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公用事业 电力 推荐（维持） 

上证指数 3114 

行业规模  
  占比% 
股票家数（只） 54 3.4 
总市值（亿元） 6374 2.9 
流通市值（亿元） 3903 3.8 
 

行业指数  

% 1m 6m 12m 
绝对表现 5.4 39.6 4.8 
相对表现 -8.3 -37.6 -9.5 
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7 月 6 日，国家发改委、财政部、水利部联合下发了《关于中央直属和跨省水利

工程水资源费征收标准及有关问题的通知》。通知规定了“由流域管理机构审批

取水的中央直属和跨省、自治区、直辖市水利工程”的水资源费征收标准为每千

瓦时 0.3 分～0.8 分。由于此前长江电力、桂冠电力、国投电力等上市公司已经在

计提此类费用，该通知对上市公司业绩不构成负面影响。如果这一文件的出台推

动水电上网电价上调，对水电类上市公司是利好。 

 三部委联合下文规范对水资源收费。7月 6日，国家发改委、财政部、水利部

联合下发了《关于中央直属和跨省水利工程水资源费征收标准及有关问题的

通知》。文件明确提出，要“推进水价改革，促进水资源节约和保护”。制

定水资源征税标准的基本原则是促进水资源的合理开发、利用、节约和保护；

与水资源条件和经济社会发展水平相适应；保持同类性质用水的水资源费征

收标准统一。 

 国家统一规定中央直属和跨省、自治区、直辖市发电用水的水资源费征收标

准。水力发电用水的水资源费为每千瓦时 0.3-0.8 分钱，其中：取水口所在地

省、自治区、直辖市制定的同类水力发电用水水资源费征收标准低于每千瓦

时 0.3 分钱的，按 0.3 分钱执行；高于 0.8 分钱的，按 0.8 分钱执行；在 0.3
—0.8 分钱之间的，维持不变。由此看来，中央直属发电企业的收费标准比收

费水平较低的地区高，比收费水平较高的地区低。 

 文件对上市水电公司业绩不构成负面影响。由于水电类上市公司都已经在计

提此类费用，因此文件的出台对上市公司 2009 年业绩不构成负面影响。长江

电力 2008 年已经按照每千瓦时 0.3 分的标准计提了水资源费，2009 年仍然在

计提，文件对公司业绩没有影响。桂冠电力所在的广西自治区曾经发文要求

按照每千瓦时 0.8 分的标准上缴水资源费，但是目前实际执行的是每千瓦时

0.3 分，预计短期不会调整收费标准。国投电力的小三峡、大朝山和即将收购

的二滩也都在计提水资源费，这在公司收购报告书中已经有所体现。 

 文件的出台有利于规范对水资源的收费，长期看是利好。我们判断，该文件

的出台，对中央所属的水电企业形成以下两方面的利好。一是文件明确规定

“各地不得越权出台涉及中央直属和跨省、自治区、直辖市水电企业的新的

行政事业性收费项目”。地方政府一般都把本省范围内的央企作为“唐僧肉”，

希望从央企身上多收费，这一文件实际上是保护了央属水电企业，限制了地

方政府对中央所属水电企业乱收费。二是国家明确了“缴纳的水资源费计入

生产成本”，说明国家已经认可水电企业生成成本的增加，在当前定价机制

下，如果条件具备，就有可能通过上调上网电价给予补偿。因此，从长期来

看，该文件的出台对水电企业是利好。 
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附件：国家发展改革委、财政部、水利部关于中央直属和跨省水利工程水资源费征收标准及有关问题的通知 
 
各省、自治区、直辖市发展改革委、物价局、财政厅（局）、水利（水务）厅（局），各流域机构： 
    为推进水价改革，促进水资源节约和保护，根据《取水许可和水资源费征收管理条例》（国务院令第 460 号）

有关规定，现就中央直属和跨省、自治区、直辖市水利工程的水资源费征收标准及有关问题通知如下： 
    一、制定水资源费征收标准的基本原则：（一）促进水资源的合理开发、利用、节约和保护；（二）与水资源条

件和经济社会发展水平相适应，并充分考虑不同产业和行业的差别；（三）保持同类性质用水水资源费征收标准的

统一性，维护公平的市场环境。 
    二、由流域管理机构审批取水的中央直属和跨省、自治区、直辖市水利工程的水资源费征收标准，由国家发展

改革委会同财政部、水利部制定和调整。 
    其他水利工程的水资源费征收标准，由省、自治区、直辖市价格主管部门会同同级财政、水行政主管部门制定

和调整，报本级人民政府批准，并报国家发展改革委、财政部、水利部备案。 
    三、由流域管理机构审批取水的中央直属和跨省、自治区、直辖市水利工程的水资源费征收标准为： 
    （一）供农业生产用水暂免征收水资源费。 
    （二）供非农业用水（不含供水力发电用水）暂按取水口所在地现行标准执行。 
    （三）水力发电用水为每千瓦时 0.3-0.8 分钱，其中：取水口所在地省、自治区、直辖市制定的同类水力发电

用水水资源费征收标准低于每千瓦时 0.3 分钱的，按 0.3 分钱执行；高于 0.8 分钱的，按 0.8 分钱执行；在 0.3—
0.8 分钱之间的，维持不变。抽水蓄能发电用水暂免征收水资源费。 
    四、中央直属和跨省、自治区、直辖市水利工程单位（企业）缴纳的水资源费计入生产成本。 
    五、各地不得越权出台涉及中央直属和跨省、自治区、直辖市水电企业的新的行政事业性收费项目。 
    六、中央直属和跨省、自治区、直辖市水利工程名录，由水利部商国家发展改革委、财政部确定并公布。 
    七、上述规定自 2009 年 9 月 1 日起执行。 
 
国家发展改革委 
财政部 
水利部 
 

〇〇二 九年七月六日 
 
主题词：水资源  收费  标准  通知 
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分析师简介  

彭全刚：清华大学博士，长期从事电力行业研究工作，曾供职于中国华能集团公司、

国务院电力体制改革工作小组办公室，2007 年加入招商证券。现为招商证券研究副

董事，曾获《新财富》2008 年电力与公用事业最佳分析师。 

主要研究特点：多次参加国家发改委、国家电监会、中国电力企业联合会、中国价格

协会组织的专项课题研究工作，对电力工业发展规律有较为深刻的认识。对主要上市

公司研究较为深入，跟踪较为及时，评价较为客观。 

 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确

地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来

也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

  

投资评级定义 

公司短期评级 

以报告日起 6个月内，公司股价相对同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

强烈推荐：公司股价涨幅超基准指数 20%以上 

审慎推荐：公司股价涨幅超基准指数 5-20%之间 

中性：    公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避：    公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

公司长期评级 

A：公司长期竞争力高于行业平均水平 

B：公司长期竞争力与行业平均水平一致 

C：公司长期竞争力低于行业平均水平 

行业投资评级 

以报告日起 6个月内，行业指数相对于同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准：

推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数  
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