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部分省份火电上网电价有望上调，关注相关投资机会 
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E-MAIL：liangyumei@sxzq.com                 电话：010-82190396  

 

投资要点: 

 部分省份上网电价上调预期再起：根据相关报道目前发改委遴选上网电价上调省份的技术标准已经

初步确定，具体为：该省使用煤炭发电的范围不小于 57%（水电充裕的省份则不小于 51%），电厂

机组年平均利用小时超过 5000，且该省超过 70%的燃煤电厂都处于亏损状态。按照这个标准，包括

河北、山东、山西、陕西、青海、甘肃和海南在内的七省上网电价有望上调。 

 调整幅度可观：预计七省火电机组上网电价调 1.5-2.5 分/度，平均上调幅度为 6%左右。初步测算，

这一上调能够抵消电厂到厂煤炭价格 30-50 元/吨的涨幅，对相关企业利润影响较大。 

 煤炭价格涨幅有限：目前在美元贬值通胀预期的背景下，大宗商品价格出现一定反弹，国际油价也

创出近期新高，目前国内动力煤价格上涨预期再起，但从目前数据看国内动力煤价格仍较为稳定。

我们认为在节能减排及供给充分的背景下，动力煤价格未来维持稳定的可能性较大，尤其是合同煤

价格。在电价上调和煤价平稳的背景，上调电价区域内的企业盈利有望大幅改善。 

 投资建议：结合区域统计及公司装机区域分布统计，详细见图 1-5，我们认为华电国际（600027）、

漳泽电力（000767）、建投能源（000600）、大唐发电（601991）、通宝能源（600780）等将可能

较大幅度受益于未来上网电价调整。结合估值及敏感性考虑，建议重点关注漳泽电力（000767）、

建投能源（000600）、华电国际（600027）。 

 重点推荐——漳泽电力（000767）：其所有火电机组均位于预期调整电价区域，而山西火电电价由

其较低业绩未来上涨幅度较大，此外公司另外一核心业务电解铝有望受益于通胀预期，目前估值水

平较低，预计在电解铝价格上涨及上网电价上调后公司业绩有望好转。 

图 1：华电国际火电装机区域分布               图 2：华能国际火电装机区域分布 
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资料来源：公司公告 
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图 3：国电电力火电装机区域分布                        图 4：国投电力火电装机区域分布 
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资料来源：公司公告 

图 5：大唐发电火电装机区域分布 
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资料来源：公司公告 

图 6：秦皇岛动力煤港口价格 
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资料来源：Wind 
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图 7：澳大利亚 BJ 煤炭现货价格指数 
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资料来源：Wind 

图 8：国际原油价格 

数据来源 Wi d资
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资料来源：Wind



                                                 行业事件点评 

 4

投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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