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 看好/维持 
  公用事业及环保 行业报告 

 

投资摘要：  

国家能源局综合司日前发布关于报送整县（市、区）屋顶分布式光伏开发试点

方案的通知，通知中称，加快推进屋顶分布式光伏发展，拟在全国组织开展整

县（市、区）推进屋顶分布式光伏开发试点工作。积极组织屋顶光伏开展分布

式发电市场化交易。 

投资建议：对于电力板块， 2021 年 1-5 月份用电量 32305 亿千瓦时，增长 

17.7%，全社会用电量延续较快增长态势，各省份全社会用电量均保持正增长，

可见电力行业已经恢复到疫情前水平，电力公司整体业绩趋稳，但展望今年，

境外疫情依然严重，制造业用电能否企稳增长尚存疑虑，建议配置不受疫情和

供需影响的水电、核电公司。对于天然气板块，虽然 LNG 整体价格随着经济复

苏有所上涨，但从整体供需来看，LNG 价格长期低迷，建议关注气源成本下降

的深圳燃气。环保方面，固废运营类企业如垃圾焚烧与环卫行业，行业景气度

高，垃圾焚烧由于环保排放趋严+国补政策退坡，环卫服务行业由于项目大型

化、电动化趋势，龙头企业将受益行业集中度提升，推荐标的瀚蓝环境、城发

环境、龙马环卫。 

市场回顾：6 月下半月（06.16-07.02）电力及公用事业指数下跌 0.96%，沪

深 300 指数下跌 1.65%，电力及公用事业板块跑赢大盘 0.70 个百分点，电力

及公用事业板块涨幅位于 30 个中信二级子行业的第 14 名。160 家样本公司

中，46 家公司上涨，107 家公司下跌，6 家公司平盘。表现较为突出的个股有

久吾高科、祥龙电业等；表现较差的个股有*ST 节能、华银电力等。上期推荐

组合长江电力（20%）、中国广核（20%）、城发环境（20%）、瀚蓝环境（20%）、

龙马环卫（20%）下跌 0.89%，跑赢大盘 0.76 个百分点，跑赢电力及公用事

业指数 0.07 个百分点。 

风险提示：燃料价格超预期上涨，政策执行力度不达预期，市场系统性风险 

行业重点公司盈利预测与评级 

简称 
EPS(元) 
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PB 评级 
20A 21E 22E 20A 21E 22E 

长江电力 1.19 1.14 1.20 16.56

49 

17.83 16.98 2.64 推荐 

中国广核 0.19 0.21 0.22 15.15 12.75 12.01 1.38 推荐 

城发环境 0.46 1.70 1.93 8.74 5.48 4.83 1.22 强烈推荐 

瀚蓝环境 1.38 1.61 1.93 17.99

832 

13.31 11.08 2.19 强烈推荐 

龙马环卫 1.06 1.23 1.49 15.10

462 

12.12 10.05 2.13 强烈推荐 

资料来源：wind、东兴证券研究所 

 
 

未来 3-6 个月行业大事: 

2021-07-15 1-6月电力消费情况发布 

 

行业基本资料  占比% 
 
股票家数 157 3.88% 

重点公司家数 - - 

行业市值 22307.78 亿元  2.78% 

流通市值 18173.09 亿元  3.09% 

行业平均市盈率 17.3 / 

市场平均市盈率 21.64 / 
 

行业指数走势图 
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1. 市场回顾 

6 月下半月（06.16-07.02）电力及公用事业指数下跌 0.96%，沪深 300 指数下跌 1.65%，电力及公用事业

板块跑赢大盘 0.70 个百分点，电力及公用事业板块涨幅位于 30 个中信二级子行业的第 14 名。160 家样本

公司中，46 家公司上涨，107 家公司下跌，6 家公司平盘。表现较为突出的个股有久吾高科、祥龙电业等；

表现较差的个股有*ST 节能、华银电力等。上期推荐组合长江电力（20%）、中国广核（20%）、城发环境（20%）、

瀚蓝环境（20%）、龙马环卫（20%）下跌 0.89%，跑赢大盘 0.76 个百分点，跑赢电力及公用事业指数 0.07

个百分点。 

本期组合推荐：长江电力（20%）、中国广核（20%）、城发环境（20%）、瀚蓝环境（20%）、龙马环卫（20%）。 

上期环保行业个股中，涨幅居前的是：久吾高科、祥龙电业、科达制造、万邦达、*ST 升达；跌幅居前的是： 

*ST 节能、华银电力、深圳能源、华通热力、远达环保。 

估值方面，电力及公用事业板块市盈率（TTM）为 17.63，较上期下跌 0.49%，较年初下跌 4.61%，板块估

值处于低位。 

 

