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1-9月全社会用电量同比+3.9%，《能源保供

中长期合同管理办法》发布 
 

 
投资要点： 

 
⚫ 20261019-20261023，SW 电力板块周涨跌幅-1.72%，其细分子板块火电、水电、核

电、风电、光伏发电板块涨跌幅分别为-2.71%、-1.13%、-0.68%、-2.02%、-1.26%；

SW 燃气板块涨跌幅-3.69%。 

⚫ 本期环保组合：卓越新能+鄂尔多斯+伟明环保+海螺创业+瀚蓝环境+紫金龙净 

⚫ 本期火电组合：宝新能源+大唐发电(H)+国电电力+华能国际(H+A)+华电国际(H+A)+华

润电力+皖能电力 

⚫ 本期清洁电力组合：福能股份+龙源电力(H)+涪陵电力+川投能源+国投电力+长江电力

+华能水电 

⚫ 本期燃气组合：首华燃气+新奥股份+九丰能源 

⚫ 重点行业新闻：1）国家发展改革委发布《能源保供中长期合同管理办法》，将电煤、电

力、天然气三类保供中长期合同纳入统一制度框架。10 月 23 日，国家发展改革委发布

《能源保供中长期合同管理办法（试行）》，对电煤、电力、天然气保供中长期合同的签

订、履行、监管等活动作出规定，要求电煤保供中长期合同的签订量与国内电煤需求总

量相匹配，以港口价格计算的合同按"基准价+浮动价"机制签订，以产地价格计算的合

同建立月度调整机制；电力价格由市场交易形成，鼓励建立与电力供需、用户承受力、

燃料成本联动的浮动机制，各地不得强制签订固定价格；天然气民生用气全额保障，负

有民生保供责任的需求方，其合同气量应当全额覆盖保供区域民生用气需求；合同门站

价格原则上分为政府指导价和市场调节价两类，政府指导价严格按《中央定价目录》和

浮动幅度协商，不得按市场调节价销售政府指导价资源；市场调节价统筹国产气、进口

气综合成本、供需变化和用户承受能力协商，供暖季可在市场调节价项下增加调峰价格。

2）2026年 1-9月全社会用电量同比+3.9%。2026 年 1-9 月，全社会用电量累计 80734

亿千瓦时，同比增长 3.9%。从分产业用电看，第一产业用电量 1182 亿千瓦时，同比增

长 3.4%。第二产业用电量 51098 亿千瓦时，同比增长 4.1%；其中，工业用电量 50632

亿千瓦时，同比增长 4.3%，高技术及装备制造业用电量 9619 亿千瓦时，同比增长 8.7%。

第三产业用电量 16109 亿千瓦时，同比增长 6.8%；其中，充换电服务业、互联网数据

服务用电量分别为 1315 亿、793 亿千瓦时，增速分别达到 55.4%、41.6%。城乡居民

生活用电量 12346 亿千瓦时，同比下降 0.3%。9 月份，全社会用电量 8997 亿千瓦时，

同比增长 1.2%，其中城乡居民生活用电量 1210 亿千瓦时，同比下降 6.0%，主要原因

是受“沙德尔”台风等极端天气影响，9 月上中旬华中、华东、南方等高负荷区域降温用

电需求下降。 

⚫ 电力行业高频数据跟踪：煤价：截至 10 月 23 日，秦皇岛港动力煤市场价（Q5500）

为 1025 元/吨，相比 10 月 16 日环比+1.0%；截至 10 月 23 日，广州港印尼（Q5500）、

澳洲烟煤（Q5500）到港价格分别为 1110.32 元/吨、1097.8 元/吨，相比 10 月 16 日环

比+0.43%、+0.20%。库存：截至 10 月 23 日，秦皇岛港动力煤库存 615 万吨，相比

10 月 16 日环比+4.2%，同比+10.6%。水库流量：10 月 23 日，三峡水库当日入库流

量 1.09 万立方米/秒，同比-33.94%；三峡水库当日出库流量 1.34 万立方米/秒，同比-

15.19%。年初至今（10 月 23 日），三峡水库日均入库流量 1.27 万立方米/秒，同比-

5.76%；三峡水库日均出库流量 1.27 万立方米/秒，同比-6.86%。光伏产业链价格：截

至 10 月 23 日，国内单晶光伏组件（perc，310W）市场价格为 0.703 元/瓦，相较 10

月 16 日环比持平；截至 10 月 21 日，国产多晶硅料价格市场均价为 5.07 美元/千克，
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相较 10 月 14 日环比持平。储能成本方面，截至 10 月 23 日，磷酸铁锂（储能型）价

