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本报告导读： 
全国水电工作会议预计 2020 年，我国水电装机容量将达 3.8 亿千瓦。十一水电开工

量远低于规划，为了提高非化石能源占比与节能减排，未来 10 年必加大水电投资

摘要： 
事件：每日经济新闻报道，近日召开的全国水电宣传工作会上，国家能源

局有关人士预计，未来十年投入运行的 70 万千瓦及以上容量的超大水电

机组总计将超过 100 台。到 2020 年，全国新增装机容量将达 1.8 亿千瓦，

而三峡水电站总装机容量为1820万千瓦，新增装机容量相当于10个三峡。

8 月 19 日~20 日，全国水电宣传工作会议在京召开。会议是在国家调整

能源结构、保护环境和应对气候变化大背景下召开，会议重点是回顾和总

结现阶段我国水电宣传工作的不足，同时讨论修订了《中国水电“十二五”

宣传纲要》，这一纲要将为我国水电健康可持续发展创造良好的舆论环境。

评论：我们在 7 月 19 日的深度报告中认为：为了保证 2020 年非化石能源

消费占能源消费 15%的目标，水电开发规模需要达到 3.2 亿～3.5 亿千瓦。

如果此次十二五规划到 2020 年水电装机总量达到约 3.8 亿千瓦（其中常

规水电 3.3 亿千瓦以上<抽水蓄能电站 5000 万千瓦>，年发电量 1.15 万亿

千瓦时），那么，意味着水电的投资将高于我们先前的预期。 

 07、08、09 全国核准的水电容量分别仅有 234 万千瓦、724 万千瓦和

737 万千瓦，几近停滞，十一五期间水电开工量只有 2000 多万千瓦，

远低于原定的 7000 万千瓦的开工量规划，这意味着：十二五、十三

五期间的水电项目的核准开工量将大幅提升，投资规模必然加大。

十二五”期间水电的新开工量预计将接近 1 亿千瓦。 

 为了完成我国向国际社会做出的非化石能源占一次能源消费比重达

到 15%左右承诺，实现我国的节能减排目标，未来 5 年至少需要开

工的水电项目为 1.2 亿千瓦。我国水电开发将向超大容量方向发展。

 去年我国水电发电量 5716.9 亿千瓦，占全部发电量的 15.53%。怒江、

雅鲁藏布江尚未开发，金沙江、雅砻江、大渡河、澜沧江总体开发程

度不足 10%（这几条江仍将是开发重点），规模化水电开发的潜力巨

大。正在建设中的溪洛渡、向家坝两座水电站共有 70 万千瓦及以上

的机组 36 台。水电投资业务集中在西部。 

公司推荐：葛洲坝作为水利水电施工行业的寡头之一，在大型水电项目上

具有突出经验与技术优势，市场份额 25%左右。推荐逻辑：1）灾后水利

项目必然大规模开展；2）水电项目触底回升，增幅大：此次会议提出将

来讲义大型水电站为主，公司主要承建项目与优势所在就是大型水电站；

3）海外业务提高快，今年与 FMG 达成设备采购与工程施工协议；3）央

企重组预期大，水利水电同质公司多，必然存在行业整合的可能性。公司

估值相对低，增持评级，目标价 11.5 元。其他受益公司：粤水电、安徽

水利、国统股份。 

评级： 增持
 上次评级： 增持
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表 1：1998 年灾害情况 

时间 波及区域 
直接经济

损失 
洪水后国家水利措施 

1998 年 8 月 长江上游迎来 5 次洪峰   

1998.8.22 松花江上游发生洪水   

1998.6.12-27 
鄱阳湖水系暴发洪水，抚河、信江、昌江水位先后超过历史最

高水位；洞庭湖水系的资水、沅江和湘江也发生了洪水。 

2551 亿元 

长江干堤加固工程、黄河下游

标准化堤防建设全面展开，治

淮 19 项骨干工程建设加快推

进，尼尔基、沙坡头、百色水

利枢纽等一大批重点工程相

继开工。同时，江河中上游水

土流失治理力度进一步加大。

1998.6.28-7.20 洪水爆发至长江中上游 

1998.7.21-31 
长江中游爆发强降雨,武汉特大暴雨洪峰,长江中下游水位迅速

回涨 

1998 年 6 月 西江闽江发生特大洪水 

数据来源：国泰君安证券研究 
 

表 2：2001 年灾害情况 
时间 波及区域 经济损失 备注 洪水后国家水利措施 

水灾  

2001.6 云南国际河出现历史性高水位  

2001 年水情年报报告 2001 年汛期，全国没有

出现流域性的大洪水，但受局部暴雨影响，

部分中小河流发生了大洪水。 

 

