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售电，让企业高管眼睛发亮的投资机

会 
   —能源安全战略之电力体制革命 
 ■配售分开，售电存在巨大的商业机会和投资机会：在 6 月 13 日召

开的中央经济工作领导小组会议上，电力体制革命是能源安全战略重

要的组成部分。从媒体披露的电力体制改革方案草案来看，大用户直

供电和配售分离将成为未来电力体制改革的方向，我们也深以为然。

最近和多位企业领导交流，谈到未来可以去申请售电牌照，无不眼睛

发亮。参与到售电业务，不仅多了一项可以持续稳定增长的业务，还

可以把分布式发电、储能、电动车充电这些业务一并做起来。由于存

在巨大商业利益，我们预计售电牌照的争夺将在实业和资本市场兴起

一波投资的浪潮。 

 

■预计三类企业可以拿到售电牌照：改革初期售电牌照必然成为稀缺

资源，谁可以拿到售电牌照？我们认为要具备两个条件，第一是有很

强的地方政府资源支持，第二是本身就属于电力这个圈子。满足这个

条件大概是三类企业： 

 

第一类是已经有售电牌照的地方性电网公司，可以通过扩大经营区

域，同时通过电力交易中心向发电厂采购电量给电网缴纳过网费扩大

盈利，确定性几乎 100%，我们筛选了广安爱众、文山电力、天富能

源、郴电国际和乐山电力等 12 家公司。 

 

第二类是地方性的发电企业，可以通过给电网缴纳过网费，甚至自己

建设电网，直接向用户售电，扩大盈利空间；预计确定性 90%以上，

我们筛选了深圳能源、韶能股份、闽东电力、京能电力和上海电力等

17 家公司。 

 

第三类是有良好地方政府关系的电力设备新能源企业，如上海电气、

正泰电器、特变电工、中国西电、智慧能源等，企业总部所在地和有

投资的地方可能拿到售电牌照，三、四线城市会是突破口，这类公司

众多，不确定性高，抛砖引玉提供投资思路。 

 

■风险提示：电力设备新能源公司能否参与售电的不确定性较高 
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在 6 月 13 日召开的中央经济工作领导小组会议上，电力体制的革命是能源安全战略重要

的组成部分。从媒体披露的电力体制改革方案草案来看，大用户直供电和配售分离将成

为未来电力体制改革的方向，我们也深以为然。最近和多位企业领导交流，谈到未来可

以去申请售电牌照，无不眼睛发亮。参与到售电业务，不仅多了一项可以持续稳定增长

的业务，还可以把分布式发电、储能、电动车充电这些业务一并做起来。由于存在巨大

商业利益，我们预计售电牌照的争夺必将在实业和资本市场兴起一波投资的浪潮。 

 

改革初期售电牌照必然成为稀缺资源，谁可以拿到售电牌照？我们认为要具备两个条件，

第一是有很强的地方政府资源支持，第二是本身就属于电力这个圈子。满足这个条件大

概是三类企业： 

 

第一类是已经有售电牌照的地方性电网公司，可以通过扩大经营区域，同时通过电力交

易中心向发电厂采购电量给电网缴纳过网费扩大盈利，确定性几乎 100%，我们筛选了广

安爱众、文山电力、天富能源、郴电国际和乐山电力等 12 家公司详见表 1。 

 

第二类是地方性的发电企业，可以通过给电网缴纳过网费，甚至自己建设电网，直接向

用户售电，扩大盈利空间；预计确定性 90%以上，我们筛选了深圳能源、韶能股份、闽

东电力、京能电力和上海电力等 17 家公司详见表 2。 

 

第三类是有良好地方政府关系的电力设备新能源企业，如上海电气、正泰电器、特变电

工、中国西电、智慧能源等，企业总部所在地和有投资的地方可能拿到售电牌照，三、

四线城市会是突破口，这类公司众多，不确定性高，抛砖引玉提供投资思路。 

 

表 1：已经有售电牌照的地方性电网公司 

股票代码 股票简称 省份 目标区域 股东背景 市值（亿元） 

600979.SH 广安爱众 四川省 广安市 四川爱众发展集团有限公司 48  

600995.SH 文山电力 云南省 文山市 云南电网公司 36  

600509.SH 天富能源 新疆 石河子市 新疆天富电力(集团)有限责任公司 89  

600969.SH 郴电国际 湖南省 郴州市 郴州市人民政府国有资产监督管理委员会 42  

600644.SH 乐山电力 四川省 乐山市 乐山市国有资产经营有限公司 55  

600101.SH 明星电力 四川省 遂宁市 国网四川省电力公司 29  

600116.SH 三峡水利 重庆 重庆市 重庆中节能实业有限责任公司 32  

600131.SH 岷江水电 四川省 阿坝藏族羌族自治州 国网四川省电力公司 30  

600310.SH 桂东电力 广西 贺州市 广西正润发展集团有限公司 49  

600452.SH 涪陵电力 重庆 重庆市 重庆川东电力集团有限责任公司 22  

600505.SH 西昌电力 四川省 西昌市 国网四川省电力公司 40  

600780.SH 通宝能源 山西省 太原市 山西国际电力集团有限公司 63  

数据来源：安信证券研究中心，wind 
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表 2：地方性的发电公司 