格为 4.25 万元/吨，同比+22.48%，相较 10 月 16 日环比-2.97%；三元材料（5 系，单

晶/动力型）价格为 13.26 万元/吨，同比-1.85%，相较 10 月 16 日环比-2.93%。 

⚫ 燃气行业数据跟踪：截至 10 月 23 日，上海石油天然气 LNG 出厂价格全国指数 7261

元/吨，较 10 月 16 日上涨 5.74%。国产气方面，截至 10 月 23 日，液厂平均出厂价

7181 元/吨，较 10 月 16 日上涨 6.31%；进口气方面，截至 10 月 23 日，液厂平均出

厂价 7706 元/吨，较 10 月 16 日上涨 6.84%。 

⚫ 环保行业数据跟踪：（1）碳市场：10 月 19 日至 10 月 23 日，全国碳市场碳排放配额

（CEA）挂牌协议成交量 491.93 万吨，上期（10.12-10.16）成交量为 544.10 万吨，

较上期-52.18 万吨，与上期相比-9.59%；10 月 23 日碳排放配额（CEA）收盘价为 95.79

元/吨，周环比-1.81%。欧盟：10 月 19 日至 10 月 23 日，欧盟碳排放配额期货成交量

合计 1.00 亿吨，较上期（10.12-10.16）减少 0.47 亿吨，与上期相比-31.90%；碳排放

配额期货结算价（期间平均）85.53 欧元/吨，较上期（10.12-10.16）减少 1.09 欧元/

吨，与上期相比-1.26%。（2）生物柴油产业链：2026 年 10 月 23 日，全国生物柴油市

场均价 8100 元/吨，周环比持平；全国 UCO 优高端价 7900 元/吨，周环比持平；生物

航煤（SAF）中国 FOB-高端价 2350 美元/吨，周环比-2.1%；地沟油-西南价格 6150 元

/吨，周环比持平。 

⚫ 投资建议： 

⚫ 电力行业：1）火电：全国性火电龙头区域分散电价波动风险相对更低，且非煤成本具

备较大压降空间，关注分红能力提升下的股息率价值，推荐具备雄厚资产体量的全国性

火电公司华能国际（H+A）、大唐发电（H+A）、华电国际（H+A）、国电电力、华润电

力；推荐具备明年电量电价上涨弹性或综合电价韧性较强，且具备高分红属性的宝新能

源、皖能电力、申能股份、建投能源、陕西能源、华能蒙电；2）水电：推荐长江电力、

川投能源、国投电力、华能水电；3）核电：推荐中国核电，关注中国广核；4）绿电：

推荐港股风电运营商。 

⚫ 燃气行业：燃气需求受益能源结构调整，消费增长具有确定性，推荐新奥股份、九丰能

源、首华燃气，关注新奥能源、昆仑能源、香港中华煤气。 

⚫ 环保行业：1）环保行业最核心的仍是持续稳健运营能力，当下阶段关注长期运营能力出众

且经营性现金流压力有望因化债等缓解的经营主体，同时关注在二次创业过程中具备较大潜

力的龙头公司；2）新兴环保业态中优选受益于高景气度且具备潜在成长性的公司。推荐伟

明环保，瀚蓝环境，海螺创业，紫金龙净，建议关注永兴股份，光大环境，绿色动力环保。 

⚫ 风险提示：风电光伏装机成本上行风险，电价波动风险，电源利用小时下降风险，煤价

波动风险，天然气需求不及预期，原油价格波动，来水情况不及预期、新能源补贴支付

进度不及预期。 
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1、电力板块数据跟踪 

1.1、火电行业跟踪：国内电煤现货价周环比+1.0%，秦港库

存周环比+4.2% 

煤价：截至 10月 23日，动力煤市场价格 1035元/吨，较 10月 16日环比+1.0%。

截至 10 月 23 日，秦皇岛港动力煤市场价（Q5500）为 1035 元/吨，相比 10 月

16 日环比+1.0%；截至 10 月 23 日，广州港印尼（Q5500）、澳洲烟煤（Q5500）

到港价格分别为 1110.32 元/吨、1097.8 元/吨，相比 10 月 16 日环比+0.43%、

+0.20%。秦皇岛港动力煤库存 615万吨，较 10月 16日环比+4.2%。截至 10 月

23 日，秦皇岛港动力煤库存 615 万吨，相比 10 月 16 日环比+4.2%，同比+10.6%。 

 

