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[Table_Summary] 报告摘要： 

我们跟踪的 192 只环保及公用行业股票，本周跑赢上证指数 0.48 个百分点，

年初至今跑赢上证指数 0.92 个百分点。本周指数震荡上行，子板块普涨，大气治

理、污水处理及水务、生态园林和环境监测板块分别上涨 4.46%、4.45%、1.42%、

0.97%，涨幅居前，水电、燃气和工业环保各有一定上涨，新能源发电板块下跌 0.49%。 

⚫ 行业观点：动力煤现货价格涨幅收窄，全国LNG价格持续回落 

电力：坑口煤出现短暂供不应求，动力煤现货价格涨幅收窄。本周榆林煤炭销

售情况有所好转，部分煤矿小幅上调价格 5-10 元/吨，整体煤价窄幅波动，呈现旺

季不旺的趋势。部分煤矿上涨主要系在产煤矿产能受限，供不应求所致。整体港口

动力煤现货价格有所上升，但涨幅收窄，港口库存位于低位，预计后期若产能恢复

良好煤价将趋于稳定，甚至承压下行；本周电厂平均日耗环比上升，但同比跌幅扩

大，库存上升明显。 

燃气：全国 LNG 价格有所回落，到岸价环比上升。本周上海、天津、河北、

济南、天津 LNG 均价环比分别-20、-70、-115、-30、-70 元/吨。油价止涨回落，LNG

到岸价本周均价为 1.11 元/方，环比下降 2.74%，购销价差上升至 1.40 元/方。 

⚫ 投资策略 

随着优质产能的逐步释放，煤价中长期下行趋势不变。用电增速下滑叠加水电

大发影响，上半年火电设备平均利用小时同比下滑，随着用电计划全面放开，市场

电占比将进一步提升，利用小时对电企盈利贡献度加大，推荐利用小时韧性较强的

中部火电。推荐业绩对煤价弹性较高的【长源电力】，建议关注估值低位、神皖能源

注入持续推进的【皖能电力】。燃气方面，推荐 LNG 接收站有望投产的【深圳燃气】。 

⚫ 风险提示 

1、相关政策落地不及预期；2、煤炭需求增长超预期。 

 
 

[Table_ProfitDetail] 盈利预测与财务指标 

代码 重点公司 
现价 EPS PE 

评级 
7月 5日 2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

000966 长源电力 5.59 0.19 0.30 0.57 29 19 10 推荐 

000543 皖能电力* 4.73 0.31 0.45 0.59 15 11 8 暂未评级 

601139 深圳燃气 5.77 0.4 0.40 0.46 15 14 12 推荐 

资料来源：公司公告、民生证券研究院(标*公司盈利预测来自 WIND 一致预期) 

[Table_Invest] 

推荐 维持评级 
 

[Table_QuotePic] 行业与沪深 300 走势比较 

 

资料来源：WIND、民生证券研究院 
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一、本周投资策略：关注固废板块投资机会，动力煤现货
价格企稳回升 