2. 行业热点 

国家能源局综合司日前发布关于报送整县(市、区)屋顶分布式光伏开发试点方案的通知，通知中称，加快推

进屋顶分布式光伏发展，拟在全国组织开展整县(市、区)推进屋顶分布式光伏开发试点工作。积极组织屋顶

光伏开展分布式发电市场化交易。（北极星电力网） 

《浙江省电力发展“十四五”规划（征求意见稿）》近日发布，其中指出：“十四五”期间，建成乐清电厂三

期等 632 万千瓦支撑性煤电机组。深入挖掘存量机组调峰潜力， 加快淘汰煤电落后产能，研究 30 万千瓦级

煤电机组实行容 量替换，腾出容量和电量空间发挥高参数机组降污减碳节能 作用。鼓励现役和新建煤电耦

合可再生能源、储能、氢能等转型综合能源服务商，持续推动煤电灵活性和节能增效改造。积极推进台二、

玉环等一批智慧电厂示范，开展碳捕捉、 利用与封存技术研究。“十四五”期间，分布式光伏以整县（市）

推进规模化开发为重点，集中式光伏以高质量推广生态友好型“光伏+”为重点，新增光伏装机 1245 万千瓦

以上。打造 3 个以上百万千瓦级海上风电基地，新增海上风电装机 455 万千瓦以上。因地制宜建设生物质（含

垃圾）发电，新增生物质发电装机 60 万千瓦以上。实施老旧水电站更新改造，开发泰顺交溪流域水电，新

增常规水电装机 15 万千瓦左右。（北极星电力网） 

东莞市生态环境局近日发布关于公开征求《关于加强高污染燃料禁燃区环境管理的通告》意见的公告，其中

指出，沙角电厂群应按省、市要求逐步关停全部 5 台燃煤机组。（北极星电力网） 

河南省发改委发布《关于加快推动河南省储能设施建设的指导意见》，文件指出，鼓励新能源项目配套建设

储能。对储能配置比例不低于 10%、连续储能时长 2 小时以上的新能源项目，在同等条件下优先获得风光资

源开发权，由电网企业优先并网、优先保障消纳。（北极星电力网） 

北京市发展改革委印发《北京市 2021 年能源工作要点》指出，鼓励产业园区及农村地区探索分散式风电开

发利用，开工建设安定循环经济园、推进顺义生活垃圾焚烧发电三期工程。持续优化能源结构，煤炭消费量
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控制在 150 万吨以内，优质能源消费比重达到 98%以上，可再生能源占能源消费比重达到 9%以上。（北极