图1、秦皇岛港动力煤市场价（Q5500，元/吨）  图2、秦皇岛港动力煤库存（万吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，百川盈孚，兴业证券经济与金融研究院

整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

 

图3、广州港海外进口与国内动力煤现货到港价格对比（元/吨，5500大卡） 

 
数据来源：中国煤炭资源网，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：印尼烟煤（Q4200）价格数据源热值为 4200 大卡，图中数据已进行卡数换算，为 5500

大卡价格，数据截至 2026 年 10 月 23 日 
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图4、2023-2026年国内煤炭显性库存（万吨）  图5、欧洲天然气库存水平（%） 

 

 

 
数据来源：Wind，CCTD，兴业证券经济与金融研究院整

理 

备注：库存数据为 CCTD 主流港口、沿海 8 省电厂、内陆

17 省电厂煤炭库存之和，数据截至 2026 年 10 月 19 日 

 

数据来源：GIE，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

备注：库存水平=当前工作气库存量/最大工作气容量。 

 

 

⚫ 火电装机量：截至 2026 年 8 月底，我国火电累计总装机量为 1587.50GW，

2026 年前 8 月新增火电装机量 58.71GW。 

 

图6、我国火电总装机量变化（GW） 

 
数据来源：国家能源局，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

14000

15000

16000

17000

18000

19000

20000

21000

22000

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

2023 2024 2025 2026

768.34 
819.68 

870.09 
923.63 

1005.54 
1060.94 1104.95 1144.08 1189.57 

1246.24 
1296.78 1332.39 

1390.32 
1444.45 

1539.04 
1587.50 

0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

1800

火电总装机量

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

仅供内部参考，请勿外传！



 
请阅读最后评级说明和重要声明 7/26  

 

 
行业周报 | 公用事业 

 

 

 

图7、我国火电年度新增装机量（GW） 

 
数据来源：中国电力知库，国家能源局，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 火电发电量：2026 年 1-9 月，全国火电发电量 47343 亿度，同比+0.7%。 

 

图8、我国火电各年发电量（亿度） 

 
数据来源：国家统计局，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 火电利用小时：2026 年 1-8 月，全国火电设备平均利用小时为 2635 小时，

比上年同期减少 148 小时。 
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图9、我国火电各年发电平均利用小时数（小时） 

 
数据来源：中国电力知库，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

1.2、水电行业跟踪：10 月 23 日，三峡水库当日入库流量同

比-33.94%，出库流量同比-15.19% 

水库流量： 10 月 23 日，三峡水库当日入库流量 1.09 万立方米/秒，同比-33.94%；

三峡水库当日出库流量 1.34 万立方米/秒，同比-15.19%。年初至今（10 月 23 日），

三峡水库日均入库流量 1.27 万立方米/秒，同比-5.76%；三峡水库日均出库流量

1.27 万立方米/秒，同比-6.86%。 

 

图10、三峡水库入库流量（立方米/秒）  图11、三峡水库出库流量（立方米/秒） 

 

 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 16 日 
 

数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 16 日 

 

⚫ 水电装机量：截至 2026 年 8 月底，我国水电累计总装机量为 456.16GW，

2026 年前 8 月国内新增水电装机量 7.51GW。 
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图12、我国水电总装机量变化（GW） 

 
数据来源：国家能源局，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图13、我国水电年度新增装机量（GW） 

 
数据来源：中国电力知库，国家能源局，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 水电发电量：2026 年 1-9 月，全国水电发电 10339 亿度，同比+3.7%。 
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图14、我国水电各年发电量（亿度） 

 
数据来源：国家统计局，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 水电利用小时：2026 年 1-8 月，全国水电设备平均利用小时为 2256 小时，

比上年同期增加 107 小时。 

 

图15、我国水电各年利用小时数（小时） 

 
数据来源：中国电力知库，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

1.3、绿电行业跟踪：2026 年前 8 月国内新增风电、光伏装机

量分别为 53.26GW、97.19GW 

⚫ 风电、光伏装机量：截至 2026 年 8 月底，依据国家能源局数据统计，我国

风电、光伏累计总装机量分别为 692.72GW、1299.24GW，2026 年前 8 月

国内新增风电、光伏装机量分别为 53.26GW、97.19GW，同比减少 4.58GW、

133.42GW，单 8 月新增风电、光伏装机量为 6.19GW、11.04GW，同比

+2.02GW、+3.68GW。 
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图16、我国风电、光伏总装机量变化（GW） 

