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上证指数 2874 

 

行业规模 

  占比% 

股票家数（只） 146 4.1 

总市值（亿元） 19496 3.9 

流通市值（亿元） 14097 3.5 

 
行业指数 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 3.4 -13.6 -14.6 

相对表现 1.6 6.0 -9.5 
 

 
 
资料来源：贝格数据、招商证券 

相关报告  
1、《环保 /电力周报第 138 期
(2018/07/22)—融资改善信号到来，
建议防守转入进攻》2018-07-28 

2、《环保 /电力周报第 137 期
(2018/07/13)—环保最新策略：弹弹
弹！》2018-07-15 

3、《环保 /电力周报第 135 期
(2018/06/29)—当前市场下的现金流
选择》2018-07-01  

 

上周，公用事业板块全面上涨，水务、环保、燃气、电力板块分别上涨 3.23、2.71、

2.00、0.64 个百分点。水务、环保、燃气板块涨幅均大于沪深 300 指数及创业板

指数，电力板块涨幅小于沪深 300 指数，大于创业板指数。上周，神雾节能、涪

陵电力、国中水务、百川能源分别在环保、电力、水务、燃气子行业中涨幅第一。 

 【上周工作及本周工作计划】上周工作：路演，调研盈峰环境，参加首届环卫

一体化高峰论坛；本周工作：路演，调研。 

 【短期观点-每周更新—不要管有没有钱下来，要管事情要不要做】 

不要管有没有钱下来，要管事情要不要做，这是推荐市政环保的核心。 

 

根据我们的了解，市政类环保在今年二季度开始出现了因资金问题而停工

和推迟的迹象，这一迹象在 6 月份越发明显。与传统周期类行业不同，市政类

环保属于需求扩张的行业，在项目上的实体收缩，表明行业已进入确定性左侧。 

 

6 月 24 日第三次降准，7 月 20 日资管新规发布，7 月 23 日国务院常务

会议，7 月 28 日今日头条新闻“大型民企幸福来得突然，三家银行主动上门

续贷”。但进入上周的后半周，是否放水及是否应放水的思潮也开始弥漫。 

 

我们认为应把市政环保与传统周期行业区分开来，在收杠杆阶段市政环保

受牵连，在定点放松阶段，市政环保应排序靠前。资金受限，股价下跌，我们

认为是正确的，资金有回暖迹象，股价反弹我们认为也会是必然逻辑。从中长

期来看，市政环保属于必救选项，在左侧阶段，每次一回调，都应构成买点。 

 

同时，按照我们小组的特有以现金流方式分类，环保除市政环保类外，还

有设备服务类（包括监测、环卫、危废三个子项），及公用事业类（燃气、水

务、固废运营三个子项），后面两类现金流情况较好，不受经济总体政策影响，

其中标的也可以考虑重点关注。 

 

当前推荐标的和推荐顺序如下：博世科、碧水源、聚光科技、先河环保、

龙马环卫、东江环保、瀚蓝环境。供参考 
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表 1：重点公司 2018 业绩预期 20180728  

 

 【个股推荐及推荐顺序-最新更新】我们当前的推荐和推荐排序为：博世科、碧

水源、聚光科技、先河环保、龙马环卫、东江环保、瀚蓝环境。 

 【风险提示】政策落实低于预期、项目进展低于预期、大盘系统性风险等。证

券投资风险较大，本报告主要供机构投资者参考，个人投资者如参考报告进行

投资，请认真阅读末页风险提示和评级说明。 
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一､上周环保电力板块全面上涨 

1、上周环保电力板块走势分析 

上周，公用事业板块全面上涨，水务、环保、燃气、电力板块分别上涨 3.23、2.71、

2.00、0.64 个百分点。水务、环保、燃气板块涨幅均大于沪深 300 指数及创业板指

数，电力板块涨幅小于沪深 300 指数，大于创业板指数。 

图 1:各行业及环保电力各子行业上周涨跌幅比较 

 
资料来源：wind,招商证券(截至 7 月 27 日收盘价) 

2、上周环保电力板块个股走势分析 

上周，神雾节能、涪陵电力、国中水务、百川能源分别在环保、电力、水务、燃气

子行业中涨幅第一。 
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图 2:环保行业各公司上周涨跌幅比较 

 
资料来源：wind,招商证券(截至 7 月 27 日收盘价) 

图 3:电力行业各公司上周涨跌幅比较 

 
资料来源：wind,招商证券(截至 7 月 27 收盘价) 