股票代码 股票简称 省份 目标区域 大股东 市值（亿元） 

000027.SZ 深圳能源 广东省 深圳市 深圳市人民政府国有资产监督管理委员会 219  

000601.SZ 韶能股份 广东省 韶关市 韶关市工业资产经营有限公司 65  

000993.SZ 闽东电力 福建省 宁德市 宁德市国有资产投资经营有限公司 36  

600578.SH 京能电力 北京 北京市 北京京能国际能源股份有限公司 195  

600021.SH 上海电力 上海市 上海市 中国电力投资集团公司 115  

000531.SZ 穗恒运 A 广东省 广州市 广州凯得控股有限公司 69  

000690.SZ 宝新能源 广东省 梅州市 广东宝丽华集团有限公司 87  

000722.SZ 湖南发展 湖南省 长沙市 湖南发展投资集团有限公司 43  

000899.SZ 赣能股份 江西省 南昌市 江西省投资集团公司 39  

001896.SZ 豫能控股 河南省 郑州市 河南投资集团有限公司 56  

600098.SH 广州发展 广东省 广州市 广州发展集团有限公司 164  

600719.SH 大连热电 辽宁省 大连市 大连市热电集团有限公司 18  

600744.SH 华银电力 湖南省 长沙市 中国大唐集团公司 35  

600758.SH 红阳能源 辽宁省 沈阳市 沈阳煤业(集团)有限责任公司 21  

600396.SH 金山股份 辽宁省 沈阳市 丹东东方新能源有限公司 43  

600982.SH 宁波热电 浙江省 宁波市 宁波开发投资集团有限公司 53  

600642.SH 申能股份 上海市 上海市 申能（集团）有限公司 234  

数据来源：安信证券研究中心，wind 

 

表 3：截止 2014 年三季度末账面现金超过 1 亿元的电力设备新能源公司 

名称 总部省份 目标城市地区 2013 年收入（亿元） 
货币资金（亿元） 

2014-09-30 
市值 

上海电气 上海 上海市 792 259.7 812  

东方电气 四川省 四川 424 157.8 321  

特变电工 新疆 新疆/沈阳/天津/德阳/衡阳 292 88.6 324  

中国西电 陕西省 陕西 132 70.1 262  

金风科技 新疆 新疆 123 81.4 334  

正泰电器 浙江省 温州市 120 19.7 256  

智慧能源 浙江省 宜兴市 116 14.1 101  

宝胜股份 江苏省 扬州市 98 10.0 49  

国电南瑞 江苏省 南京市 96 19.8 385  

中利科技 江苏省 常熟市 81 29.4 109  

南玻 A 广东省 深圳市 77 2.9 160  

许继电气 河南省 许昌市 72 7.2 204  

湘电股份 湖南省 湘潭市 66 20.9 70  

众业达 广东省 汕头市 66 1.9 61  

盾安环境 浙江省 诸暨市/杭州市 65 7.7 83  

杭锅股份 浙江省 杭州市 59 5.2 76  

卧龙电气 浙江省 绍兴市 57 11.3 108  

国电南自 江苏省 南京市 52 5.4 45  

万马股份 浙江省 临安市 49 4.4 81  

汉缆股份 山东省 青岛市 48 11.6 97  

海润光伏 江苏省 江阴市 48 34.2 139  

中超电缆 江苏省 宜兴市 44 7.9 67  

*ST 天威 河北省 河北省 44 10.6 98  

平高电气 河南省 平顶山市 38 5.4 159  

中环股份 天津 天津市 37 40.4 227  

思源电气 上海 上海市/如皋 34 4.7 73  

太阳电缆 福建省 南平市 34 2.6 33  

航天机电 上海 上海市 34 7.0 126  

华光股份 江苏省 无锡市 33 7.8 40  
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大洋电机 广东省 中山市/孝感市 33 13.8 125  