 
数据来源：国家能源局，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

图17、我国风电、光伏年度新增装机量（GW） 

 
数据来源：中国电力知库，国家能源局，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

⚫ 光伏产业链价格方面，截至 10 月 23 日，国内单晶光伏组件（perc，310W）

市场价格为 0.703 元/瓦，相较 10 月 16 日环比持平；截至 10 月 21 日，国

产多晶硅料价格市场均价为 5.07 美元/千克，相较 10 月 14 日环比持平。 
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图18、国内单晶光伏组件市场价格（perc，310W，元/瓦） 

 
数据来源：百川盈孚，Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

图19、国产光伏级多晶硅料价格跟踪（美元/千克） 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 21 日 

 

⚫ 储能成本方面，截至 10 月 23 日，磷酸铁锂（储能型）价格为 4.25 万元/吨，

同比+22.48%，相较 10 月 16 日环比-2.97%；三元材料（5 系，单晶/动力

型）价格为 13.26 万元/吨，同比-1.85%，相较 10 月 16 日环比-2.93% 
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图20、正极材料价格跟踪（万元/吨） 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

1.4、全社会用电量跟踪：2026 年 1-9 月全社会用电量同比

+3.9% 

2026 年 1-9 月，全社会用电总量 80734 亿度，累计同比+3.9%；2025 年全年全

社会用电总量累计同比+5.0%。 

 

图21、2026年 1-9月全年全社会用电总量 80734亿度，累计同比+3.9%（亿度） 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

2、天然气重点数据追踪：国产气出厂价格周环比上涨

6.31%，进口气出厂价格周环比上涨 6.84% 

LNG 到岸价：截至 10 月 23 日，中国 LNG 到岸价 31.93 美元/百万英热。截至

10 月 23 日，中国 LNG 到岸价 31.93 美元/百万英热，按同日汇率折合人民币 6.72

元/方，同比+180.25%，相比 10 月 16 日环比+7.40%。 
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图22、中国 LNG到岸价（单位：美元/百万英热） 

 
数据来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

出厂价格：国产气出厂价格周环比上涨6.31%，进口气出厂价格周环比上涨6.84%。

截至 10 月 23 日，上海石油天然气 LNG 出厂价格全国指数 7261 元/吨，较 10 月

16 日上涨 5.74%。国产气方面，截至 10 月 23 日，液厂平均出厂价 7181 元/吨，

较 10 月 16 日上涨 6.31%；进口气方面，截至 10 月 23 日，液厂平均出厂价 7706

元/吨，较 10 月 16 日上涨 6.84%。 

 

表1、LNG国产液厂&接收站出厂价（2026/10/19-2026/10/23，单位:元/吨） 

报价日期 2026/10/19 2026/10/20 2026/10/21 2026/10/22 2026/10/23 周涨跌幅 

国产气：       

液厂出厂均价 6837 6879 7006 7078 7181 6.31% 

进口气：       

中海油莆田 7450 7450 7700 7700 7700 6.21% 

申能五号沟 7310 7510 7510 7880 7880 9.60% 

国网粤东 7450 7450 7700 7700 7700 6.21% 

中海油迭福 7050 7050 7050 7700 7700 9.22% 

广东大鹏 7600 7800 7800 7800 7800 2.63% 

珠海金湾 7050 7050 7050 7700 7700 9.22% 

国网福建 7250 7500 7700 7700 7700 9.22% 

舟山新奥 7850 8050 8450 8450 8450 11.92% 

中石油曹妃甸 7390 7440 7440 7250 7250 1.26% 

曹妃甸新天 7440 7490 7490 7490 7490 4.03% 

中海油宁波北仑 7200 7400 7500 7500 7500 7.14% 

国网天津 7550 7550 7600 7600 7600 5.56% 

均价 7383 7478 7583 7706 7706 6.84% 

数据来源：隆众资讯，兴业证券经济与金融研究院整理 
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图23、上海油气中心 LNG出厂价格全国指数（元/吨） 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