图 4：水务行业各公司上周涨跌幅比较 
 

图 5：燃气行业各公司上周涨跌幅比较 

 

  

资料来源:wind,招商证券(截至 7 月 27 日收盘价)  资料来源:wind,招商证券(截至 7 月 27 日收盘价) 
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3、上周环保电力板块估值分析 

燃气行业的估值在所有板块中居第 13 位，电力居第 19 位，环保居第 20，水务居第

21 位。 

图 6:各行业及环保电力各子行业估值比较 

 
资料来源:wind,招商证券(截至 7 月 27 日收盘价) 
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二､下周环保电力板块主要事件提醒 

表 1：上市公司大事提醒 

公司名称 时间 重要事项 

高能环境 2018/7/28 股权激励预案公告 

博天环境 2018/7/28 股权收购进行中 

清新环境 2018/7/28 业绩快报 

国中水务 2018/7/28 回购方案股东大会通过 

内蒙华电 2018/7/30 分红除权派息 

富春环保 2018/7/30 限售股份上市流通 

永清环保 2018/7/31 股东大会互联网投票起始 

神雾节能 2018/7/31 股东大会互联网投票起始 

迪森股份 2018/7/31 中报预计披露日期 

凯美特气 2018/7/31 中报预计披露日期 

中电环保 2018/7/31 中报预计披露日期 

华能国际 2018/8/1 中报预计披露日期 

百川能演 2018/8/1 中报预计披露日期 

神雾节能 2018/8/1 股东大会召开 

永清环保 2018/8/1 股东大会召开 

内蒙华电 2018/8/2 股东大会召开 

涪陵电力 2018/8/2 中报预计披露日期 

内蒙华电 2018/8/2 股东大会互联网投票起始 

博天环境 2018/8/2 股东大会互联网投票起始 

博天环境 2018/8/2 股东大会召开 

*ST 凯迪 2018/8/2 股东大会互联网投票起始 

兴源环境 2018/8/2 股东大会互联网投票起始 

兴源环境 2018/8/3 股东大会召开 

三峡水利 2018/8/3 中报预计披露日期 

兴蓉环境 2018/8/3 股东大会召开 

*ST 凯迪 2018/8/3 股东大会召开 

资料来源:WIND,招商证券 
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三、 环保板块核心观点 

一帆风顺的事业不会是伟大的事业，环保作为从发展中国家到发达国家过程中必然

要实施的方向，其刚性需求不可改变。经过从 15 年环保法实施到 18 年至今，环保

与工业生产之间的关系已得到非常有效的理顺，绿水青山即是金山银山的逻辑内涵

已获得深入认可和实施，并有望在未来进一步加强。然而环保与市政项目实施之间

的关系，由于政府债务、总体金融形势等多种因素，在 18 年以来受到较多阻力，三

大攻坚战中的第一大任务降杠杆和第三大任务环境改善之间的矛盾，如何在资金层

面得到解决，考验政府当前智慧。我们认为环保必然要做是“道”，如何解决资金

问题是“术”，道与术之间是短期和长期的关系，也是结果与过程的关系，环保的

攻坚最终还是会完成。 

2018 年上半年，：2-4 月环保板块曾经触底反弹，但自 5 月中下旬开始，资金紧张

形势再度加剧，引发市场对 PPP 类企业现金流情况及政府项目的集体担忧，PPP 板

块大幅下挫，而同时环保板块中拥有良好现金流的细分领域及企业，相对受益较为

明显，如环卫、危废、及监测等。 

短期来看，当前资金紧张的背景下，现金流充沛、盈利模式符合当下市场投资偏好

的企业在获得明显估值溢价。我们挑选出了环卫、环境监测、危废三个行业作为即

时推荐方向，以上三个领域均具备了现金流好、业绩增速确定性高、市场集中度正

由低到高这三个共同特性。同时获得明显估值折价的 PPP 板块，由于具备较强业绩

和估值弹性仍然也是我们目前重点跟踪的主要方向。 

从中期角度来看，我们认为，史无前例高规格的环保大会、2018 年上半年持续出台

的积极环保政策、以及日渐常态化的严格环保督查，已经表明了环保攻坚战要坚定、

持续打下去的决心，环境类 PPP 短期受到资金紧张市场环境所限，但未来随着宏观

环境的变化、以及政策定向倾斜带来的政府投资结构性变化，环境类 PPP 仍是环保

行业中具备较强业绩和估值弹性的方向。而且，通过对 PPP 模型及具体项目现金流

转情况的分析，可以看到，当社会资本参与 PPP 项目，工程净利率可保证在 15%左

右时，社会资本的现金回流速度是很快的，资金链断裂风险较小，而从 2018 年 5

月来看，民营企业参与 PPP 项目的投资回报率呈现快速上升势头，也说明在当前环

境下，民企对 PPP 项目的选择更为谨慎，获取项目质量也相对更优质了。后续宏观

环境、政策的变化、以及中观层面 PPP 市场的发展情况、项目回报率的变化我们也

将继续关注跟踪。 
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四、 主要公司估值比较 

1、环保及水务板块重点推荐公司估值一览 

表3:主要环保及水务上市公司估值表 

  
代码 名称 股价 

EPS P/E PB 

  16 17E 18E 16 17E 18E  

