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[Table_Summary] 报告摘要: 

我们跟踪的 154 只环保及公用行业股票，本周跑赢上证指数

1.64 个百分点。年初至今跑赢上证指数 7.60 个百分点。本周协

鑫能科、涪陵电力、大通燃气分别上涨 40.51%、24.77%、

19.92%，表现较好；吉电股份、福能股份、绿茵生态分别下跌

6.08%、5.93%、4.16%，表现较差。 

 

► 7月新能源汽车产销继续刷新历史记录，截至 7月

底渗透率提升至 10% 

8 月 11 日，中汽协发布 2021 年 7 月汽车工业运行情况。7 月，

新能源汽车继续成为亮点，当月产销继续刷新历史记录，其中

新能源汽车产销分别完成 28.4 万辆和 27.1 万辆，同比分别增

长 1.7 倍和 1.6 倍。1-7 月，新能源汽车产销累计分别完成

150.4 万辆和 140.8 万辆，同比均增长 2 倍，目前新能源汽车累

计销量已超过国内历年全年的数量，7月份单月新能源汽车渗

透率 16.3%，1-7月累计新能源汽车渗透率继续提升至

10%，环比年初的 5.4%提高 4.6pct，环比 6 月底提升 0.6pct。

根据财联社报道，标普全球评级认为，中国新能源汽车普及速

度快于预期，对中国市场新能源汽车 2021-2022 年批发量的假

设，已经从先前的 2021 年 200 万辆、2022 年 280 万辆，分别

调高到 240 万和 340 万辆。调高后的假设意味着 2021 年和

2022 年新能源汽车批发量有 75%和 40%的年增速。而此前，

中汽协已经将预测的 2021 年全国新能源汽车销量从 180 万辆

提升至 240 万辆，火爆的下游产销现状，将持续刺激上游原材

料需求，其中锂资源供应商将直接受益。 

 

本周碳酸锂价格继续上涨。7 月新能源汽车产销数据继续创新

高，需求持续旺盛的背景下，市场惜售情绪加重，报价跳涨明

显，叠加江西地区冶炼厂停产检修至供应量小幅下滑，报价上

涨。目前下游库存正处消耗期，预计成交价格仍有上行趋势。

本周氢氧化锂价格继续上涨。供应端仍有部分冶炼厂处在检修

期，产量影响明显，加剧市场供应紧张情况。下游材料厂处于

库存逐步消耗的阶段，后续补库情绪强烈，预计价格将继续上

行。 

 

►全社会用电量持续增长，国内动力煤市场高位回落 

7 月份，全社会用电量维持增长趋势，达到 7758 亿千瓦时，同

比增长 12.8%，较 2019 年同期增长 16.3%。细分产业，第二产

业对全社会用电增长贡献率超 50%，第一、三产业保持高增态

势，其中第一产业用电量 102 亿千瓦时，同比增长 20.0%；第

二产业用电量 5068 亿千瓦时，同比增长 9.3%，对全社会用电
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增长的贡献率约 51%，是拉动全社会用电增长的主力；第三产

业用电量 1422 亿千瓦时，同比增长 21.6%；城乡居民生活用电

量 1166 亿千瓦时，同比增长 18.3%，增速较 6 月份增加

11.5pct，环比 6 月增长 31.45%，实现快速增长。 

 

本周国内动力煤市场高位回落，承压偏弱运行。产地方面，本

周国内主产区动力煤价格下行压力加大，其中榆林方面，受公

共卫生事件影响，局部地区以汽运为主的煤矿因调车难度增

加，且部分下游用户观望情绪加重，库存压力加大，带动坑口

价格承压下行。下游方面，本周山东地区主力电厂电煤外采价

无明显变化，整体开机负荷高位，库存基本能够维持在一周以

上水平；企业自备电厂方面，受主产区坑口及港口价格下滑影

响，心态谨慎，观望情绪浓厚，近期采购计划普遍延期，预计

短期内山东动力煤市场价格存小幅下探可能。 

 