2001.6 太湖杭嘉湖地区超过保证水位  

2001.7 上旬 
珠江流域西江中游支流郁江出现新中国成立以

来最大洪水 
 

2001.7.9 广西南宁  

2001.7 上旬 广西南部沿海防城河出现历史最高水位  

2001.7 下旬 淮河支流洪河上游发生洪水  

2001.7 下旬 河南老王坡蓄滞洪区开闸滞洪  

2001.8.3 黄河支流大汶河流域降暴雨到大暴雨  

2001.8 上旬 黄河东平湖出现历史最高水位  

2001.8 下旬 黄河小浪底水库出现“异重流”  

8月17～19日 黄河流域自西向东出现了一次较强的降雨过程  

2001.9 中旬 
四川沱江发生流量列历史实测记录第二位的洪

水 
 

2001.10 月 
云南瑞丽江支流芒市河发生有实测记录以来的

最大洪水 
 

   

   

旱灾   

 
黑龙江全省受旱面积为 375 万公顷，其中重旱

212 万公顷 
 

全年全国粮食平均单产比常年下降 5%左右。

直接经济损失逾千亿元； 

据有关部门统计，全国累计受旱面积约 3846

万公顷，成灾面积 2373.3 万公顷，受灾面积

是建国以来的第三位（次于2000年、1978年），

成灾面积是建国以来的第二位（次于 2000

年），属干旱严重年份 

 
吉林全省受旱面积 270 余万公顷，占作物总面积

的 72%，严重受旱面积近 204 万公顷 
 

 
内蒙古因干旱有 60 万公顷农田未播种，农作物

受旱面积 297 万公顷，受旱草场 5733 万公顷 
 

 陕西受旱面积 233 万公顷  

 河北受旱 250 万公顷  

 
河南省受旱面积 366.7 万公顷，成灾 200 多万公

顷，绝收 14.6 万公顷 
 



 
 

行业事件快评 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                         3 of 13 

 
山西至 6 月末 48%的县市旱情严重，有 304 万公

顷农田受旱，其中重旱 102 万公顷 
 

 
湖北近 20 个县市出现重度干旱，全省农作物受

旱面积达 204 万公顷，直接经济损失 94 亿元 
94 亿 

 湖南旱灾直接经济损失也是 94 亿元 94 亿 

 

安徽出现了历史罕见的严重春旱和初夏旱，江淮

中北部几乎接近空梅，至 7 月中旬全省受旱面积

达 200 万公顷，其中重旱 91 万公顷 

 

 

四川盆地和重庆大部入冬后降水持续偏少，干旱

具有发生早、来势猛，受旱面大的特点。据统计，

全省受灾面积达 230 万公顷，占总面积的 38.9%

33 亿 

数据来源：国泰君安证券研究 
 

表 3：2010 年以来灾害情况 
时间 波及区域 直接经济损失(亿元) 备注 

水灾 

2010.7.15 咸宁 11.23 120 多万人受灾 

2010.7.14 安徽池州河段全面超警戒水位 1.987 
受灾人口 445 万,受涝面积 440 万亩,损毁水

利工程 1.05 万处 

2010.7.9 重庆水灾   

2010.7.13 云南巧家县小河镇山洪爆发 1.8  

2010.7 月 湖北暴雨洪灾 77.6  

2010.6.29 安徽合肥内涝 0.632 城市交通瘫痪 

2010.6.28 贵州山体滑坡  99 人掩埋 

2010.6.23 广西西江堤决口  决口 400 米 

2010.6.21 江西抚河凯堤决口 2.3 决口 500 米 

2010.6.20 江西信江特大洪水  50 年一遇 

2010.6.19 福建闽江发生 30 年一遇洪水 53.5 119 千公顷农作物受灾 

2010.6.19 武夷山 15  

2010.6.13 广东强范围降雨波及半个省 7.86 受灾面积 42.224 千公顷,倒塌房屋 3573 间 

2010.6.9 湖南资水 20 年一遇洪水 17  

2010.6.7-6.10 
黄淮及以南地区出现大面积降

雨特大降雨 
  

2010 年 6 月初 
贵州铜仁地区,黔东南州遭受洪

涝 
1  

2010.6.2 
广西岑溪市和容县接壤地区暴

发泥石流 
6.11 42 人死亡 

2010.5.28-5.31 西藏四川云南贵州大面积降雨   

2010.5.20-5.23 湖南北部,江西北部受洪灾 7.5  

2010.5.16 广东韶关河源梅州清远洪涝 3.76  

2010.5.6 江西 61 个县市遭遇特大暴雨 240  

2010.5.5 湖南新化山体滑坡 5.6  

2010.5.5 贵州赫章县水灾  电力水利设施损毁严重 

2010.5.3 重庆水灾 4.2  

2010 年 4 月中

下旬 
长沙桂林出现洪水  倒塌房屋 2000 多间，30 万人受灾 

2010 年 4 月中 福建中西部出现暴雨,闽江开始   
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旬 出现洪水 

