媒

非
银
金
融

公
用
事
业

国
防
军
工

钢
铁

交
通
运
输

建
筑
装
饰

美
容
护
理

农
林
牧
渔

纺
织
服
饰

商
贸
零
售

社
会
服
务

汽
车

轻
工
制
造

计
算
机

医
药
生
物

综
合

房
地
产

建
筑
材
料

环
保

机
械
设
备

基
础
化
工

有
色
金
属

电
力
设
备

电
子

通
信

 

资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

图 8：SW一级行业 2026 年至今涨跌幅（截至 2026.10.16） 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

图 9：SW公用事业子板块周涨跌幅（2026.10.12-2026.10.16）  
图 10：SW公用事业子板块 2026 年至今涨跌幅（截至

2026.10.16） 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理  资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 
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公用事业 

2.2 个股行情 

本周公用事业涨幅前五的个股分别为韶能股份（+7.4%）、中国广核（+3.61%）、

中国核电（+3.51%）、江苏新能（+2.5%）、华能国际（+2.46%）；周跌幅前五的

个股分别为恒盛能源（-12.92%）、金房能源（-12.85%）、川能动力（-11.19%）、

升达林业（-10.78%）、大连热电（-10.74%）。 

图 11：公用事业周涨跌幅前五个股（ 2026.10.12 -2026.10.16） 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

2026 年至今公用事业涨幅前五的个股分别为华电辽能（+292.63%）、华电能源

（+96.65%）、金房能源（+88.7%）、豫能控股（+82.69%）、首华燃气（+62.34%）；

跌幅前五的个股分别为上海电力（-39.42%）、大众公用（-33.72%）、中泰股份

（-32.42%）、世茂能源（-26.87%）、西昌电力（-22.35%）。 

图 12：公用事业 2026 年至今涨跌幅前五个股（截至 2026.10.16） 
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资料来源：Wind, 光大证券研究所整理 

 

3、 风险分析 

权益市场系统性风险；上网电价超预期下行，煤价超预期上涨，用电需求下滑，水电

来水不及预期；行业改革进度低于预期等。 
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 行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%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，致使无法给出明确的投资评级。 

 基准指数说明： A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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