► LNG价格先扬后抑，海外天然气涨跌不一 

本周国内 LNG 价格呈现了先扬后抑状态，接收站价格有稳有

涨，多窄调为主。供应方面，国内 LNG 工厂检修开机互现，

开工负荷有所提升，但接收站槽批量出货量下滑，整体供应依

旧偏紧；需求方面，由于北方煤矿的复产，终端需求有所恢

复，北方 LNG 资源价格表现强势，但涨后下游接货意愿下

降。下周 LNG 市场供应或呈现震荡波动态势，需求或以偏弱

运行为主。其他方面，8 月下半月西北原料气的竞拍将于 8 月

13 日进行，此次竞拍的起拍价格较上次再次上涨，故后续国内

原料气成本继续上调的可能性较大，加之东北亚 LNG 现货到

岸方面的接连突破，进口成本有涨无跌，预计短期内 LNG 市

场价格或仍有上行空间，后期或将保持高位震荡运行。本周期

美国天然气市场呈现震荡下滑的走势。本周造成市场下滑的主

要原因有两点，一是气象机构预测今年剩余时间美国大部分地

区气温预计正常，而美国能源信息署发布的相关报告显示天然

气库存依然在持续增加，预计这样的库存水平能够满足冬季的

需求，因此对美国天然气市场产生一定利空作用；二是周内国

际大宗商品一度出现下调，因此对美国天然气市场也产生了不

良影响。综合来看，虽然周内市场有所回落，不过仍处于相对

高位水平。 

 

投资建议 

根据海外锂资源企业二季度报告情况，随着下游需求持续

向好，锂资源供给趋于紧张，特别是锂精矿，澳矿企业在二季

度锂精矿无论产销，还是价格都有明显提升。2021 年上半年，

中国部分加工厂尚有 2020 年库存可用，进入下半年，精矿库

存逐步消耗，叠加下游消费旺季即将到来，精矿供给愈发偏

紧。结合当下国内外锂精矿产能及各到锂矿供应厂商新建及扩

建计划，预计供给偏紧状况将持续到 2022 年年中，所以拥有

锂矿资源的企业将持续受益。推荐关注李家沟锂辉石矿采选项

目正在建设中的【川能动力】，受益标的包括正在推进鸳鸯坝

250 万吨/年锂矿精选项目的【融捷股份】，拥有锂矿+一线锂盐

加工能力布局的【盛新锂能】，已经完成 IGO 资产交割的【天

齐锂业】。另外受益标的还包括国内云母资源端的【永兴材

料】，盐湖资源端受益的有 8 月 10 日恢复上市的【盐湖股份】

以及参股蓝科锂业的【科达制造】。 
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“十四五”期间，水务企业有望在政策推动下，借助地方政

府的力量，吸引更多的资本投入，提升运营规模，产生效益。

推荐关注低估值，高成长的污水处理企业【中环环保】、【联泰

环保】。生态修复领域同样受益于生态环境保护力度加大，在

市场中不断获取生态修复订单，实现业绩可持续增长，推荐关

注生态景观修复龙头【绿茵生态】。 

 

垃圾焚烧为国家产业政策鼓励和支持发展的行业，推进城

市生活垃圾处理设施的一体化建设和专业化运营是行业发展的

趋势，而相应提供一体化投资、建设、运营服务的专业垃圾处

理服务商将占据竞争优势。在“碳中和、碳达峰”的政策背景

下，垃圾焚烧发电项目将持续受益，我们推荐关注垃圾焚烧龙

头，项目稳步投建的【绿色动力】、【三峰环境】。 

 

风险提示 

1）碳中和相关政策推行不及预期； 

2）动力煤、天然气需求季节性下降； 

3）电力政策出现较大变动； 

4）四川锂矿开发进度不及预期。 

 
 

