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投资要点 

2021 年 9 月 20 日-9 月 24 日，电力指数上涨 8.42%，PE（TTM）

估值 21 倍；燃气指数下跌 0.23%，PE（TTM）估值 23 倍：上证综指下

跌 0.02%，深证成指下跌 0.01%，创业板指上涨 0.46%。A 股电力板块指

数上涨 8.61%，港股电力板块指数上涨 9.98%。 

A 股电力子板块火电、水电、新能源发电变化幅度分别为+11.93%、

+4.88%、+9.86%。 

A 股燃气板块指数下跌 0.83%，港股燃气板块指数下跌 6.64%。A 股

燃气子板块城镇燃气、管道运营、气源开发变化幅度分别为-0.23%、-3.83%、

-9.70%。 

本周电力投资组合：福能股份+华能水电+长江电力+川投能源+国投

电力+中闽能源?本周燃气投资组合：深圳燃气+新奥股份 

电力行业新闻：1）电力供应紧张叠加能耗双控，多省份大面积限电停

产。限电停产正在席卷江苏、浙江、山东、广西、云南等 10 几个省份。9

月 22 日起，多家上市公司先后发出公告称，由于供电紧张，为响应当地“能

耗双控”的要求，上市公司或旗下子公司的生产线临时停产；2）有关部门

调低旺季电厂存煤标准，用煤高峰期存煤上限不高于 12 天。据发改委网站，

有关部门要求完善燃煤电厂安全存煤制度，降低旺季电厂存煤标准，守牢 7

天存煤安全底线。电煤消费旺季原则上电厂存煤可用天数应保持在 7—12
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天，用煤高峰期存煤上限不高于 12 天。 

电力行业数据跟踪：截至 2021 年 9 月 24 日，秦皇岛港动力煤市场价

（Q5500）为 1502.5 元/吨，相比 9 月 17 日上升 13.18%，同比上升

152.31%。库存：相比 9 月 17 日，秦港库存上升 11.37%。截至 2021 年

9 月 24 日，秦皇岛港煤炭库存 431.0 万吨，相比 9 月 17 日上升 11.37%，

总量上升 44.0 万吨，同比下降 14.48%。水库流量：相比 9 月 17 日，三

峡水库站入库流量下降 28.28%，出库流量下降 19.27%。 

燃气行业新闻：西气东输三线中段工程开工建设。9 月 23 日，随着西

气东输三线中段（中卫-吉安）天然气管道中卫二站开工建设，西气东输三

线中段（中卫-吉安）天然气管道工程正式启动，对于进一步完善我国中东

部地区管网布局，构建我国天然气管网“五纵五横”新格局，加快“全国

一张网”建设具有重要意义。 

燃气行业数据跟踪：环比上周，国产气出厂价格下降 2.48%，进口气

出厂价格上升 0.57%。至 9 月 24 日，上海石油天然气 LNG 出厂价格全国

指数 6091 元/吨，较 9 月 17 日下降 0.43%。国产气方面，至 9 月 24 日，

液厂平均出厂价 6228 元/吨，较 9 月 17 日下降 2.48%。进口气方面，LNG

接收站平均出厂价 6248 元/吨，较 9 月 17 日上升 0.57%。 

投资建议： 

电力行业：新能源发电方面，推荐福建海上风电龙头福能股份、中闽
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能源，推荐全国范围布局新能源项目的三峡能源，推荐加快转型新能源的

华能国际、华电国际，建议关注节能风电、吉电股份、江苏新能、浙江新

能、上海电力、晶科科技、协鑫能科，建议关注港股华润电力、龙源电力

（海外团队覆盖）、中广核新能源。水电方面，我们推荐华能水电、川投能

源、国投电力和长江电力。核电方面，建议关注：核电设备： 

江苏神通；核电站建设：中国核建；核电运营：中国核电、中国广核；?

燃气行业：天然气需求受益能源结构调整，消费增长具有确定性，此外，

近期建议关注天然气起源端价格上涨态势。综上，我们推荐深圳燃气，建

议关注新奥股份、新天然气，建议关注港股新奥能源、港华燃气、中国燃

气（港股团队覆盖）。 

风险提示：风电光伏装机成本上行风险，电价波动风险，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、海上风电项目建设进度不及预期。 
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