国外天然气期货价格追踪：北美天然气期货价格周环比-15.75%，英国天然气周

环比+5.05%。 

⚫ 北美天然气：截至 10 月 23 日，NYMEX 天然气期货收盘价（连续）2.63 美

元/百万英热，按同日汇率折合人民币 0.62 元/方，周环比-15.75%，同比-

20.21%； 

⚫ 英国天然气：截至 10 月 23 日，IPE 英国天然气期货收盘价（连续）229.52

便士/色姆，按同日汇率折合人民币 7.28 元/方，周环比+5.05%，同比

+182.28%。 

图24、期货收盘价（连续）：NYMEX天然气  图25、期货收盘价（连续）：IPE英国天然气 

 

 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：单位为美元/百万英热，数据截至 2026 年 10 月 23 日 
 

数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：单位为便士/色姆，数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

天然气表观消费量：2026 年 1-7 月，全国天然气表观消费量为 2770.6 亿立方米，

同比-2.7%。 
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图26、我国天然气各年表观消费量（亿立方米） 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

3、环保行业重点数据跟踪 

欧盟：10 月 19 日至 10 月 23 日，欧盟碳排放配额期货成交量合计 1.00 亿吨，

较上期（10.12-10.16）减少 0.47 亿吨，与上期相比-31.90%；碳排放配额期货结

算价（期间平均）85.53 欧元/吨，较上期（10.12-10.16）减少 1.09 欧元/吨，与

上期相比-1.26%。 

图27、欧盟碳排放配额交易结算价  图28、欧盟碳排放配额交易成交量 

 

 

 
数据来源：iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
 

数据来源：iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

10 月 19 日至 10 月 23 日，全国碳市场碳排放配额（CEA）挂牌协议成交量 491.93

万吨，上期（10.12-10.16）成交量为 544.10 万吨，较上期-52.18 万吨，与上期

相比-9.59%；10月23日碳排放配额（CEA）收盘价为95.79元/吨，周环比-1.81%。 
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图29、全国碳排放交易收盘价  图30、全国碳排放交易成交量 

 

 

 
数据来源：iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
 

数据来源：iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

2026 年 7 月，全国生物柴油及其混合物出口量 7.53 万吨，月度同比+4.00%，月

度环比-19.95%；全国生物柴油及其混合物出口单价 1247.22 美元/吨，月度同比

+7.14%，月度环比-1.65%。 

 

图31、全国生物柴油及其混合物出口数量及增速  图32、全国生物柴油及其混合物出口单价及增速 

 

 

 
数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

2026 年 7 月，全国 UCO（化学改性动植物油脂等 ,但品目 516的产品除外；混合

制非食用油脂等）出口量 45.81 万吨，月度同比+155.46%，月度环比-3.15%；全

国 UCO出口单价 1147.11 美元/吨，月度同比+8.81%，月度环比-0.79%。 
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图33、全国 UCO出口数量及增速  图34、全国 UCO出口单价及增速 

 

 

 

数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理  数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

2026 年 10 月 23 日，全国生物柴油市场均价 8100 元/吨，周环比持平；全国 UCO

优高端价 7900 元/吨，周环比持平；生物航煤（SAF）中国 FOB-高端价 2350 美

元/吨，周环比-2.1%；地沟油-西南价格 6150 元/吨，周环比持平。 

 

图35、全国生物柴油市场均价  图36、全国 UCO市场均价（元/吨） 

 

 

 
数据来源：百川盈孚，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
 

数据来源：百川盈孚，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

图37、中国与欧洲 SAF市场均价（美元/吨）  图38、全国地沟油市场均价（元/吨） 

 

 

 
数据来源：百川盈孚，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
 

数据来源：百川盈孚，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
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4、行业新闻：1-9 月全社会用电量同比+3.9%，《能源保 