盈利预测与估值 
[Table_KeyCompany] 重点公司 

股票  股票  收盘价 投资 EPS(元) P/E 

代码  名称  （元） 评级 2020A 2021E 2022E 2023E 2020A 2021E 2022E 2023E 

000155.SZ 川能动力 27.50  买入 0.12 0.48 0.69 0.93 227.83  57.44  39.96  29.71  

603797.SH 联泰环保 6.55  买入 0.53 0.71 0.96 1.12 12.35  9.23  6.83  5.85  

601827.SH 三峰环境 9.04  增持 0.43 0.63 0.73 0.82 20.82  14.24  12.28  10.97  

601330.SH 绿色动力 8.72  买入 0.36 0.48 0.55 0.66 23.46  17.69  15.32  12.81  

300692.SZ 中环环保 6.86  买入 0.37 0.56 0.77 1.02 18.43  12.18  8.91  6.75  

002887.SZ 绿茵生态 10.61  买入 0.90 1.18 1.53 1.98 11.51  8.82  6.80  5.25  
 

资料来源：Wind，华西证券研究所  
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1.7 月新能源汽车产销继续刷新历史记录，锂资源价格再创

年内新高 

1.1.7 月新能源汽车产销继续刷新历史记录，1-7 月累计渗透率

提升至 10% 

7 月新能源汽车产销继续刷新历史记录，单月产销逼近 30 万辆。8 月 11 日，中

汽协发布 2021 年 7 月汽车工业运行情况。7 月，新能源汽车继续成为亮点，当月产

销继续刷新历史记录，其中新能源汽车产销分别完成 28.4 万辆和 27.1 万辆，同比分

别增长 1.7 倍和 1.6 倍。从细分车型来看，纯电动销量、插电式混合动力产销均刷新

历史记录。其中纯电动汽车产销分别完成 23.2 万辆和 22 万辆，同比均增长 1.8 倍和

1.7 倍；插电式混合动力汽车产销分别完成 5.2 万辆和 5.0 万辆，同比分别增长 1.5 倍

和 1.6 倍。 

 

1-7 月新能源汽车累计产销超过历年全年数量，截至 7月底渗透率提升至 10%。

1-7 月，新能源汽车累计产销分别完成 150.4 万辆和 140.8 万辆，同比均增长 2 倍，目

前新能源汽车累计销量已超过国内历年全年的数量，7 月份单月新能源汽车渗透率

16.3%，1-7 月累计新能源汽车渗透率继续提升至 10%，环比年初的 5.4%提高 4.6pct，

环比 6 月底提升 0.6pct。细分各类型来看，纯电和插电均取得巨大增长，其中纯电动

汽车产销分别完成 126 万辆和 122.7 万辆，均同比增长 2.2 倍；插电式混合动力汽车

产销分别完成 24.4 万辆和 25.1 万辆，同比分别增长 1.1 倍和 1.3 倍。根据财联社报道，

标普全球评级认为，中国新能源汽车普及速度快于预期，对中国市场新能源汽车

2021-2022 年批发量的假设，已经从先前的 2021 年 200 万辆、2022 年 280 万辆，分

别调高到 240 万和 340 万辆。调高后的假设意味着 2021 年和 2022 年新能源汽车批发

量有 75%和 40%的年增速。而此前，中汽协已经将预测的 2021 年全国新能源汽车销

量从 180 万辆提升至 240 万辆，火爆的下游产销现状，将持续刺激上游原材料需求，

其中锂资源供应商将直接受益。 

 

重要公告： 

江特电机：8 月 12 日公司发布 2021 年半年报，报告期内实现营收 13.65 亿元，

同比+50.02%，实现归母净利润 1.81 亿元，同比增长 6442.29%，实现扣非净利润

1.58 亿元，同比增长 34706.99%。 
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科达制造：8 月 13 日公司发布 2021 年半年报，报告期内公司实现营业收入

