
请务必阅读正文之后的重要声明部分 

 

 

 

基本状况 

总股本(百万股) 713 

流通股本(百万股) 713 

市价(元) 9.16 

市值(百万元) 6,529 

流通市值(百万元) 6,529 
 
[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 
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[Table_Report] 相关报告 
1 增持彰显发展信心 

2 新股东，迎拐点，PPP 望带来高

弹性 

 

备注： 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2014A 2015A 2016A 2017E 2018E 
营业收入（百万元）  842.5   998.6  764.87   3,540.9   6,340.9  

增长率 yoy% 47.6% 18.5% -23.41% 362.9% 79.1% 

净利润  42.2   25.9  -131.84  284.4   536.1  

增长率 yoy% -8.8% -38.6% -608.57% -415.7% 88.5% 

每股收益（元）  0.06   0.04  -0.18   0.40   0.75  

每股现金流量 0.09  -0.10  0.08  -1.48  -1.07  

净资产收益率 2.9% 1.8% -9.69% 5.8% 8.2% 

P/E 137  223  -50  23  12  

PEG  1.5   1.3  0.20  0.26  0.07  

P/B  4.0   3.9  4.80  1.33  1.00  

投资要点 

 

 事件：公司发布 2016 年年报，实现营业收入 7.6 亿元，同比下降 23.4%，实

现归母净利润-1.3 亿元，同比下降 592.4%，EPS 为-0.18 元；此外，公司还

发布 2017 年一季报，实现营业收入 2.0 亿元，同比增加 64.3%，归母净利润

则扭亏为盈，实现 2629 万元（去年同期-1590 万元），业绩基本符合预期。 

我们的评论 

 燃烧点火业务下滑明显：从收入端看，公司燃烧点火业务实现营业收入 2.2 亿

元，同比下降 46.7%，烟气治理业务下降 11.5%至 4.0 元，水处理业务受益于

英诺格林的增长，同比增加 17.1%至 1.3 亿元。从毛利率看，公司整体毛利率

下降 11.3 个百分点，主要是燃烧点火业务毛利率下降 27.4 个百分点至 7.16%，

而烟气治理、水处理则分别下降 2.5、3.4 个百分点至 13.7%、26.0%。 

 资产减值影响业绩，现金流好转：公司业绩大幅下滑除毛利率下降以外，资产

减值损失、管理费用也大幅上升，其中资产减值损失/营业收入、管理费用率分

别提升 6.0、5.0 个百分点至 9.4%、16.6%。从回款情况看，公司经营活动产

生的现金流净额为 2.4 亿元，大幅好于去年的-1.2 亿元，主要是公司加大回款

力度&收到较多的政府补助。 

 一季报扭亏为盈：今年一季度收入大幅提升主要是点火燃烧及烟气治理业务增

长所致；业绩大幅提升主要是 1、营业外收入提升 410.6%至 3252 万元，系处

置出租房所致；2、期间费用率下降 15.5 个百分点至 18.0%。 

 新股东增持、激励彰显信心：公司于 2016 年 6 月更换大股东为丰利财富，新

股东到位后西先是今年1月推出股权激励，拟向公司的董事（不包括独立董事）、

高级管理人员、中层管理人员、核心业务（技术）人员、子公司主要管理人员

等共计 189 人授予 1300 万份股票期权，行权价格 7.53 元/股；而后又于近期

公布增持计划，公司实际控制人、董事长毛凤丽女士及公司其他董事、监事和

高级管理人员（管理团队）拟在 12 个月内增持不低于 1 亿、不高于 10 亿的公

司股票（增持价格上限 15 元/股），彰显管理团队对公司未来发展的信心。 

 投资建议：公司新股东丰利资本产业资源丰富，有望为科融带来活力和多元化

的融资渠道。公司已形成环境治理平台，未来的 PPP 订单则将带来业绩的高

弹性。我们预计 2017-2018 年 EPS 为 0.40、0.75，对应 PE 为 23X、12X 

 风险提示：PPP 订单拓展不达预期，项目进度不达预期 

投资评级说明： 
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科融环境 沪深300 

[Table_Industry] 
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科融环境(300152)/环保工程
及服务 扭亏为盈，静待新股东开花结果 
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  公司点评 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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