监测 300203 聚光科技 27.5 0.89  1.00   1.33  31  27  21  4.02 

 002658 雪迪龙 7.9  0.32  0.36   0.57  25  22  14  2.44 

 000967 盈峰环境 8.7  0.21  0.32   0.54  41  27  16  2.37 

 300012 华测检测 6.1  0.06  0.08   0.15  100  77  42  4.20 

 002322 理工环科 12.7  0.38  0.70   0.95  33  18  13  1.69 

 300137 先河环保 10.3  0.19  0.55   0.47  54  19  22  3.54 

节能 300332 天壕环境 4.7  0.07  0.10   0.61  71  47  8  1.21 

 603126 中材节能 6.7  0.21  0.22   -    31  - - 2.62 

 300335 迪森股份 9.5  0.35  0.59   0.83  27  16  11  2.66 

 600167 联美控股 10.6  0.40  1.16   0.65  27  9  16  2.50 

 000939 *ST 凯迪 1.8  0.08  -     -    21  - - 0.77 

 002630 华西能源 6.5  0.17  0.26   0.17  38  25  39  2.37 

 002616 长青集团 5.7  0.22  0.12   0.31  26  47  18  1.99 

 002479 富春环保 5.7  0.27  0.43   0.66  21  13  9  1.40 

 600499 科达洁能 6.2  0.19  0.34   0.50  32  18  12  1.75 

 002549 凯美特气 5.4  0.03  0.03   0.16  159  179  33  3.87 

 300072 三聚环保 19.2  0.69  1.43   1.62  28  13  12  4.88 

大气治理 600388 龙净环保 12.9  0.62  0.68   0.76  21  19  17  3.13 

 002573 清新环境 11.5  0.69  0.61   0.87  17  19  13  2.92 

 600526 菲达环保 6.1  0.08  -0.30   -    75  - - 1.42 

 600292 远达环保 6.2  0.19  0.14   -    32  44  - 0.99 

 300105 龙源技术 4.6  -0.32  0.31   -    - - - 1.22 

 002499 科林环保 12.4  0.10  0.22   -    121  56  - 3.06 

 300187 永清环保 9.3  0.22  0.22   0.37  43  42  25  3.71 

 603177 德创环保 14.1  0.27  0.19   -    53  - - 5.61 

 300056 三维丝 8.0  -0.29  0.11   -    - 73  - 2.27 

污水治理 300070 碧水源 13.4  0.59  0.80   1.09  23  17  12  2.34 

 300334 津膜科技 8.6  0.16  -0.24   -    55  - - 1.57 

 300055 万邦达 11.5  0.30  0.35   0.75  38  33  15  1.72 

 300172 中电环保 6.1  0.21  0.23   0.21  29  27  29  2.57 

 300422 博世科 14.7  0.18  0.41   0.87  84  36  17  4.34 

 300266 兴源环境 5.1  0.12  0.35   -    43  14  - 2.10 

 002310 东方园林 15.0  0.48  0.81   1.39  31  18  11  3.60 

 300145 中金环境 5.1  0.27  0.49   0.50  19  10  10  2.08 

 300425 环能科技 5.6  0.10  0.25   0.24  54  22  23  2.67 

 600963 岳阳林纸 5.3  0.02  0.28   0.43  260  19  12  0.92 

 603603 博天环境 21.4  0.36  0.51   0.75  59  42  28  6.52 

 000920 南方汇通 6.6  0.23  0.27   0.34  28  24  20  3.41 

 603903 中持股份 30.2  0.45  0.65   -    67  46  - 4.06 

 000068 华控赛格 3.4  0.01  0.03   -    341  113  - 5.30 

 300362 天翔环境 9.7  0.29  0.16   -    33  60  - 2.34 
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 300437 清水源 16.7  0.21  0.52   1.14  81  32  15  2.99 