2010 年 3 月初 
江西赣东北地区受暴雨袭击,洪

水围困 
  

旱灾 

2010-5-18 山西大部出现旱情   

2010-4-16 贵州出现旱情   

2010-4-2 广西 1000 万人受旱灾  干旱造成耕地减少 110 万亩 

2010-3-30 海南 7 个县市旱情严重  5 万人受灾 

2010-3-19 四川攀西地区连续无降水 185 天  50 万耕地无法耕种 

2010-3-2 四川超过 800 万人受旱灾   

来源：全国水力资源复查成果报告，国泰君安证券研究 
 

表 4：我国领导人对水利水电的支持发言 
时间 职务 发言人 事件 发言内容 

2010-4-4 国家总理 温家宝 贵州考察 

对水利建设提出四项要求：一是抓紧编制重点水源工程近期建设

规划，二是加快小型农田水利设施建设，三是加强田间节水工程

建设，四是抓好因灾受损水利设施修复。 

2010-5-31 
国家发改委副主

任、能源局局长 
张国宝  

如不抓紧开工一批新的水电项目，将难以实现中国向国际社会承

诺的 2020 年节能减排目标。 

2010-6-29 能源局副局长 吴吟  

水电是 2030 年前可再生能源发展的第一重点，要积极加快有序

发展水电，大力发展非水可再生能源，使可再生能源战略地位逐

步提升，成为我国新的绿色能源支柱。 

2010-6-19 能源局副局长 吴吟 

中国能源与

“十二五”能

源发展论坛 

。“十二五”时期，必须做好煤炭这篇文章，加快天然气开发，

加大水电、核电建设，大力发展可再生能源，为实现 2020 年能

源结构调整和温室气体减排目标打下坚实基础。 

2010-6-29 
中国能源研究会

常务副理事长 
周大地  

水电投资加快势在必行。因为，“大型水电项目建设周期少则五

年，多则需要七八年，如果投资慢了，必将对低碳目标的完成产

生重大影响。” 

2010-6-29 
中国水力发电工

程学会副秘书长 
张博庭  

“十一五”期间，本来预计核准 7000 万千瓦水电，实际只核准

了 2000 万千瓦的水电项目。“十一五”未核准的很多项目需要

到“十二五”来核准，再加上“十二五”需要核准的项目，预计

2011-2015 新核准 1 亿千瓦的水电项目，才能保证 2020 年的碳

目标实现。 

2010-7-3 
国家发改委副主

任、能源局局长 
张国宝 

上海世博会南

京论坛 

大力发展天然气、水电和核电等绿色支柱能源，积极发展风能、

太阳能、生物质能等非水可再生能源，推进传统化石能源的高效

清洁利用，不断优化能源结构。 

数据来源：国泰君安证券研究 
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图 1：水利建设总体情况 

农田水利建设

投入少

50年代 60年代 70年代 1978 2007 2009 2010

年复合增长率28.4%

1088亿建成了8万多座大中小型水库

… … …

2000亿

2008

945亿 1427亿

水利投资增速开始

提高，07年为19%

数据来源：国泰君安证券研究 
 
图 2：水利建设投资分项目占比 图 3：水利建设投资规模及其增速 
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图 4：中国水利水电与葛洲坝营业收入比较（亿元） 图 5：水利水电建设市场份额 
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图 6：水利投资增速落后于固定资产投资增速  图 7：水利建设投资占 GDP 比例开始回升 

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%
20

00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

水利建设投资增速

固定资产投资增速

 