星电力网） 

四川省发改委发布《四川省“十四五”光伏、风电资源开发若干指导意见》。《意见》指出，到 2025 年底建

成光伏、风电发电装机容量各 1000 万千瓦以上。（北极星电力网） 

广西发改委发布《关于申报 2021 年陆上风电、光伏发电项目的通知》。根据《通知》，2021 年，广西拟新增

风电保障性并网项目 500 万千瓦，光伏保障性并网项目 400 万千瓦。（北极星电力网） 

内蒙古能源局发布关于印发《内蒙古自治区煤电节能降耗及灵活性改造行动计划（2021-2023 年）》的通知，

内能电力字〔2021〕372 号，其中指出：到 2023 年，全区淘汰煤电落后产能 95.35 万千瓦。到 2023 年，

全区新建燃煤发电机组平均供电煤耗低于 300 克标准煤/千瓦时（以下简称克/千瓦时）；改造现役燃煤发电机

组 1200 万千瓦左右，现役燃煤发电机组平均供电煤耗达到 313 克/千瓦时左右。到 2023 年，力争全区燃煤

发电机组完成灵活性改造 2000 万千瓦，增加系统调节能力 400-500 万千瓦。（北极星电力网） 

山东省能源局日前发布《关于 2021 年风电、光伏发电项目建设有关事项的通知》，通知指出，2021 年风电、

光伏发（受）电量占全社会用电量的比重达到 10%以上，以后逐年提高，建立并网多元保障机制，并网条件

主要包括配套新增的抽水蓄能、火电调峰、新型储能等灵活性调节能力。（北极星电力网） 

《浙江省可再生能源发展“十四五”规划》正式发布，到“十四五”末，力争浙江省生物质装机达到 300 万

千瓦以上，新增装机在 60 万千瓦以上，其中新增装机以垃圾发电为主。到“十四五”末，力争浙江省水电装机

达到 1500 万千瓦以上，新增装机在 350 万千瓦以上，其中新增装机以抽水蓄能电站为主。到“十四五”末，

力争浙江省光伏装机达到 2750 万千瓦以上，新增装机在 1200 万千瓦以上，其中分布式光伏新增装机超过

500 万千瓦，集中式光伏新增装机超过 700 万千瓦。到“十四五”末，力争浙江省风电装机达到 640 万千瓦以

上，新增装机在 450 万千瓦以上，主要为海上风电。（北极星电力网） 

国家能源局发布组织开展“十四五”第一批国家能源研发创新平台认定工作的通知，共包含以新能源为主体

的新型电力系统、新型储能、氢能与燃料电池、碳捕集利用与封存（CCUS）等重点领域。文件要求参与认

定的平台年度研究与试验发展经费支出额不低于 3000 万元；研究与试验发展人员数不低于 100 人。（北极星

电力网） 

安徽省十六市公开固废危废 2020 年度处置情况。（北极星固废网） 

芜湖市人民政府发布《芜湖市生活垃圾分类工作考核办法（2021 年）》，办法自 2021 年 7 月起实施。（北极

星固废网） 

3. 天然气价格跟踪 

06 月 16 日至 07 月 01 日，液化天然气平均到岸价格为 12.59 美元/百万英热单位，较上期上涨 9.19%。 
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图1：液化天然气到岸价格变动趋势（美元/百万英热单位）  

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

4. 长期观点 

对于电力板块，2021 年 1-5 月份用电量 32305 亿千瓦时，增长 17.7%，全社会用电量延续较快增长态势，

各省份全社会用电量均保持正增长，可见电力行业已经恢复到疫情前水平，电力公司整体业绩趋稳，但展望

今年，境外疫情依然严重，制造业用电能否企稳增长尚存疑虑，建议配置不受疫情和供需影响的水电、核电

公司。对于天然气板块，虽然 LNG 整体价格随着经济复苏有所上涨，但从整体供需来看，LNG 价格长期低

迷，建议关注气源成本下降的深圳燃气。环保方面，固废运营类企业如垃圾焚烧与环卫行业，行业景气度高，

垃圾焚烧由于环保排放趋严+国补政策退坡，环卫服务行业由于项目大型化、电动化趋势，龙头企业将受益

行业集中度提升，推荐标的瀚蓝环境、城发环境、龙马环卫。 

 

5. 短期策略 

维持对电力、环保板块看好的行业评级，后市策略方面，随着环保行业进入洗牌期，拥有融资成本优势、优

质运营资产和核心技术的公司将获得绝佳的整合机会，具备并购整合能力的企业市占率提升可期。 

我们精心筛选细分领域优质标的： 

 火力发电：火电经过了三年的业绩低谷，在煤炭价格中枢下移的背景下，将迎来估值修复的周期，我们建

议在公用事业类股票中优选火电区域分布较广龙头企业，规避经济增长缓慢及产业结构向能源需求不高行业

转型的省份和地区。重点推荐：华能国际。 

 水利发电：水电业绩平稳，最大的波动为来水波动，但来水的波动很大程度可以被梯级水电联合调度所平

滑，因此水电优选大型联合调度水电站，送出电力主要销往经济发达省份，且分红比例高的公司。重点推荐：

长江电力。 

 垃圾焚烧：随着垃圾焚烧行业的逐渐成熟，国补退坡取消部分逐渐由地方政府承担顺价是必然趋势。国补

的退坡以及取消，对于部分运营能力较弱，环保排放不达标，股东背景薄弱，顺价能力不强的小型垃圾焚烧
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企业有较大冲击，而行业内优质的龙头企业，具有资金+运营能力+政府资源等多项竞争优势，有望抓住国补