 300197 铁汉生态 5.4  0.23  0.50   0.51  23  11  11  2.06 

 603817 海峡环保 8.3  0.21  0.23   -    39  36  - 2.61 

固废治理 000826 启迪桑德 17.5  0.76  1.27   1.12  23  14  16  1.71 

 300190 维尔利 5.7  0.11  0.32   -    50  18  - 1.28 

 002672 东江环保 15.0  0.60  0.55   0.73  25  27  20  3.57 

 300385 雪浪环境 18.4  0.68  0.50   0.77  27  37  24  2.15 

 603588 高能环境 9.4  0.24  0.30   0.82  40  31  11  2.84 

 000035 中国天楹 4.6  0.16  0.17   0.22  29  27  - 2.03 

 600217 中再资环 6.1  0.11  0.16   0.25  57  38  25  4.89 

 002340 格林美 6.1  0.07  0.36   0.46  89  17  13  3.10 

 600323 瀚蓝环境 15.9  0.66  0.85   1.01  24  19  16  2.31 

 603686 龙马环卫 24.5  0.71  0.97   1.14  35  25  22  3.43 

 300152 科融环境 3.1  -0.18  0.05   -    - 62  - 1.61 

 603568 伟明环保 24.8  0.48  0.74   0.92  52  34  27  7.38 

 601200 上海环境 16.0  0.66  0.72   0.86  24  22  19  2.05 

 300090 盛运环保 3.8  0.09  -1.00   -    42  - - 1.31 

水务 000605 渤海股份 10.5  0.12  0.46   -    87  23  - 1.82 

 600874 创业环保 9.8  0.31  0.36   -    31  27  - 2.58 

 600008 首创股份 4.3  0.13  0.13   0.16  34  33  27  1.69 

 000598 兴蓉环境 4.4  0.29  0.30   0.34  15  15  13  1.32 

 300262 巴安水务 5.6  0.21  0.21   0.26  27  27  21  1.75 

 600187 国中水务 3.1  0.01  0.01   -    316  - - 1.46 

 000685 中山公用 8.1  0.65  0.72   0.80  12  - - 0.99 

 300388 国祯环保 11.0  0.24  0.65   0.54  47  17  21  3.15 

 000544 中原环保 7.1  0.31  0.50   0.34  23  14  21  1.30 

 601158 重庆水务 5.7  0.22  0.43   0.36  25  13  16  2.08 

 601368 绿城水务 7.0  0.39  0.47   -    18  15  - 1.70 

 600168 武汉控股 6.6  0.42  0.46   0.51  16  - - 0.98 

 600283 钱江水利 11.4  0.17  0.21   -    68  54  - 2.17 

 601199 江南水务 4.3  0.35  0.26   -    12  17  - 1.52 

 600461 洪城水业 6.2  0.29  0.35   0.41  21  18  15  1.48 

资料来源:WIND,招商证券(截至 7月 27 日) 

2、电力及燃气板块重点推荐公司估值一览 

表 4:主要电力及燃气上市公司估值表           

代码 名称 投资评级 股价 
每股盈利 

P/E PB 

    15 16 17E 18E 15 16A 17E 18E   

600900 长江电力 强烈推荐 A 16.42  0.52  0.94   1.01   1.00  31  17  16  17  2.94 

000543 皖能电力 强烈推荐 A 4.91  0.65  0.50   0.05   0.18  8  10  98  28  0.89 

000027 深圳能源 强烈推荐 A 5.09  0.45  0.34   0.19   0.24  11  15  27  21  0.96 

000669 金鸿控股 审慎推荐 A 7.25  0.36  0.28   0.49   0.45  20  26  15  16  1.17 

000539 粤电力 A 审慎推荐 A 4.59  0.62  0.18   0.14   0.25  7  26  33  18  1.04 

000690 宝新能源 强烈推荐 A 7.43  0.30  0.31   0.05   -    25  24  - - 1.91 

000767 漳泽电力 强烈推荐 A 2.83  0.13  0.03   -0.51   -    21  102  - - 1.27 

600021 上海电力 审慎推荐 A 7.69  0.55  0.38   0.39   0.48  14  20  20  16  1.51 

600027 华电国际 审慎推荐 A 4.39  0.78  0.34   0.04   0.25  6  13  110  17  1.02 
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600098 广州发展 审慎推荐 A 6.53  0.48  0.25   0.25   0.27  14  27  - - 1.12 