0.0%

0.1%

0.2%

0.3%

0.4%

0.5%

0.6%

0.7%

0.8%

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

水利建设投资占GDP比例

数据来源：水利部，国泰君安证券研究  数据来源：水利部，国泰君安证券研究 

 
表 5：云南省水库建设规划 

 2010-2012 建设规划 

投资额 500 亿元以上 

水利工程 100 件大型水利工程；100 万件以上五小工程 

新增库容量 30 亿立方米（十二五规划后期） 

数据来源：云南水利局、国泰君安证券研究 

 
表 6：贵州省骨干水源工程建设规划 

 单位 规划 
开工规划 

2010~2011 2015 年前 2016~2020

大型水利枢纽 座 8  3 5

中型水库 座 165 19 60 86

小 1 型水库 座 612  149 463

总库容 亿立方米 76 6.2 35 35

新增供水量 亿立方米 96 7 37 52

总投资 亿元 1027 74 398 555

数据来源：贵州水利局、国泰君安证券研究 

 
表 7：四川省重点水源工程建设规划 

 类型 2010 2011 2012 2013 2014 2015

总库容(万 m3) 

中型水库 31,922.00 25,971.70 16,063.00 20,061.80 18,738.70 139,088.90

小(1)型水库 17,469.25 13,531.90 10,918.02 9,411.20 6,808.85 37,614.14

小(2)型水库 3,810.23 3,241.98 3,239.73 2,651.37 1,945.39 2,323.67

合计 53,201.48 42,745.58 30,220.75 32,124.37 27,492.94 179,026.71

总投资（亿元） 

中型水库 58.40 33.59 31.37 33.43 27.05 203.45

小(1)型水库 28.84 23.83 17.69 14.67 15.38 62.90

小(2)型水库 10.70 9.25 9.00 7.31 6.06 6.81

合计 97.94 66.67 58.06 55.42 48.49 273.16

数据来源：四川水利局、国泰君安证券研究 

 
表 8：南水北调总体规划 
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 长度（km) 调水规模（亿 m3） 投资额（亿元） 

东线工程 1,466.50 148  

中线工程 1,431.95 130  

西线工程  170  

总计  448 6000

来源：南水北调网，国泰君安证券研究 
 

表 9：南水北调分期工程情况 
  调水规模（亿 m3） 投资额（亿元） 工期（年） 

东线 

一期工程 89 533 5

二期工程 
59

224 3

三期工程 116 5

中线 一期工程 95 2013 8

西线 

一期工程 
90

469  

二期工程 641  

三期工程 80 1930  

来源：南水北调网，国泰君安证券研究 
 

表 10：南水北调截至 2010 年 3 月的投资情况 
 累计投资（亿元） 明细 亿元 

东、中线一期工程 643.80 中央预算内投资 167.70

  中央预算内专项资金（国债） 106.50

  基金（地方） 86.90

  贷款 282.70

工程建设项目 408.96 东线一期 70.31

  中线一期 338.66

来源：南水北调网，国泰君安证券研究 
 

图 8：2007 年部分国家水电开发程度比较  图 9：世界水电装机容量情况 
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图 10：中国能源消费量情况（亿吨煤当量）  图 11：2009 年中国能源消费结构 
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表 11：十三大水电基地规划装机容量及开发建设状况（截至 2009 年年底） 

