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发布日期：2024 年 12 月 18 日 

事件： 

12 月 15 日，2025 年全国能源工作会议召开，总结 2024 年能源领域

工作情况。充分发挥煤炭兜底保障作用，持续推动油气增储上产，2024

年全国煤炭产量约 47.6 亿吨，智能化产能占煤炭总产能的比例提升至

50%以上，原油产量连续六年回升，天然气产量连续八年增产超百亿方。

2024 年，全国可再生能源新增装机超 3 亿千瓦，占新增装机的 85%以

上，风光总装机 13.5 亿千瓦，提前 6 年完成习总书记在气候雄心峰会

上的庄严承诺；江苏徐圩等 5 个核电项目、11 台机组获得核准，全国

在运和核准在建核电机组 102 台，装机 1.13 亿千瓦，核电在运在建规

模跃升世界第一；加快构建新型电力系统，累计建成新型储能超过 6000

万千瓦；省间电力现货市场和四个省级电力现货市场转入正式运行，预

计全年全国市场化交易电量约 6.1 万亿千瓦时，同比增长 7.6%。 

会议对 2025年重点能源工作进行谋划和部署。逐步建立以非化石能源

为供应主体、化石能源为兜底保障、新型电力系统为关键支撑、绿色智

慧节约为用能导向的新型能源体系。加快构建适应新型能源体系的体制

机制，初步建成全国统一电力市场，推进自然垄断环节独立运营和竞争

性环节市场化改革，以贯彻实施《能源法》为契机夯实能源法治根基。

2025 年将大力推进风电、太阳能开发利用，统筹水电开发和生态保护，

积极安全有序发展核电，统筹推进新型电力系统建设。全年新增风电、

太阳能装机 2 亿千瓦左右。稳步推进在建核电工程建设，建成“国和一

号”示范工程等机组，到 2025 年底，在运核电装机达到 6500 万千瓦。 

12月 11日，河南省人民政府发布《河南省加快推进源网荷储一体化实

施方案》。《方案》指出，为了深化电力体制改革，加快推进源网荷储一

体化，建设新型能源体系，提出五项重点任务。一是加快科技创新应用，

强化技术引领支撑；二是加强清洁能源供应，提高绿色低碳水平；三是

推动配网改造升级，促进电网高效运行；四是优化电力负荷管理，强化

供需协同保障；五是提速发展新型储能，实现源网荷储互动。 

点评： 

⚫ 新型电力系统加快构建 

作为新型能源体系的重要组成部分，我国以新能源为主体的新型电力系

统正在加快建设，预计到 2025 年底，风电太阳能装机合计将达 15.5

亿千瓦，随着新能源、核电、重大水电项目、新型储能建设持续推进，

电力系统加速绿色低碳转型。在全力推进可再生能源建设的同时，我国

立足国情，先立后破、稳中求进，牢牢守住传统能源基本盘，火电仍将

作为发电供应端占比最大的电源类型，并随着“电量电价+容量电价+
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辅助服务电价”的价格体系，逐步向调节调峰电源转型。 

河南省紧跟国家能源发展战略，加快推动新型能源体系和新型电力系统

建设。根据国家能源局数据，截至 2024 年 10 月，全省风电、太阳能

装机分别为 2263 万千瓦、4286 万千瓦，合计占比达 44.8%。《河南省

加快推进源网荷储一体化实施方案》的实施旨在加快推进河南省源网荷

储一体化，建设新型能源体系，促进电力资源的优化配置和新能源的消

纳，将有助于河南省能源结构绿色低碳转型，并保障能源稳定供应。未

来，随着方案的深入实施和不断完善，河南省能源体系将更加高效、绿

色、可持续。 

⚫ 电力、能源市场化改革的不断深化 

我国电力市场化改革取得显著成效，市场机制在资源配置中的作用日益

凸显。2022 年以来全年市场化交易电力占比在 60%以上且呈持续上升

态势，根据中电联统计数据，2022 年、2023 年、2024 年 1—10 月，

分别占比 60.8%、61.4%，62.2%。《能源法》将于 2025 年 1 月 1 日

正式实施，对能源市场基础制度作出了全面设计，从建设全国统一的能

源交易市场、加强自然垄断环节监管和竞争性环节市场化改革、完善能

源市场化价格形成机制等方面，助力电力、能源市场化改革不断深化。 

⚫ 投资建议：维持行业“强于大市”投资评级 

国家能源工作会议为 2025 年电力能源行业发展指明了方向，新能源装

机将保持高速增长节奏，这是符合全球能源转型和实现双碳目标的大趋

势。火电作为保障能源，将继续发挥兜底作用。核电处在加快核准和建

设的历史机遇期，随着技术的不断进步和安全性的提高，核电有望成为

未来能源供应的重要组成部分。水电作为优势传统能源，受益于独特的

商业模式，盈利能力强且分红比例高。当前 10 年期国债利率持续下行，

我国将实施更加积极的财政政策和适度宽松的货币政策，这种宏观经济

环境有利于高股息、低估值的红利资产。建议从投资的本质出发，拥抱

高分红、低估值的优质资产，促进我国资本市场行稳致远，建议持续关

注盈利能力稳健和发展前景良好的大型水电、核电企业。 

风险提示：风险提示：火电燃料成本波动风险；水电来水不及预期风

险；新能源市场竞争加剧风险；市场化交易电价下滑风险；运营效率提

升不及预期；成本管控不及预期；其他不可预测风险。 
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