600642 申能股份 审慎推荐 A 5.27  0.47  0.54   0.38   0.46  11  10  - - 0.93 

600236 桂冠电力 审慎推荐 A 5.86  0.42  0.43   0.41   0.54  14  14  14  11  2.63 

000695 滨海能源 审慎推荐 A 9.08  0.02  0.02   0.04   -    589  519  - - 5.93 

600578 京能电力 审慎推荐 A 3.38  0.39  0.25   0.08   0.13  9  14  42  25  1.01 

600969 郴电国际 审慎推荐 A 6.45  0.29  0.27   0.11   0.11  22  24  59  60  0.70 

600995 文山电力 审慎推荐 A 7.87  0.22  0.33   0.33   0.45  37  24  24  17  2.05 

000899 赣能股份 强烈推荐 A 4.4  0.59  0.39   0.02   -    7  11  - - 0.96 

600116 三峡水利 强烈推荐 A 6.92  0.21  0.23   0.35   0.29  33  30  20  24  2.58 

600483 福能股份 审慎推荐 A 7.84  0.69  0.65   0.54   0.72  11  12  15  11  1.15 

600674 川投能源 强烈推荐 A 8.69  0.88  0.80   0.88   0.87  10  11  10  10  1.73 

600681 百川能源 强烈推荐 A 13.85  -0.00  0.53   0.79   0.96  - 26  18  14  3.82 

600617 国新能源 审慎推荐 A 5.78  0.50  0.34   0.02   0.13  12  17  289  44  1.67 

000600 建投能源 强烈推荐 A 5.76  1.14  0.81   0.09   0.22  5  7  64  27  0.96 

600396 金山股份 审慎推荐 A 2.42  0.18  0.01   -0.61   -    14  166  - - 1.31 

601139 深圳燃气 强烈推荐 A 5.99  0.23  0.27   0.40   0.33  26  22  15  18  1.97 

600917 重庆燃气 审慎推荐 A 7.47  0.24  0.24   0.23   0.24  31  31  32  31  3.07 

000593 大通燃气 审慎推荐 A 6.76 0.04 (0.15)  0.07   -    172  -44  97  - 2.20 

002267 陕天然气 强烈推荐 A 7.47 0.53 0.46   0.36   0.44  14  16  21  17  1.48 

600856 中天能源 审慎推荐 A 6.42 0.21 0.32   0.43   0.74  31  20  15  9  1.83 

600452 涪陵电力 强烈推荐 A 20.45 0.83 0.75   1.42   1.38  25  27  14  15  3.88 

600590 泰豪科技 强烈推荐 A 6.63 0.10 0.14   0.38   0.23  67  46  17  29  1.55 

资料来源:WIND,招商证券(截至 7月 27 日) 
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五、 上周重点公司公告综述 

