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访谈嘉宾

张无际

访谈小秘书 V 雪球访谈小秘书官方账号

访谈简介

2023年一季度，受到现货煤炭价格下跌、电价上涨因素的影响，火电板块上市

公司实现归母净利润为75.7亿元，环比2022年四季度的-154.2亿元转盈（不考

虑减值）。

目前国内动力煤价格持续下跌，中信建投研报表示，从煤炭消费方面来看，受水

电持续低迷影响，火电出力维持高位。尽管需求端仍相对旺盛，但受国产煤产能

不断释放以及进口煤补充明显提升影响，电煤库存行至高位。他们判断高库存背

景下，动力煤仍将维持买方市场，同时夏季用电对电煤价格的拉升效果有望得到

有效缓冲，持续看好火电企业完成业绩及估值修复。

那么火电板块业绩拐点到了吗？后续将如何发展？今天我们邀请到了@张无际做

客雪球访谈，大家快来发起提问吧。
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（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：华能国际(SH600011),大唐发电(SH601991),国电

电力(SH600795),陕西能源(SZ001286),浙能电力(SH600023)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 神秘亚马逊：
对@张无际  说：这次电改，对华能华电为主的发电端企业是利好还是利空？！

[答] 访谈小秘书：
@张无际：电力市场化改革，对电力企业偏利好，电力企业做为发电端，成本能有效

的向用户端疏导。同时保障国家能源稳定，发挥火电在能源体系中起到的压仓石作

用！

[问] 预期管理大师：
对 @张无际  说：对动力煤三四季度的走势看法？

[答] 访谈小秘书：
@张无际：目前，动力煤供大于求，在供需没有太大改变的前提下，动力煤价格在波

动中下行，7，8月份的高温天气，下半年北方供暖开始，煤价波动可能会放大，接下

来2年，煤价很难回到2021年，2022年的高位水平！

[问] 男人眼中钉：
对@张无际  说：动力煤会否跌穿长协价？如果低于长协价会有啥影响？如全年按

照市场煤均价800来算，华能现价是否已对煤炭价格的下跌充分反映了？

[答] 访谈小秘书：
@张无际：秦港6月份下水煤长协价709元/吨（5500卡），发改委指引北方港5500卡

动力煤合理价格570～770元/吨，动力煤现货价格击穿长协价，长协价也会随之下

调！

[问] 漂亮50：
对 @张无际  说：煤电企业长期投资逻辑在哪里？
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[答] 访谈小秘书：
@张无际：火电能稳定盈利，绿电能持续发展，这个是长期投资的逻辑

[问] 漂亮50：
对 @张无际  说：@漂亮50:短期投资机会最看好哪类煤电企业?我认为东南沿海

煤电机组比例高且进口煤使用比例高的企业受益最多?

[答] 访谈小秘书：
@张无际：对的，去年火电亏损面最大的，短期投资机会更大些！

[问] 山风72：
对@张无际  说：华能国际A 的基本面不断变好，煤价今年下跌并稳定在800

附近，华能国际新能源装机增速很快，请问你简单预测华能国际2和3季度的业绩吗？

谢谢

[答] 访谈小秘书：
@张无际：二，三季度华能火电利润逐季改季，第三季绿电利润贡献度下降

[问] 山风72：
对@张无际  说：你一直看好国电电力，我也看好他明后年的龙头电站，还有其它

一些优势，我想请教你认为的优势是哪几条呢？谢谢

[答] 访谈小秘书：
@张无际：国电是比较优秀的电力公司，背靠国家能源，盈利稳定，这几年水电和绿

电发展迅猛，还有未来集团内优质资产并入的预期。

[问] XX老空：
对@张无际  说：现在有了风光电，这些电输入电网，那么火电只是起到调峰作

用，那么火电的烧煤是什么情况，煤能不能少烧，或者掺低热值的煤，减少损失，亦
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或者煤还是要烧，费用不减，上网电少，成本大增

[答] 访谈小秘书：
@张无际：火电一些老旧低效机组，做灵活性改造，应对调峰

[问] 杭州七院院长：
对@张无际  说：我就想问，国电电力为啥是全部电力股里最弱的？

[答] 访谈小秘书：
@张无际：国电是好公司，去年已经大涨过，已经对现了部分预期

[问] 龙井6：
对@张无际  说：1、火电企业或者说火绿企业未来能否摆脱强周期性的特点；2、

电力行业毕竟是公用事业类企业，目前咱们火电粉或者火绿粉，动辄数百亿的利润预

测，是否太乐观了？对您的能力很佩服，也希望电力股投资能给大家带来好的回报。

谢谢！

[答] 访谈小秘书：
@张无际：火电现在属于强周期性，未来电力市场化改革，有望脱离周期期。绿电盈

利相对稳定，成长性也好，所以估值会高一些！

[问] 文所未闻：
对@张无际  说：请教几个问题：1. 风电和光伏未来生产工艺还有哪些升级空

间，这些升级空间是怎么影响设备寿命和转化率以及组件价格的？

2. 算力爆发对电力需求的影响？

3. 新能源发电电价调控与新能源发电盈利提升的同步相关如何？

4. 光伏和风电投资回收周期是多少年？考虑杠杆后是多少年。

[答] 访谈小秘书：
@张无际：风电，风机大型化，单兆瓦成本会逐年下降。 光伏转换率现在是25%
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左右，十年前在22%，未来转换率还有很大提升空间，应用成本降低。

[问] 谁不曾拥有梦想：
对 @张无际  说：无际哥  这一波大唐看到多少

[答] 访谈小秘书：
@张无际：基本面向好，其它交给市场

[问] 股市创造更好的生活：
对@张无际  说：火电的盈亏关键是看煤价，两者是否存在明显的跷跷板现象，如

果有，把握跷跷板的关键点事什么，谢谢！

[答] 访谈小秘书：
@张无际：煤炭和火电，平衡点在供需

[问] 汉武帝xov：
对 @张无际  说：火电二季度业绩会爆发吗

[答] 访谈小秘书：
@张无际：第二季火电盈利改善，爆发可能在后面

[问] 姜二怼：
对@张无际  说：火电企业盈利拐点，一是煤价二是工业用电峰谷电价。目前来看

南方持续高温，是不是南方的火电企业业绩确定性更高一点，在公司的选择上需要有

这样的倾向性吗？

[答] 访谈小秘书：
@张无际：第二季度，水电转好，南方很大部分供电是西南水电供应，火电有让路，

你可以看下，你看好的公司，火电发电量，有没有季节性变化！
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[问] 沧海横刀：
对 @张无际，@访谈小秘书  说：请问纯火电和火电+绿电更看好哪个？

[答] 访谈小秘书：
@张无际：看好火电+绿电，价值+成长双驱动

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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