臵信电气 上海 上海市 33 6.6 155  

华西能源 四川省 自贡市 31 6.7 81  

四方股份 北京 北京/武汉/保定/南京 31 3.1 73  

金杯电工 湖南省 长沙市 30 4.8 35  

长园集团 广东省 深圳/珠海 28 3.0 108  

亿晶光电 浙江省 慈溪市 27 3.2 80  

佳电股份 黑龙江省 佳木斯市 27 1.5 76  

泰豪科技 江西省 南昌市 25 3.4 56  

江苏阳光 江苏省 江阴市 23 6.2 70  

万家乐 广东省 佛山市 23 6.5 41  

隆基股份 陕西省 西安市 23 6.1 103  

华智控股 浙江省 杭州市 23 2.1 50  

三星电气 浙江省 宁波市 22 8.2 65  

东方日升 浙江省 宁波市 22 7.6 67  

阳光电源 安徽省 合肥市 21 8.4 124  

长城电工 甘肃省 兰州市 20 3.8 57  

林洋电子 江苏省 启东市 20 6.9 91  

中科英华 吉林省 长春市 20 9.2 75  

东方铁塔 山东省 胶州市 17 6.2 43  

东方电子 山东省 烟台市 17 3.0 50  

华仪电气 浙江省 乐清市 15 8.2 52  

海陆重工 江苏省 张家港市 15 1.9 37  

科陆电子 广东省 深圳市/南昌市 14 5.6 55  

特锐德 山东省 青岛市 14 1.2 89  

信质电机 浙江省 台州市 13 3.2 70  

森源电气 河南省 长葛市 13 6.0 152  

科士达 广东省 深圳市 12 2.0 57  

向日葵 浙江省 绍兴市 11 2.8 46  

广电电气 上海 上海市 11 3.0 46  

金智科技 江苏省 南京市 11 2.1 39  

金自天正 北京 北京市 10 1.8 29  

科华恒盛 福建省 厦门市 10 1.6 46  

北京科锐 北京 北京市 10 2.8 31  

首航节能 北京 天津/福建 10 3.5 118  

通达股份 河南省 偃师市 10 3.0 28  

银星能源 宁夏 银川市 9 3.3 24  

三变科技 浙江省 台州市 9 1.1 23  

鑫龙电器 安徽省 芜湖市 9 2.5 37  

积成电子 山东省 济南市 9 2.4 41  

哈空调 黑龙江省 哈尔滨市 9 1.1 27  

江特电机 江西省 宜春市 9 1.4 75  

浙富控股 浙江省 杭州市 8 4.6 109  

动力源 北京 北京市 8 1.8 51  

银河投资 
广西壮族

自治区 
北海市 8 1.6 61  

通光线缆 江苏省 海门市 8 1.5 37  

齐星铁塔 山东省 滨州市 7 2.0 28  

良信电器 上海 上海市 7 1.5 48  

天成控股 贵州省 遵义市 7 2.2 82  

浩宁达 广东省 深圳市 6 1.5 44  

茂硕电源 广东省 深圳市 6 2.8 24  

新联电子 江苏省 南京市 5 2.8 35  

长高集团 湖南省 长沙市 5 3.2 40  
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方正电机 浙江省 丽水市 5 1.7 39  

欣泰电气 辽宁省 丹东市 5 2.8 23  

科泰电源 上海 上海市 5 3.9 26  

鼎汉技术 北京 北京市 5 2.2 97  

中能电气 福建省 福州市 4 2.0 23  

深圳惠程 广东省 深圳市 4 2.0 71  

中恒电气 浙江省 杭州市 4 1.2 52  

易世达 辽宁省 大连市 4 5.1 28  

综艺股份 江苏省 南通市 4 11.3 120  

大金重工 辽宁省 阜新市 4 2.8 33  

和顺电气 江苏省 苏州市 3 2.0 25  

科大智能 上海 上海/合肥 3 3.9 63  

理工监测 浙江省 宁波市 3 5.7 38  

福星晓程 北京 北京市 3 2.6 76  

科远股份 江苏省 南京市 2 3.6 30  

安科瑞 上海 上海市 2 2.9 39  

中元华电 湖北省 武汉市 2 4.8 25  

恒华科技 北京 北京市 2 2.0 32  

永大集团 吉林省 吉林市 2 7.5 27  

恒顺电气 山东省 青岛市 2 1.2 35  

数据来源：安信证券研究中心，wind 
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 公司评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息
来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理
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安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得

证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投

资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资

咨询业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相

关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，

并向本公司的客户发布。 
 

 免责声明 

本报告仅供安信证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因

为任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确

性。本报告所载的信息、资料、建议及推测仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本

报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公

司可能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告

所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、更新和修订有关信息及资料，但

不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出

修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表

本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完整版本为准，如有需要，

客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证

券或期权并进行证券或期权交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务

顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决

策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情

况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议，无论是否已经明

示或暗示，本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本

公司亦不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制、发表、转发或引用本报告的任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需

在允许的范围内使用，并注明出处为“安信证券股份有限公司研究中心”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

安信证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 
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报告类型/股票名称 

本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 
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