45.58 亿元，同比增长 47.72%；实现净利润 4.09 亿元，同比增长 406.40%。 

 

供需紧张格局难以改变，锂盐价格维持高涨态势。根据 SMM 数据截止本周五

（8 月 13 日），工业级碳酸锂报价 92500 元/吨，环比上涨 3500 元/吨；电池级碳酸锂

报价 95500 元/吨，环比上涨 3500 元/吨；电池级氢氧化锂报价 110500 元/吨，环比上

涨 4500 元/吨；工业级氢氧化锂报价 102000 元/吨，环比上涨 4000 元/吨，碳酸锂和

氢氧化锂价格均创下年内新高。本周碳酸锂价格继续上涨。7 月新能源汽车产销数据

继续创新高，需求持续旺盛的背景下，市场惜售情绪加重，报价跳涨明显，叠加江西

地区冶炼厂停产检修至供应量小幅下滑，报价上涨。目前下游库存正处消耗期，预计

成交价格仍有上行趋势。本周氢氧化锂价格继续上涨。供应端仍有部分冶炼厂处在检

修期，产量影响明显，加剧市场供应紧张情况。下游材料厂处于库存逐步消耗的阶段，

后续补库情绪强烈，预计价格将继续上行。锂精矿方面，截至 8 月 13 日，SMM数据

显示，中国锂辉石价格为 865 美元/吨，环比上升 50 美元/吨。本周锂精矿价格大幅上

涨，主要澳洲锂精矿供应商在二季度报告中，纷纷表示三季度锂精矿价格将继续上涨，

加强了市场锂精矿涨价情绪。上半年部分加工厂还有去年存库可用，进入下半年，随

着库存的消耗，叠加下游需求旺盛，锂盐加工产能增长，锂精矿将更加供不应求。后

市预计锂精矿价格或将维持上涨势头。 

 

根据海外锂资源企业二季度报告情况，随着下游需求持续向好，锂资源供给趋于

紧张，特别是锂精矿，澳矿企业在二季度锂精矿无论产销，还是价格都有明显提升。

2021 年上半年，中国部分加工厂尚有 2020 年库存可用，进入下半年，精矿库存逐步

消耗，叠加下游消费旺季即将到来，精矿供给愈发偏紧。结合当下国内外锂精矿产能

及各到锂矿供应厂商新建及扩建计划，预计供给偏紧状况将持续到 2022 年年中，所

以拥有锂矿资源的企业将持续受益。推荐关注李家沟锂辉石矿采选项目正在建设中的

【川能动力】，受益标的包括正在推进鸳鸯坝 250 万吨/年锂矿精选项目的【融捷股

份】，拥有锂矿+一线锂盐加工能力布局的【盛新锂能】，已经完成 IGO 资产交割的

【天齐锂业】。另外受益标的还包括国内云母资源端的【永兴材料】，盐湖资源端受益

的有 8 月 10 日恢复上市的【盐湖股份】以及参股蓝科锂业的【科达制造】。 

 

“十四五”期间，水务企业有望在政策推动下，借助地方政府的力量，吸引更多的

资本投入，提升运营规模，产生效益。推荐关注低估值，高成长的污水处理企业【中

环环保】、【联泰环保】。生态修复领域同样受益于生态环境保护力度加大，在市场中

不断获取生态修复订单，实现业绩可持续增长，推荐关注生态景观修复龙头【绿茵生

态】。 
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垃圾焚烧为国家产业政策鼓励和支持发展的行业，推进城市生活垃圾处理设施的

一体化建设和专业化运营是行业发展的趋势，而相应提供一体化投资、建设、运营服

务的专业垃圾处理服务商将占据竞争优势。在“碳中和、碳达峰”的政策背景下，垃圾

焚烧发电项目将持续受益，我们推荐关注垃圾焚烧龙头，项目稳步投建的【绿色动

力】、【三峰环境】。 

 