退坡背景下的行业整合机会，顺势通过并购扩张提升自身的市占率水平。建议关注具有资金+运营能力+政府

资源多重竞争优势的垃圾焚烧龙头城发环境（000885.sz）、瀚蓝环境（600323.sh）。 

 环卫服务：随着环卫服务市场对“电动化”、“智能化”装备应用的重视，各地在招投标时将向具有装备提

供能力的环卫服务企业倾斜，行业准入门槛提升，龙头企业的品牌力、口碑力显现，装备+服务一体化的龙

头企业将迎来装备+服务的双重催化。相关标的为智能环卫装备领航者盈峰环境（000967.sz）与环卫装备与

服务一体化、订单储备充足的龙马环卫（603686.sh）。 

 智慧水务：未来水表企业的竞争当中，拥有品牌、渠道、软硬结合、智慧水务综合解决方案提供能力的企

业有望进一步扩大自身在水表领域的市场份额，同时拥有水表以外第二增长点的公司有望在长期获得持续的

增长动力。相关标的为品牌、渠道优势领先，深耕行业 60 余年的老牌水表龙头宁水集团（603700.sh）和智

能表计产品齐全、在智能化上抓住先机，同时涉足的智慧农业的智能表计龙头新天科技（300259.sz）。 

 

6. 投资组合 

我们本期推荐的投资组合如下： 
 

表 1:本期推荐投资组合 

公司  权重  

长江电力 20% 

中国广核 20% 

城发环境 20% 

瀚蓝环境 20% 

龙马环卫 20% 
 

资料来源：东兴证券研究所 

 

 

7. 主要上市公司公告及其影响 

 