供中长期合同管理办法》发布 

4.1、电力行业新闻 

国家发展改革委发布《能源保供中长期合同管理办法 》，将电煤、电力、天然气三

类保供中长期合同纳入统一制度框架。10 月 23 日，国家发展改革委发布《能源

保供中长期合同管理办法（试行）》，对电煤、电力、天然气保供中长期合同的签

订、履行、监管等活动作出规定。管理办法要求电煤保供中长期合同的签订量与

国内电煤需求总量相匹配，以港口价格计算的合同按"基准价+浮动价"机制签订，

以产地价格计算的合同建立月度调整机制； 

电力外送环节，涉及国家能源战略和规划的跨省跨区电量，通过 1 年及以上合同

全额签约；送电价格按"利益共享、风险共担"原则协商，大型风电光伏基地等跨省

跨区送电项目核准前应当协商形成送电价格机制。省内环节，签约量达到供需双

方上一年度发（用）电量的一定比例，参与现货市场交易的企业同样执行中长期

合同比例要求，发用两侧签约比例合理匹配，价格由市场交易形成，鼓励建立与

电力供需、用户承受力、燃料成本联动的浮动机制，各地不得强制签订固定价格； 

天然气合同，民生用气全额保障，负有民生保供责任的需求方，其合同气量应当

全额覆盖保供区域民生用气需求；合同门站价格原则上分为政府指导价和市场调

节价两类，政府指导价严格按《中央定价目录》和浮动幅度协商，不得按市场调

节价销售政府指导价资源；市场调节价统筹国产气、进口气综合成本、供需变化

和用户承受能力协商，供暖季可在市场调节价项下增加调峰价格。 

https://mp.weixin.qq.com/s/0owME4VDM7X7w9uNuS6Tkg 

 

2026 年 1-9 月全社会用电量同比+3.9%。2026 年 1～9 月，全社会用电量累计

80734 亿千瓦时，同比增长 3.9%。从分产业用电看，第一产业用电量 1182 亿千

瓦时，同比增长 3.4%。第二产业用电量 51098 亿千瓦时，同比增长 4.1%；其中，

工业用电量 50632 亿千瓦时，同比增长 4.3%，高技术及装备制造业用电量 9619

亿千瓦时，同比增长 8.7%。第三产业用电量 16109 亿千瓦时，同比增长 6.8%；

其中，充换电服务业、互联网数据服务用电量分别为 1315 亿、793 亿千瓦时，增

速分别达到 55.4%、41.6%。城乡居民生活用电量 12346 亿千瓦时，同比下降

0.3%。9 月份，全社会用电量 8997 亿千瓦时，同比增长 1.2%。从分产业用电看，

第一产业用电量 135 亿千瓦时，同比增长 4.1%。第二产业用电量 5800 亿千瓦

时，同比增长 1.7%；其中，工业用电量 5751 亿千瓦时，同比增长 1.8%，高技

术及装备制造业用电量 1167 亿千瓦时，同比增长 4.6%。第三产业用电量 1852

亿千瓦时，同比增长 4.9%；其中，充换电服务业、互联网数据服务用电量分别为
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168 亿、98 亿千瓦时，增速分别达到 57.0%、35.4%。城乡居民生活用电量 1210

亿千瓦时，同比下降 6.0%，主要原因是受“沙德尔”台风等极端天气影响，9 月上

中旬华中、华东、南方等高负荷区域降温用电需求下降。 

https://www.nea.gov.cn/20261021/bab7b2135e424adeaacf169cb40115ae/c.ht

ml 

 

5、公司公告 

5.1、电力行业公司公告 

【皖能电力】公司发布 2026 年三季度业绩报告。2026 年前三季度，公司实现营

业收入 185.09 亿元，同比-18.09%，归母净利润 11.13 亿元，同比-44.67%；第

三季度公司实现营业收入 65.75 亿元，同比-26.03%，归母净利润 2.88 亿元，同

比-67.42%。 

 

【国电电力】公司发布 2026 年三季度电量情况公告。2026 年前三季度，公司合

并报表口径完成发电量 3602.57 亿千瓦时，上网电量 3425.94 亿千瓦时，较上年

同期分别增长 3.15%和 3.15%；平均上网电价 380.30 元/千千瓦时。2026 年三季

度，公司合并报表口径完成发电量 1413.47 亿千瓦时，上网电量 1347.22 亿千瓦

时，较上年同期分别下降 1.30%和 1.18%；平均上网电价 360.23 元/千千瓦时。 

 

【国投电力】公司发布 2026 年三季度主要经营数据公告。2026 年 7-9 月，公司

控股企业累计完成发电量 548.57 亿千瓦时，上网电量 536.22 亿千瓦时，与去年

同期相比分别增加 14.55%和 14.56%。2026 年 1-9 月，公司控股企业累计完成

发电量 1252.15 亿千瓦时，上网电量 1221.26 亿千瓦时，与去年同期相比分别增

加 0.21%和 0.12%。2026 年 7-9 月，公司控股企业平均上网电价 0.317 元/千瓦

时，与去年同期相比减少 5.09%。2026 年 1-9 月，公司控股企业平均上网电价

0.345 元/千瓦时，与去年同期相比减少 0.29%。 

 