1.2.全社会用电量持续增长，国内动力煤市场高位回落 

全社会用电量持续增长，城乡居民用电快速增长。7 月份，全社会用电量维持增

长趋势，达到 7758 亿千瓦时，同比增长 12.8%，较 2019 年同期增长 16.3%。细分产

业，第二产业对全社会用电增长贡献率超 50%，第一、三产业保持高增态势，其中

第一产业用电量 102 亿千瓦时，同比增长 20.0%；第二产业用电量 5068 亿千瓦时，

同比增长 9.3%，对全社会用电增长的贡献率约 51%，是拉动全社会用电增长的主力；

第三产业用电量 1422 亿千瓦时，同比增长 21.6%；城乡居民生活用电量 1166 亿千瓦

时，同比增长 18.3%，增速较 6 月份增加 11.5pct，环比 6 月增长 31.45%，实现快速

增长。2021 年累计来看，1-7 月，全社会用电量累计 47097 亿千瓦时，同比增长

15.6%。分产业看，各个产业均实现较快同比增长，其中第一、二、三产业增速均超

过 15%，城乡居民用电量实现稳步增长。第一产业用电量 554 亿千瓦时，同比增长

20.5%；第二产业用电量 31678 亿千瓦时，同比增长 15.3%；第三产业用电量 8132 亿

千瓦时，同比增长 25.1%；城乡居民生活用电量 6733 亿千瓦时，同比增长 6.6%。 
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图 1 全社会用电量情况  图 2 第一产业用电量情况 

 

 

 
资料来源：国家能源局，华西证券研究所  资料来源：国家能源局，华西证券研究所 

图 3 第二产业用电量情况  图 4 第三产业用电量情况 

 

 

 
资料来源：国家能源局，华西证券研究所  资料来源：国家能源局，华西证券研究所 

图 5 城乡居民用电量情况 

 
资料来源：国家能源局，华西证券研究所 
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国内动力煤市场高位回落，短期仍有承压下行可能。周五（8 月 13 日）动力煤

现货方面，秦皇岛港 5500 大卡动力末煤本周价格 942 元/吨，周环比不变。期货主力

合约收于 778.60 元/吨，周环比下滑 104 元/吨，期现价差为 163.4 元/吨。本周国内动

力煤市场高位回落，承压偏弱运行。产地方面，本周国内主产区动力煤价格下行压力

加大，其中榆林方面，受公共卫生事件影响，局部地区以汽运为主的煤矿因调车难度

增加，且部分下游用户观望情绪加重，库存压力加大，带动坑口价格承压下行。港口

方面，本周北方港口动力煤市场整体偏弱运行，市场煤交投氛围并不浓郁，贸易商报

价多有下行。进口方面，近期国内保供增产政策不断落地生效，主产地及港口实际成

交价回落，进口贸易商及下游终端用户对高价进口煤抵触心理增强，实际成交乏量。

下游方面，本周山东地区主力电厂电煤外采价无明显变化，整体开机负荷高位，库存

基本能够维持在一周以上水平；企业自备电厂方面，受主产区坑口及港口价格下滑影

响，心态谨慎，观望情绪浓厚，近期采购计划普遍延期，预计短期内山东动力煤市场

价格存小幅下探可能。 

 

图 6 动力煤期现价差（元/吨）  图 7 北方四大港区煤炭库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

1.3.LNG 价格先扬后抑，海外天然气涨跌不一 

LNG价格先扬后抑，后期或将保持高位震荡运行。供应方面，国内 LNG 工厂检

修开机互现，开工负荷有所提升，但接收站槽批量出货量下滑，整体供应依旧偏紧；

需求方面，由于北方煤矿的复产，终端需求有所恢复，北方 LNG 资源价格表现强势，

但涨后下游接货意愿下降。本周国内 LNG 价格呈现了先扬后抑状态，接收站价格有

稳有涨，多窄调为主。下周 LNG 工厂方面，从工厂检修计划来看，后期西北、内蒙

古等局部地区仍有 LNG 工厂恢复开机的计划，当前其他多数省份液厂年度检修基本
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完成，近期 LNG 生产已基本恢复稳定，故下周 LNG 开工负荷将延续提升走势；接