1、 环保及水务板块重点公司公告 

 重大合同 

【万邦达】公司中标九江 60.52.40 项目原水处理及精制系统标段一 430 净水站

及标段二 222 脱盐水站项目，目前尚未与心连心公司签署正式合同书，合同金

额以双方正式签署正式合同书，合同金额以双方正式签署合同为准。 

********************************** 

【天壕环境】公司全资子公司华生燃气与中海油全资子公司中联煤就拟成立合

资公司开展神木—安平煤层气管道工程项目建设、运营等合作事宜，签订合作

框架协议，总投资规模约 46 亿。 

********************************** 

【海峡环保】公司中标建宁县乡镇及农村生活污水处理工程 PPP 项目，项目总

投资 1.67 亿元，合作期限 20年。 

********************************** 

【巴安水务】公司及公司全资子公司巴安水务技术公司分别收到韩国斗山重工

签发的关于越南 Nghison2 电厂项目的《采购订单通知书》，合同总金额分别为

551 万美元和 808 万美元，交货日期分别为 2019 年 9月 20 日和 2019 年 8月 30

日。 

********************************** 

【博天环境】公司中标山西省长治市屯留县煤化工工业园区污水处理一期工程

PPP 项目，项目总投资 1.94 亿元，合作期限 24 年。 

********************************** 

【清水源】公司及公司控股子公司安徽中旭环境建设有限责任公司中标安徽省

蚌埠市淮上区绿色建筑产业园基础设施 PPP 项目，项目总投资 6.13 亿元，合作

期为 2+12 年，建设期不超过 2年。 

********************************** 

【美尚生态】公司和莒县土地储备开发有限公司、江西省天久地矿建设工程院、

山东元鸿勘测规划设计有限公司组成的联合体近期签订了《莒县矿山生态治理

修复工程第一批项目投融资、设计、施工一体化总承包合同》，合同暂定金额

3.29 亿元。 

********************************** 

【天壕环境】公司全资子公司华生燃气与中海油全资子公司中联煤就拟成立合

资公司开展神木—安平煤层气管道工程项目建设、运营等合作事宜，签订合作

框架协议，总投资规模约 46 亿。 

********************************** 
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【首创股份】公司拟投资设立项目公司负责舞阳县水务基础设施综合建设 PPP

项目的投资、建设及运营，公司出资人民币 2.54 亿元，持有其 90%股权。 

********************************** 

【高能环境】公司中标宁波江东甬江东南岸区域 JD01-02-04、JD01-02-05、

JD01-02-10 地块及周边道路场地修复工程施工项目，项目总投资 9000 万元。 

********************************** 

【博世科】公司中标“苍梧县县城清扫保洁、县及辖区内镇村垃圾收运及末端

热解处置投资与委托运营特许经营权项目”。该项目总投资约 20400 万元，特

许经营期 15 年。 

********************************** 

 公司经营及业绩 

【富春环保】为进一步提升资金使用效率，提高公司暂时闲置资金的收益，公

司董事会同意在原有不超过 6 亿元的额度内，将自有资金购买银行低风险短期

理财产品种类拓展至投资低风险理财产品、低风险信托产品，购买渠道包括但

不限于银行、证券公司、信托公司，并授权公司财务部门按程序实施。 

********************************** 

【国祯环保】董事会同意公司在保证募集资金投资项目建设的资金需求、保证

募集资金投资项目正常进行的前提下，公司使用部分闲置募集资金不超过 1 亿

元暂时补充流动资金，使用期限为自公司董事会审议通过之日起不超过6个月。 

********************************** 

【盛运环保】公司副总经理乔广义先生申请辞去公司副总经理职务，辞职后不

再在公司担任任何职务。 

********************************** 

【重庆水务】公司按期收回购买交通银行股份有限公司“蕴通财富•日增利”保

本保证收益型人民币理财产品本金 10 亿元，并受到相应收益 2515.07 万元。 

********************************** 

【高能环境】公司为控股子公司阳新鹏富向湖北阳新农村商业银行股份有限公

司申请的 4000 万元贷款提供连带责任保证担保，担保金额不超过 4400 万元，

担保期间为主债务到期届满日起两年。 

********************************** 

【中持股份】公司发布 2018 年半年度报。2018 年上半年营业收入为 5.37 亿元，

同比增长191.35%。归属于上市公司股东的净利润5811万元，同比增长315.85%，

基本每股收益 0.56 元／股。 

********************************** 

【中持股份】公司拟对项目公司中持新概念环境发展宜兴有限公司进行增资，

参与投资建设、运营宜兴城市污水资源概念厂项目。项目公司原注册资本为 5000

万元，现拟增加注册资本 5000 万元，其中公司增资金额为 2000 万元。 
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********************************** 