5.2、燃气行业公司公告 

【首华燃气】公司发布 2026 年三季度业绩报告。2026 年前三季度，公司实现营

业收入 26.97 亿元，同比+32.35%，归母净利润 3.39 亿元，同比扭亏；第三季度

公司实现营业收入 9.50 亿元，同比+35.85%，归母净利润 1.52 亿元，同比扭亏。 
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6、板块行情和个股涨跌幅排名 

（1019-1023）板块行情：上证综指-0.69%，深证成指-1.09%，创业板指-3.18%。

SW 电力板块周涨跌幅-1.72%，其细分子板块火电、水电、核电、风电、光伏发

电板块涨跌幅分别为-2.71%、-1.13%、-0.68%、-2.02%、-1.26%；SW 燃气板块

涨跌幅-3.69%。SW 环保板块-1.67%，子板块固废治理、大气治理、水务及水处

理、综合环境治理、环保设备的涨跌幅分别为-1.40%、-1.04%、-2.78%、-1.30%、

-0.35%。 

 

6.1、A 股电力行业 

（1019-1023）涨跌幅前五公司是：晶科科技(12.00%)、世茂能源(2.58%)、协鑫

能科(2.00%)、华银电力(1.05%)、豫能控股(0.95%)。 

（1019-1023）涨跌幅后五公司是：闽东电力(-30.16%)、大连热电(-11.10%)、联

美控股(-10.92%)、黔源电力(-10.74%)、惠天热电(-9.87%)。 

 

6.2、A 股燃气行业 

（1019-1023）涨跌幅前五公司是：德龙汇能(-1.39%)、新奥股份(-1.66%)、水发

燃气(-1.74%)、成都燃气(-1.97%)、东方环宇(-2.04%)。 

（1019-1023）涨跌幅后五公司是：长春燃气(-14.75%)、国新能源(-11.14%)、ST

升达(-9.67%)、ST 金鸿(-7.35%)、佛燃能源(-6.50%)。     

 

6.3、A 股环保行业 

（1019-1023）涨跌幅前五公司是：玉禾田(16.33%)、金达莱(10.35%)、*ST 启环

(9.52%)、中创环保(9.00%)、*ST 动力(6.21%)。 

（1019-1023）涨跌幅后五公司是：上海洗霸(-17.44%)、卓越新能(-15.93%)、力

合科技(-14.74%)、路德科技(-13.56%)、万德斯(-10.43%)。 
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图39、电力板块 PE（TTM）：19.0  图40、火电板块 PE（TTM）：14.0 

 

 

 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
 

数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

图41、水电板块 PE（TTM）：19.8  图42、新能源发电板块 PE（TTM）：27.6 

 

 

 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
 

数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

图43、燃气板块 PE（TTM）：18.4 

 
数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
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图44、A股环保板块 PE（TTM）：17.9  图45、H股环保板块 PE（TTM）：8.5 

 

 

 

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 
 

数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：数据截至 2026 年 10 月 23 日 

 

7、投资建议 

7.1、电力行业 

1）火电：全国性火电龙头区域分散电价波动风险相对更低，且非煤成本具备较大

压降空间，关注分红能力提升下的股息率价值，推荐具备雄厚资产体量的全国性

火电公司华能国际(H+A)、大唐发电（H+A）、华电国际（H+A）、国电电力、华润

电力；推荐具备明年电量电价上涨弹性或综合电价韧性较强，且具备高分红属性

的宝新能源、皖能电力、申能股份、建投能源、陕西能源、华能蒙电；2）水电：

推荐长江电力、川投能源、国投电力、华能水电；3）核电：推荐中国核电，关注

中国广核；4）绿电：推荐港股风电运营商。 

 