表 2:主要公司公告 

公司  公告内容  

三达膜-股东减持 
三达膜股东清源中国减持期满，减持期内未减持公司股票，目前持有公司无限售流通股份 85,682,350 

股，占公司总股本的 25.66%。 

中电环保-解除限售

条件达成 

公司 2018 年限制性股票股权激励计划第三个限售期解除限售条件已经成就，符合解除限售条件的激

励对象共计 63 人，可解除限售的限制性股票数量为 4,867,595 股，占目前公司总股本的 0.7191% 

上海环境-股东增持 
本次权益变动后，三峡资本及其一致行动人长江环保集团持有公司股份比例将由 7.10%增加至 

8.20%。 
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龙马环卫-权益分派 

A 股每股现金红利 0.38 元（含税），QFII 和香港市场投资者按 10%税率代扣代缴所得税，税后每

股派发现金红利 0.342 元；其他机构投资者和法人股股东，其所得税自行缴纳，每股派发现金红利 

0.38 元。 

通源环境-首次公开

发行网下配售限售股

上市流通公告 

公司首次公开发行网下配售限售股，限售期为自公司股票上市之日起 6 个月，数量为 1,322,344 

股，占公司股本总数的 1.0041%。本次上市流通日期为 2021 年 6 月 25 日。 

巴安水务-解除质押 
公司控股股东、实际控制人张春霖先生解除质押 11,500,274 股，占其所持股份比例 4.33%，占公司

总股本比例 1.72% 

侨银股份-项目中标 

公司于 2021 年 6 月 11 日披露了《关于预中标约 5421 万元云南省弥勒市城市环卫绿化市场化

服务（一标段）项目的提示性公告》（公告号：2021-090），近日，公司已收到弥勒市城市环卫绿化

市场化服务（一标段）项目的《中标通知书》；项目总金额约 5,421.01 万元（保洁管理维护费用 

1,084.20 万元/年）；5 年（3＋2 模式），前 3 年综合考核合格，后 2 年自动续签，如考核不合格，

招标人有权终止合作。考评合格，直至意向合作期满。 

中国天楹-重大资产

出售 

中国天楹 100%控制的下属公司 Firion Investments, S.L.U.以现金方式向 Global Moledo, S.L.U.出

售其所持 Urbaser, S.A.U. 100%股权。本次交易完成后，上市公司将不再持有 Urbaser 股权。本次

出售 Urbaser 100%股权的交易对价为： 15 亿欧元（初始价格），减去任何交割日前发生的价格调

整减损，减去任何约定减损，加上等待费。 

碧水源-募集说明书 
公司创业板向特定对象发行股票，本次向特定对象发行股票的数量为 469,612,769 股，占本次向特

定对象发行前公司总股本的 14.84% 

博世科-募集说明书 

公司向特定对象发行股票，本次发行对象为广州环投集团。截至募集说明书签署之日，广州环投集

团持有公司股份 54,333,964 股，占公司总股本的 13.39%，并通过表决权委托的方式持有公司

44,991,970 股所对应的表决权，占公司总股本的 11.09%，广州环投集团在公司中拥有表决权的股份

数量合计为 99,325,934 股，占公司总股本的 24.48%。广州环投集团为公司的控股股东，广州市人

民政府为公司的实际控制人。本次向特定对象发行股票的发行价格为人民币 7.68 元/股，本次向特定

对象发行股票的数量为 121,713,938 股。 

兴源环境-重大合同 
公司与上海环境能源交易所签署了《温室气体排放管理体系（团体标准）联合起草合同》，共同参与

温室气体排放管理体系（团体标准）的制定，合同价款 10 万元整。 

伟明环保-项目中标 

公司收到招标人昌黎县城市管理综合行政执法局发来的《中标通知书》，确认公司为“昌黎县城乡静

脉产业园特许经营项目”的中标单位，项目一期总投资约 4.41 亿元，特许经营期限 30 年（含建

设期 2 年），本项目采用 BOOT 运作模式。 

广州发展-股东增持 

公司控股股东广州国资发展控股有限公司一致行动人广州国发资本管理有限公司于 2021 年 6 月 

15 日通过上海证券交易所集中竞价交易系统增持了本公司股份 1,601,400 股，并计划自本次增持

之日起 6 个月内通过上海证券交易所系统集中竞价方式择机增持本公司股份，拟累计增持金额不低

于人民币 2,000 万元，不超过人民币 2 亿元（含 2021 年 6 月 15 日已增持的额度），增持计划

不设价格区间。 

协鑫能科-权益分派 
以公司 2020 年 12 月 31 日总股本 1,352,461,312 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利人民

币 1.50 元（含税），预计派发现金红利 202,869,196.80 元。 

广安爱众-股东减持 
本次减持计划期间， 裕嘉阁通过集中竞价交易方式减持公司股份 19,988,976 股，占公司总股本 

1.62%。 

杭州热电-首次公开 本次公开发行股票数量为 4,010 万股，占发行后总股本的比例为 10.02%，本次发行全部为新股发
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发行 行，原股东不公开发售股份，每股发行价格人民币 6.17 元，发行后总股本 40,010 万股。 

三峡水利-限售股上

市 
本次限售股上市流通数量为 64,432,989 股，本次限售股上市流通日期为 2021 年 6 月 23 日。 

晶科科技-出售资产

进展 

晶科有限已与湖北新能源正式签署《江苏旭强新能源科技有限公司股权转让协议》，并于 2021 年 6

月 17 日完成江苏旭强股东变更的工商登记手续。根据协议约定，自完成工商变更登记手续之日起，

江苏旭强不再纳入公司合并报表范围。截至目前，左云晶科的股份转让事宜正在推进中，公司将根

据后续相关进展情况履行信息披露义务。 

协鑫能科-股权收购 
公司审议通过收购协鑫智慧能源股份有限公司 10%股权的议案，股权转让价格为 7.3 亿元。交易完

成后，公司持有标的公司的股份将从 90%增加至 100%。 

浙能电力-权益分派 A 股每股现金红利 0.225 元（含税）。 

国电电力-权益分派 A 股每股现金红利 0.04 元（含税）。 

中国核电-业绩预增 

经公司财务部初步测算，预计 2021 年半年度实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期（追溯

重述前）相比，增加 128,500 万元～138,500 万元，同比增加 43%～46%；与上年同期（追溯重

述后）相比，增加 120,000 万元～130,000 万元，同比增加 40%～43%。预计 2021 年半年度实

现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后的净利润与上年同期（追溯重述前）相比，增加 

133,600 万元～148,600 万元，同比增加 46%～51%；与上年同期（追溯重述后）相比，增加 125,000 

万元～140,000 万元，同比增加 41%～46%。 
 

资料来源：公司公告、东兴证券研究所  

 

8. 相关报告汇总 

报告类型 标题 日期 

行业 公用事业及环保行业报告：国务院发文简化危废经营许可证申请办理 2021-06-17 

行业 公用事业及环保行业报告：十四五城镇生活垃圾分类和处理设施发展规划发布 2021-05-20 

行业 公用事业及环保行业报告：2025 年地热能供暖面积增加 50% 2021-05-07 

行业 公用事业及环保公司报告：湖北正式印发十四五及二零二五远景目标规划 2021-04-19 

资料来源：东兴证券研究所 

 

9. 风险提示 

燃料价格超预期上涨，政策执行力度不达预期，市场系统性风险。 
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