【中持股份】公司董事会秘书张翼飞先生辞职，仍继续担任公司董事、副总经

理；聘任高远先生为公司董事会秘书。 

********************************** 

【中持股份】2018 年上半年，公司 EPC 服务业务新签合同总额 1 为 3.26 亿元，

同比增长 517.25%；环境综合治理服务业务新签合同总额为 0.67 亿元，同比增

长451.91%；技术产品销售业务对外新签合同总额为0.42亿元，同比下降22.21%。

上述各项新签合同金额总计为 4.35 亿元，同比增长 265.03%。 

********************************** 

【万邦达】公司为全资子公司昊天节能装备有限责任公司 1.5 亿贷款提供连带

责任担保，担保期一年。 

********************************** 

【鹏鹞环保】公司如期赎回使用闲置自有资金购买的招商银行股份有限公司宜

兴支行招商银行结构性存款CWX00203，赎回本金8000.00万元及理财收益29.89

万元。 

********************************** 

【国中水务】公司 2018 年上半年污水处理量为 9442.11 万立方米，同比增长

0.62%，平均水价 1.44 元。公司 2018 年上半年自来水供水量为 3224.64 万立方

米，同比增长 4.62%，居民用水平均水价为 2.79 元，非居民 4.98 元，特种用水

7.7 元。 

********************************** 

【科融环境】公司副总经理、董事会秘书秦庚立先生申请辞去公司副总经理、

董事会秘书职务。 

********************************** 

【科融环境】公司聘任葛岚女士为副总经理。 

********************************** 

【海峡环保】公司 2018 年累计收到增值税退税款 1053 万元。 

********************************** 

【兴蓉环境】公司发布 2018 年半年度业绩快报，营业总收入 19.23 亿元，同比

增长 10.54%，归母净利润 6.37 亿元，同比增长 17.50%，基本每股收益 0.18

元/股。 

********************************** 

【东江环保】公司与招商银行深圳分行签署了《战略合作协议》，有效期三年，

招行深圳分行意向性同意向公司提供累计不超过人民币 60 亿元集团授信额度。 

********************************** 

【三维丝】公司由全资子公司厦门物流以自有现金向厦门物流的全资子公司香

港物流由 100 万港币增资至 6000 万港币。 
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********************************** 

【美尚生态】公司及全资子公司江苏绿之源生态建设有限公司获得三项实用新

型专利，分别为 一种用于组培苗的炼苗容器、多功能黑臭水体治理设备和集装

箱种植的土球固定装置。 

********************************** 

【*ST 凯迪】公司总裁江海先生辞去总裁职务。 

********************************** 

【江南水务】公司投资设立的股权投资基金平潭兴证鑫泽股权投资合伙企业完

成工商登记手续，取得营业执照。 

********************************** 

【重庆水务】公司按期收回购买交通银行股份有限公司“蕴通财富•日增利”保

本保证收益型人民币理财产品本金 10 亿元，并受到相应收益 2515.07 万元。 

********************************** 

【高能环境】公司为控股子公司阳新鹏富向湖北阳新农村商业银行股份有限公

司申请的 4000 万元贷款提供连带责任保证担保，担保金额不超过 4400 万元，

担保期间为主债务到期届满日起两年。 

********************************** 

【美尚生态】公司调整 2018 年创业板非公开发行股票方案。将原方案中的募集

资金总额不超过 18 亿元改为不超过 15.5 亿元，资金用途删除用于补充流动资

金的用途，其他用途及用途对应的金额不变。 

********************************** 

【中再资环】公司拟为全资子公司山东中绿资源再生有限公司 5000 万元人民币

流动资金贷款提供连带保证责任担保，担保期为 1 年；为全资子公司江西中再

生资源开发有限公司 10000 万元人民币流动资金贷款提供连带保证责任担保，

担保期为 2年。  

********************************** 

【博天环境】公司控股股东“汇金联合科技（北京）有限公司”及一致行动人

“北京中金公信投资管理中心（有限合伙）”的企业名称分别变更为“汇金聚

合（宁波）投资管理有限公司”、“宁波中金公信投资管理合伙企业（有限合

伙）”。  

********************************** 

【启迪桑德】公司将通过深交所以集中竞价交易方式回购，回购资金总额为不

超过人民币 10 亿元且不低于人民币 5 亿元，资金来源为公司自有和自筹资金。

按照股份回购金额上限 10亿元、回购价格上限 22元/股测算，股份回购数量约

为 4545 万股，占公司目前已发行总股本的 3.18%。 

********************************** 

【启迪桑德】公司为控股子公司新增担保总额 8.33 亿元，解除担保总额为 2.48
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亿元。截至公告日，公司及控股子公司累计对外担保总额为 54.03 亿元，占公