表2、电力行业主要公司盈利预测及估值（截至 2026年 10月 23日收盘） 

公司名称 
总市值 

（亿元） 

归母净利润（亿元） PE 估值（X） 

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

浙能电力* 697 75.28  55.37  64.88  73.53  9.3  12.6  10.7  9.5  

皖能电力 158 21.49  16.36  19.55  21.42  7.3  9.6  8.1  7.4  

建投能源 133 18.79  14.43  17.32  18.25  7.1  9.2  7.7  7.3  

申能股份 428 40.13  34.51  37.71  39.04  10.7  12.4  11.4  11.0  

华能蒙电 393 24.93  22.46  27.12  29.10  15.7  17.5  14.5  13.5  

华电国际 595 60.70  51.44  61.12  65.47  9.8  11.6  9.7  9.1  

华能国际 1,138 144.10  109.09  125.90  137.03  7.9  10.4  9.0  8.3  

国电电力 888 71.61  60.07  74.30  79.72  12.4  14.8  12.0  11.1  

大唐发电 938 73.86  80.67  86.77  91.72  12.7  11.6  10.8  10.2  

国投电力 1,255 73.93  72.52  78.01  82.99  17.0  17.3  16.1  15.1  

川投能源 839 47.54  51.99  55.02  57.83  17.7  16.1  15.3  14.5  

华能水电 1,891 85.04  88.07  92.72  97.73  22.2  21.5  20.4  19.3  

长江电力 7,206 345.03  352.51  359.28  367.21  20.9  20.4  20.1  19.6  

龙源电力 1,203 45.26  42.08  48.01  53.10  26.6  28.6  25.1  22.7  

三峡能源* 955 37.14  33.40  38.70  43.05  25.7  28.6  24.7  22.2  
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中国广核 2,303 97.65  111.59  122.08  129.75  23.6  20.6  18.9  17.7  

中国核电 1,921 93.04  83.30  99.07  110.46  20.6  23.1  19.4  17.4  

数据来源：Wind，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：标“*”标的采用 Wind 一致预期。 

 

7.2、燃气行业 

燃气需求受益能源结构调整，消费增长具有确定性：传统化石能源总体消费占比

将呈下降趋势，而天然气作为低碳排放与高能效的一次能源，为最有希望提升消

费占比的化石能源之一，叠加其作为公用事业而具备的消费增长确定性，我们认

为天然气消费总量与消费占比将在现有基础上进一步提高，管道运营商和城市燃

气公司如能保证气源的供给，预计将受益于此。推荐新奥股份、九丰能源、首华

燃气，关注新奥能源、昆仑能源、香港中华煤气。 

 

表3、燃气行业主要公司盈利预测及估值（截至 2026年 10月 23日收盘） 

公司名称 
总市值 

（亿元） 

归母净利润（亿元） PE 估值（X） 

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

新奥股份 606 46.81  58.47  64.23  70.30  12.9  10.4  9.4  8.6  

九丰能源 200 14.80  16.69  19.34  23.07  13.5  12.0  10.4  8.7  

首华燃气 84 1.69  5.59  7.62  8.92  49.3  14.9  11.0  9.4  

深圳燃气 176 14.08  19.21 19.82 19.25 12.5  9.1  8.9  9.1  

数据来源：Wind，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

备注：深圳燃气业绩为 Wind 领先预测 

 

7.3、环保行业 

一方面，注重运营的传统环保业态在盈利确定性相对较高的加持下估值有望重估；

另一方面，在经济社会发展新阶段，新产业催生了泛半导体废气治理等新的环保

治理需求，诞生了一批新的成长型公司。此外，2024 年 11 月全国人大常委会核

准《国务院关于提请审议增加地方政府债务限额置换存量隐性债务的议案》，一揽

子化债政策组合拳落地，环保行业应收账款压力有望得到缓解。 

对于标的选择，我们认为：（1）环保行业最核心的仍是持续稳健运营能力，当下

阶段长期关注运营能力出众且经营性现金流压力有望因化债等缓解的经营主体，

同时关注在二次创业过程中具备较大潜力的龙头公司；（2）新兴环保业态中优选

受益于高景气度且具备潜在成长性的公司。推荐伟明环保，瀚蓝环境，海螺创业，

洪城环境，建议关注永兴股份，光大环境，绿色动力环保。 
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表4、环保行业内主要公司盈利预测与估值（截至 2026年 10月 23日收盘） 

公司名称 
股价

（元） 

总市值

（亿元） 

EPS（元） PE（X） 

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

洪城环境 8.49  115.65  0.93 0.97 1.00 1.03 9.1  8.8  8.5  8.2  

瀚蓝环境 30.73  250.56  2.42 2.77 3.07 3.24 12.7  11.1  10.0  9.5  

伟明环保 12.68  259.74  1.29 1.28 1.47 1.64 9.8  9.9  8.6  7.7  

青达环保 13.40  23.30  1.41 1.71 1.89 2.12 9.5  7.8  7.1  6.3  

永兴股份 14.12  127.08  0.96 1.09 1.19 1.27 14.7  13.0  11.9  11.1  

数据来源：iFinD，wind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 

8、风险提示 

 

风电光伏装机成本上行风险，电价波动风险，电源利用小时下降风险，煤价波动

风险，天然气需求不及预期，原油价格波动，来水情况不及预期、新能源补贴支

付进度不及预期。 
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