收站方面，基于价格长期高位运行所引发的需求低位情况，华东、华北、华南大多数

LNG 接收站槽批供应量普遍出现明显减少。虽然近日局地 LNG 出现回跌情况，但整

体来看，本周国内 LNG 价格依然上涨明显，在持续的强势运行下，下游各领域接货

热情纷纷下降，部分 LNG 重卡等车用终端已将目光转向柴油等其他替代燃料，点供

用户对于管道气的选择也越来越多；此外，多地疫情的卷土重来也对交通造成了一定

限制。综合整体供需情况来看，下周 LNG 市场供应或呈现震荡波动态势，需求或以

偏弱运行为主。其他方面，8 月下半月西北原料气的竞拍将于 8 月 13 日进行，此次

竞拍的起拍价格较上次再次上涨，故后续国内原料气成本继续上调的可能性较大，加

之东北亚 LNG 现货到岸方面的接连突破，进口成本有涨无跌，预计短期内 LNG 市

场价格或仍有上行空间，后期或将保持高位震荡运行。 

 

图 8 LNG 每周均价及变化（元/吨）  图 9 主要地区 LNG 每周均价及变化（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

海外天然气涨跌不一，后市或将维持高位震荡。截至本周五（8 月 13 日）， 

NYMEX 天然气报 3.85 美元/百万英热单位，价格环比上周下降 0.29 美元/百万英热单

位；澳大利亚 LNG 离岸价 16.22 美元/百万英热单位，环比上周下降 0.17 美元/百万英

热单位。8 月 13 日中国 LNG 市场价和 LNG 到岸价价差为 0.16 元/立方米，环比上周

缩窄 0.09 元/立方米。本周期美国天然气市场呈现震荡下滑的走势。本周造成市场下

滑的主要原因有两点，一是气象机构预测今年剩余时间美国大部分地区气温预计正常，

而美国能源信息署发布的相关报告显示天然气库存依然在持续增加，预计这样的库存

水平能够满足冬季的需求，因此对美国天然气市场产生一定利空作用；二是周内国际

大宗商品一度出现下调，因此对美国天然气市场也产生了不良影响。综合来看，虽然

周内市场有所回落，不过仍处于相对高位水平。 
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2.行情回顾 

 图 12 环保财政月支出（亿元） 

 

 
 资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 

图 10 国际天然气每日价格变化（美元/百万英热）  图 11 中国 LNG 到岸价及市场价差每周变化（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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 图 13 电力及公用事业板块本周上涨 3.10%，位于各行业中上游 

 

 
 资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 图 14 电力及公用事业板块整体法 PE17.62 处于所有行业里面中下游水平 

 

 
 资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

我们跟踪的 154 只环保及公用行业股票，本周跑赢上证指数 1.64 个百分点。年

初至今跑赢上证指数 7.60 个百分点。本周协鑫能科、涪陵电力、大通燃气分别上涨

40.51%、24.77%、19.92%，表现较好；吉电股份、福能股份、绿茵生态分别下跌

6.08%、5.93%、4.16%，表现较差。 
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 图 15 环保及公用事业板块本周个股涨跌幅 TOP10 

 

 
 资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 16 SW 水务板块本周个股涨跌幅 TOP5  图 17 SW 环保工程及服务板块本周个股涨跌幅 TOP5 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 
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3.风险提示 

1）碳中和相关政策推行不及预期； 

2）动力煤、天然气需求季节性下降； 

3）电力政策出现较大变动； 

4）四川锂矿开发进度不及预期。 

  

图 18 SW 燃气板块本周个股涨跌幅 TOP5  图 19 SW 电力板块本周个股涨跌幅 TOP5 
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