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[Table_Chart] 市场指数走势（最近 1年） 
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相关研究 

[Table_OtherReport]  首个高温红色预警发布，迎峰度夏持

续进行 

 《工业领域碳达峰实施方案》：完善绿

色电价政策，促进绿电消纳 
 能源保供持续，下半年电力供需将延

续紧平衡 
 

 

 

核心观点 

[Table_Summary] ⚫ 四川迎来“迎峰度夏”最关键时刻。四川省经信厅和国网四川电力于

8 月 14 日发布《关于扩大工业企业让电于民实施范围的紧急通知》，

决定从 8 月 15 日起取消主动错避峰需求响应，对四川电网有序用电

方案中所有工业电力用户(含白名单重点保障企业)实施生产全停(保

安负荷除外)，放高温假，让电于民，时间从 8 月 15 日至 8 月 20 日。

8 月 15 日，四川再次召开电力保供调度会，全省电力供需形势已由 7

月份的高峰时期电力“紧缺”，转变为全天电力电量“双缺”的严峻局

面。四川已启动三级保供电调控措施，全力保障民生用电。 

⚫ 高温+来水减少是电力紧张直接原因。根据国网四川电力披露的信息，

夏季高温下空调负荷会迅速增加。据统计，2021 年四川夏季空调降温

负荷近 1800 万千瓦，超过全省用电负荷的三分之一。而进入 7 月以

来，四川省遭遇 60 年一遇的极端高温天气，用电负荷接连 6 次创历

史新高，最高达到 5910 万千瓦。新一轮高温天气再次来临，最大用电

负荷预计将超过 6000 万千瓦，加之上游降水较往年下降 4 成左右、

外省煤入川运力仍有不足，导致四川用电极度紧张。 

⚫ 装机结构水电居多，外送电量大。根据国网四川电力数据，截至 2021

年 10 月，四川省电力装机超过 1 亿千瓦，其中水电装机 8596.79 万千

瓦，火电装机不到 2000 万千瓦。同时，四川省外送电量巨大，据四川

日报数据，截至 2021 年底，四川水电外送电量连续五年超过 1300 亿

千瓦时，占自身水力发电量的约 1/3。而送电协议一般提前签订，不能

临时调整，来水不足、水电外送，同时火电装机少，因此四川电力供

需状况受来水状况影响明显。 

⚫ 预计川渝高温 8月底到达尾声。目前四川限电主要涉及高耗能企业，

包括硅料、化肥、化工、电池等行业的公司，受到市场关注。省外电

力支援方面，四川已积极争取紧急电力支援，目前四川跨省跨区所有

通道已最大化利用，如用电形势进一步紧张，预计主要通过协调增加

水电留川规模以及扩大限电范围、降低用电负荷解决，以避免彻底拉

闸。从天气状况来看，目前气象局预测未来 10 天西南川渝高温天气将

持续，而北方部分地区温度已经开始下降，“三伏天”也将于 8 月 25

日结束，我们判断川渝高温天气也将于 8 月底到达尾声。 

⚫ 四川限电事件再次引发市场对电力供需紧张的关注。我们预计虽然部

分区域用电形势紧张，但不会再出现大规模“拉闸”现象，但是未来

电力供需“紧平衡”的状况将延续。电力供需“紧平衡”背景下，属

于“基荷电源”的核电以及同时具备“基荷电源”属性及高灵活调节

属性的火电有望迎来价值重估。我们维持行业“看好”的投资评级，

推荐关注中国核电、华能国际等公司。 

⚫ 风险提示：煤价下降不及预期；电力市场化改革不及预期等。 
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1. 投资建议的比较标准 

 
投资评级分为股票评级和行业评级 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 6 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数的涨跌幅为基准 

2. 投资建议的评级标准 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的沪深 300

指数的涨跌幅为基准 

 

  评级 说明 

股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

 增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 

 中性 相对沪深300指数涨幅－5％-5％之间 

 减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 

 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 

 

 