序号 基地名称 河流范围 
装机容量

（MW）

年发电量

（亿 kwh）

已建比重 

（%） 

在建比重 

（%） 

前期比重

（%） 

1 金沙江干流水电基地 石鼓——宜宾 62,250 2,920 0.0 30.0 70.0 

2 长江上游水电基地 宜宾——宜昌，清江干流 28,840 1,280 84.2 14.6 1.2 

3 雅砻江干流水电基地 两河口——江口 25,700 1,250 12.8 42.0 45.2 

4 澜沧江干流水电基地 云南省境内 25,110 1,400 16.0 43.0 41.0 

5 大渡河干流水电基地 下尔呷——铜街子 24,920 1,136 6.6 28.9 64.5 

6 怒江干流 干流松塔以下至边界 21,990 1,037 0.0 0.0 100.0 

7 黄河上游水电基地 干流茨哈——青铜峡段 20,930 750 45.3 27.5 27.2 

8 南盘江红水河水电基地 黄泥河，天生桥——长洲 14,300 635 71.5 15.8 12.7 

9 东北水电基地 黑、吉、辽三省 13,260 355 43.0 4.1 52.9 

10 闽、浙、赣水电基地 闽、浙、赣三省诸河 12,200 315 68.0 3.0 29.0 

11 乌江水电基地 干流+洪家渡 11,220 396 47.0 50.0 3.0 

12 湘西水电基地 湘、沅、资、澧水 10,810 378 67.3 10.0 22.7 

13 黄河中游水电基地 托克托县至潼关 6,430 178 25.0 28.0 47.0 

合计   277,960 12,030    

来源：水电水利规划设计总院，国泰君安证券研究 
 

表 12：发改委最近批准的水电项目 
序号 项目 审批通过时间 

1 大唐岩滩水电公司扩建工程项目 2010-06 
2 保山市龙陵县公养河三级 16 兆瓦水电项目 2010-05 
3 陕西隆鑫一级和二级打捆水电项目 2010-05 
4 云南大姚县多底河水电站项目 2010-05 
5 湖南桐坝小水电项目 2010-05 
6 贵州省水城县猴场小水电项目 2010-05 
7 云南施底河一级 30 兆瓦水电站项目 2010-05 
8 罗平县红岩 8 兆瓦水电项目 2010-05 
9 广西贺州市莲花一级和莲花二级小水电打捆项目 2010-05 
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10 云南省金河四级水电项目 2010-05 
11 云南那么果河小水电打捆项目 2010-05 
12 漯河市生活垃圾填埋场填埋气发电项目 2010-05 
13 贵州背雷 8.4 兆瓦小水电项目 2010-05 
14 甘肃省新民滩 10 兆瓦小水电扩建项目 2010-05 
15 四川省大渡河沙湾水电站 2010-05 
16 贵州清水塘 9MW 水电项目 2010-02 
17 四川木苏沟一级和二级 12.4MW 水电打捆项目 2010-02 
18 江西修河下坊 36MW 水电站项目 2010-02 
19 云南龙江 240MW 水电站项目 2010-02 
20 四川峨胜水泥股份有限公司纯低温余热发电项目 2010-02 
21 福建省上杭县涧头水电站 2010-02 
22 福建省上杭县回龙水电站 2010-02 
23 甘肃 74MW 河口水电项目 2010-02 
24 迪庆州德钦县相多河二级电站 2010-02 
25 迪庆州德钦县相多河一级电站 2010-02 
26 迪庆州德钦县施坝河二级电站 2010-02 
27 四川乡城县玛依河二级跌水电站 2010-02 
28 迪庆州德钦县施坝河一级电站 2010-02 
29 陕西省太山水电项目 2010-02 
30 世行贷款新疆坎儿井保护及节水灌溉项目资金 2010-02 
31 安徽佛子岭抽水蓄能电站 2009-12 
32 云南澜沧江功果桥水电站工程 2009-05 
33 广东清远抽水蓄能电站 2009-03 
34 云南红河马堵山水电站 2008-12 
35 重庆乌江银盘水电站 2008-12 
36 江苏溧阳抽水蓄能电站 2008-11 

数据来源：公开资料，国泰君安证券研究 
 

图 12：水电项目核准建设规模保持低位（万千瓦）  图 13：我国水电在建规模持续下降（万千瓦） 
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图 14：我国水电装机容量及同比增速  图 15：两个机构对水电装机容量的预测 
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图 16：“十一五”水电规划和 2020 年水电长远规划  图 17：2020 年前的水电投资估算 

 

数据来源：中国水电开发投融资问题研究课题组，国泰君安

证券研究 

 数据来源：中国水电开发投融资问题研究课题组，国泰君

安证券研究 

 
表 13：不同国家水电开发情况 

国家 

经济可发量

（亿千瓦时

/年） 

开发加速期 2007 水电开发情况 
2009 年人

均GDP（美

元） 
进入年份 

进入年份人

均 GDP（美

元） 

装机容量

（万千瓦）

发电量（亿

千瓦时） 

水力发电量占

经济可可开发

量的比例 

美国 3760 1945 1300 7540 2496 66% 46859

法国 715 1960 1335 2500 581 81% 46015

日本 1143 1968 1500 2128 740 65% 38559

巴西 7635 1980 1400 5579 3740 49% 8197

中国 17530 进入加速期 1165 17200 4853 28% 3315

印度 6000 尚达不到大规模

开发水电的经济

N/A 1238 1221 20% 1016

喀麦隆 1030 72 45 38.5 4% 1199
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尼泊尔 1510 门槛 N/A 60 28 2% 240

哈萨克斯坦 270 N/A 350 81 30% 1780

柬埔寨 13 N/A N/A 0.5 4% 310

菲律宾 675 N/A 115 86 13% 1080

苏丹 50 N/A 53 15 30% 460

刚果(布) 4192 243 99 82 2% 2951

数据来源：我国水电开发投融资问题研究、世界银行网站、IMF、OECD、world energy council、国泰君安证券研究 

注：所有国家水电开发数据为 2007 年数据，GDP 为 2009 最新数据 

 
图 18：建筑行业的纵向与横向产业链 

 

注：关于纵向与横向产业链的论述与观点，详见国泰君安建筑 10 年中期策略报告《纵横捭阖：地铁、装修、国际化、重组

4 条主线》数据来源：国泰君安证券研究 
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