（一）电力：坑口市场出现短暂供不应求，动力煤现货价格涨幅

收窄 

榆林矿区煤价小幅反弹，坑口市场出现短暂供不应求。本周榆林煤炭销售情况有所好

转，部分煤矿小幅上调价格 5-10 元/吨，整体煤价窄幅波动，呈现旺季不旺的趋势。部分

煤矿上涨主要系在产煤矿产能受限，供不应求所致。供给方面，受安全检查、环保督察、

严控煤管票等事件影响，榆林煤矿产能持续受限，且 10月将迎来建国 70周年庆典，环保

和安全督查力度逐渐加大，预计将持续制约煤炭产能释放；需求方面，下游水泥厂错峰生

产，需求持续低迷，南方梅雨季节持续暴雨，水电发力增加，电厂日耗虽有所上升但同比

跌幅扩大，预计下游需求将继续维持弱势。 

港口现货价格涨幅收窄，上行空间有限。截至 7 月 5 日，动力煤期货主力合约收于

589.8元/吨，环比下降 2.32%，期货贴水升为 20.2元/吨。现货方面，秦皇岛港 5500大

卡动力末煤上升 4 元/吨至 610 元/吨；秦皇岛港 5000 大卡动力末煤上升 4 元/吨至 528

元/吨，整体港口现货价格有所上升，但涨幅收窄。前期港口煤价下跌过多，出现贸易商

发运倒挂现象，此轮上涨属于理性回归，目前涨幅已逐渐收窄，预计后期若产能恢复良好

煤价将趋于稳定，甚至承压下行。供给方面，上游受环保和安全督查力度加大等因素影响，

榆林在产煤矿大幅减产，环渤海港调进煤炭数量开始减少，环渤海十大运煤港口存煤位于

低位，同时，由于前期出现贸易商发运倒挂现象，导致贸易商发运不积极，助推煤价上涨。

需求方面，尽管南方居民用电负荷不高，但北方天气急剧升温，华北电厂耗煤数量大幅上

升，大秦线流向京津冀电厂的资源增加，总体用煤需求也在震荡中上升。进入七月份后，

秦港日均进车量逐渐恢复，存煤逐渐增加，港口煤价承压，上行空间有限。 

图 1：动力煤期现价格与基差(元/吨) 图 2：主要产地坑口煤价(元/吨) 

  

资料来源：WIND，民生证券研究院                              资料来源：WIND，民生证券研究院 

本周电厂平均日耗环比上升，库存上升明显。本周6大发电集团平均日耗上升至 64.31

万吨/日，环比上升 3.0%，同比仍低 16.9%，日耗虽有所反弹，但同比降幅扩大，恢复不

及预期。正值梅雨季节，南方多地持续降雨，水电发力增加，预计持续发力的水电将部分
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抵消夏季用煤高峰带来的利好，且工业用电持续不振，后续日耗或难出现超预期变化。库

存方面，6 大发电集团库存较上周上升 60.98万吨，至 1835.12万吨，库存可用天数维持

29天，仍处于近 5年来较高水平。在高库存的情况下，电厂仍倾向于以拉运长协煤为主，

对港口煤保持刚性采购，预计下游电厂需求将持续走弱。整体港口库存环比下行，系煤炭

调进量减少，调出情况良好和港口加快疏港所致。 

图 3：6 大发电集团煤炭库存及日耗(万吨) 

 

资料来源：WIND，民生证券研究院  

图 4：6 大发电集团库存可用天数 图 5：CCTD 港口煤炭库存(万吨) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

资料来源：WIND，民生证券研究院                           资料来源：WIND，民生证券研究院 

（二）燃气：全国 LNG 价格有所回落，到岸价环比上升 

全国 LNG价格有所回落，远期供给充足。截至 7月 4日，统计局口径下 LNG/LPG全国

市场均价为 3641 和 3685.8 元/吨，LNG 与 LPG 价格均有所回落，近三周维持稳定。高频

地区数据来看，本周上海、天津、河北、济南、天津 LNG 均价环比分别-20、-70、-115、

-30、-70元/吨。需求回落市场进入淡季，远期看中俄东线有望 2019 年投产，供给充足，

预计后续 LNG价格将持续低位震荡。 

图 6：LNG 及 LPG 每周均价及变化(元/吨) 图 7：主要地区 LNG 每周均价及变化 
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资料来源：WIND，民生证券研究院                              资料来源：WIND，民生证券研究院 

油价止涨回落，LNG 到岸价环比上升。截至 7月 4日，WTI原油收盘均价 57.59 美

元/桶，环比下降 1.38%；NYMEX天然气均价维持 2.28美元/百万英热单位。国内情况来

看，LNG到岸价本周均价为 1.11 元/方，环比下降 2.74%，购销价差上升至 1.40元/方。 

图 8：国际原油及天然气每周均价及变化 图 9：中国 LNG 到岸价及市场价差每周变化 

  

资料来源：WIND，民生证券研究院                              资料来源：WIND，民生证券研究院 

 

二、本周公告及重要新闻 

（一）本周重要新闻 

1、国家发改委：发布《关于全面放开经营性电力用户发用电计划的通知》，全面放

开经营性电力用户发用电计划，支持中小用户参与市场化交易。市场交易电比例将由

30%提升至 50-60%，交易电折价大概率持平或收窄。（国家发改委） 

2、能源局：核准批复陕西澄合矿区山阳煤矿和宁夏红墩子矿区红四煤矿 2 个煤炭产

能置换项目，合计产能 540 万吨/年。其中，陕西澄合矿区山阳煤矿项目总投资 27.89 亿

元（不含矿业权费用），矿井建设规模 300 万吨/年。宁夏红墩子矿区红四煤矿项目总投

资 33.74 亿元，矿井建设规模 240 万吨/年。（能源局） 
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（二）本周重要公告整理 

【伟明环保】公司中标采购人为安福县城市管理局的“安福县生活垃圾焚烧发电 PPP项

目”，项目总投资估算为 2.70亿元，规模为日处理生活垃圾 500吨，合作期限 30年（含

2 年建设期）。 

【国祯环保】公司收到采购人宿州市埇桥区住房和城乡建设局和江苏鸿林投资管理有限

公司联合发来的中标通知书，确认公司与安徽安泽环境科技有限公司（牵头方）等公司

组成的联合体为宿州市埇桥区农村污水治理工程 PPP 项目的中标人。项目采用 DBOT合

作模式，总投资为 31,176.76万元，合作期 21年（建设期 1 年，运营期 20年）。 

【启迪桑德】公司全资子公司浦华环保有限公司拟向符合《公司债券发行与交易管理办

法》规定的合格投资者非公开发行不超过 5亿元创新创业公司债券。本次债券利息按年

支付，到期一次性还本，在深圳证券交易所上市交易。 

【碧水源】公司旗下全资子公司碧水源久安和福建省泷澄建设集团有限公司、中国市政

工程西北设计研究院组成的联合体中标福建省“漳州市东墩污水处理厂（二期）工程

（EPC）总承包项目”，项目总额逾 4.1亿元。 

资料来源：WIND，民生证券研究院 

三、行情回顾 

我们跟踪的 192只环保及公用行业股票，本周跑赢上证指数 0.48个百分点，年初至

今跑赢上证指数 0.92 个百分点。本周指数震荡上行，子板块普涨，大气治理、污水处理

及水务、生态园林和环境监测板块分别上涨 4.46%、4.45%、1.42%、0.97%，涨幅居前，

水电、燃气和工业环保各有一定上涨，新能源发电板块下跌 0.49%。 

图 10：电力及公用事业板块本周上升 1.43%，表现弱于全行业平均水平 

 

资料来源：WIND，民生证券研究院 

图 11：电力及公用事业板块整体 PE 25 倍，处在各行业中等水平 
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资料来源：WIND，民生证券研究院 

图 12：环保及公用事业板块本周个股涨跌幅 TOP10 

 

资料来源：WIND，民生证券研究院 

图 13：燃气板块个股涨跌幅 TOP5 图 14：火电板块个股涨跌幅 TOP5 

  

资料来源：WIND，民生证券研究院                            资料来源：WIND，民生证券研究院 

图 15：水电板块个股涨跌幅 TOP5 图 16：新能源发电板块个股涨跌幅 TOP5 
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资料来源：WIND，民生证券研究院                            资料来源：WIND，民生证券研究院 

图 17：大气治理板块个股涨跌幅 TOP5 图 18：固废及土壤修复板块个股涨跌幅 TOP5 

  

资料来源：WIND，民生证券研究院                            资料来源：WIND，民生证券研究院 

图 19：污水治理及水务板块个股涨跌幅 TOP5 图 20：环境监测板块个股涨跌幅 TOP4 

  

资料来源：WIND，民生证券研究院                            资料来源：WIND，民生证券研究院 

图 21：工业环保板块个股涨跌幅 TOP5 图 22：生态园林板块个股涨跌幅 TOP5 
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资料来源：WIND，民生证券研究院                            资料来源：WIND，民生证券研究院 

 

四、风险提示 

1、相关政策落地不及预期；2、煤炭需求增长超预期。 
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