司最近一期经审计净资产的 36.46%。 

********************************** 

【国中水务】公司将通过上证交易系统以集中竞价交易方式回购公司发行的 A

股股份。回购资金总额不低于人民币 10000 万元，不超过人民币 20000 万元，

资金来源为自有资金。按回购资金总额上限人民币 20000 万元、回购股份价格

不超过人民币 4 元/股测算，预计回购股份数量上限为 5000 万股，约占公司总

股本的 3.02%。 

********************************** 

【清新环境】公司 2018 半年度实现营业收入 22.98 亿元，同比增长 48.30%，归

母净利润 3.53 亿元，同比增长 11.70%，基本每股收益 0.33 元。 

********************************** 

【首创股份】公司拟发行不超过 20亿元人民币的永续中期票据，定价周期不超

过 5年。  

********************************** 

【首创股份】公司控股子公司湖南首创投资有限责任公司为湘西自治州首创水

务有限责任公司、醴陵首创水务有限责任公司共 6355 万元的贷款提供担保，担

保期限为 2年。 

********************************** 

【高能环境】公司为控股子公司邵阳高能时代环境技术有限公司 8000 万元的贷

款提供担保，担保期限为 8年，为贵州宏达环保科技有限公司 3000 万元的贷款

提供担保，担保期限为 2年。 

********************************** 

【神雾环保】公司收到控股股东神雾集团通知，神雾集团悉获北京市第四中级

人民法院《民事裁定书》，就金融借款合同纠纷，由南京银行股份有限公司申

请依法冻结神雾环保、神雾集团、吴道洪、李丹、新疆圣雄能源股份有限公司

银行存款 1.01 亿元或查封、扣押等值财产。 

********************************** 

 增发重组 

【三聚环保】海淀园管委会下属北京金种子创业谷科技孵化器中心将持有的公

司控股股东海淀科技 2%股权无偿划转给北京市海淀区国有资产投资经营有限公

司。本次股权划转后，海淀国投持有海淀科技 51%股权，成为其控股股东；同时，

海淀区国资委成为公司的实际控制人。 

********************************** 

【科融环境】 公司以自有资金出资与华夏银控控股有限公司共同投资设立华夏

科融能源开发有限公司，华夏科融注册资本人民币 1 亿元，其中公司持有 90%

股权，已经在上海市崇明区市场监督管理局办理了相关登记手续。 

********************************** 
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【科林环保】公司拟以现金方式收购新中水（南京）再生资源投资有限公司所

持有的 14家全资子公司 100%股权。截止本公告披露日，公司及相关各方正在论

证和研究本次重大资产重组方案，并已启动相关尽职调查、审计、评估等工作。

公司董事会将在相关工作完成后召开会议，审议与本次重大资产重组相关的议

案。鉴于相关程序正在进行中，该事项尚存在不确定性。 

********************************** 

【启迪桑德】公司与通城县城市建设投资开发有限责任公司在湖北省通城县共

同实施环保项目并设立通城桑德隽清水务有限公司，公司出资人民币 4950.25

万元，占其注册资本的 65%。 

********************************** 

【德创环保】公司解除对德能防火所持有的公司 52万股股票的查封，本次解冻

股份数量占公司总股本的 0.26%，德能防火目前持有公司股份总数为 8965 万股，

占公司总股本 44.38%。 

********************************** 

 股权激励 

【中持股份】公司公告股权激励计划。拟向 27 名激励对象授予 217 万股公司限

制性股票，约占公司股本总额的 2.10%，股票的授予价格为 21.40 元/股。 

********************************** 

【清新环境】公司 2014 年股票期权激励计划授予的预留股票期权第一个行权期

（自主行权期为 2017 年 7 月 12 日至 2018 年 7 月 11 日）可行权股票期权数量

为 118.4 万份，截至预留股票期权第一个行权期结束，激励对象的已行权股票

期权数量为 77.35 万份，共有 6 名激励对象已获授到期尚未行权股票期权数量

为 41.05 万份，公司将注销上述已获授到期尚未行权的股票期权。 

********************************** 

【高能环境】公司发布 2018 年股票期权激励计划，拟授予股份 2896.25 万股，

占公司总股本的 4.37%，首次行权价格为 9.48 元/股，激励对象总人数为 221

人。 

********************************** 

 股票质押 

【兴源环境】公司实际控制人及一致行动人韩肖芳女士将其所持有的 2685 万股

公司股份办理补充质押，本次质押占其所持股份比例 49.39%。截至公告披露日，

韩肖芳女士直接持有公司 54,362,880 股，占公司总股本的 3.47%；所持有上市

公司股份累计被质押 5185 万股，占其持有上市公司股份总数的 95.38%，占控股

股东、实际控制人及其一致行动人持股总数的8.73%，占公司总股本的比例3.31%。 

********************************** 

【中环装备】公司持股 5%以上一致行动人之一中科坤建将其持有的约 313.86

万股公司股份办理补充质押，本次质押占其所持股份比例 24.67%。截至本公告

日，中科坤建持有公司股份约 1272.16 万股，均为限售股，占公司总股本的 3.69%，

与一致行动人北京天融环保设备中心合计持有公司 7.53%的股份。 
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********************************** 

【中国天楹】公司大股东南通乾创和实际控制人严圣军先生分别将质押在东方

证券的 2799 万股、5223 万股公司股份提前购回并办理了解质押手续，分别占其

所持股份比例 6.94%、55.62% 

********************************** 

【三维丝】公司第一大股东新增用于财产担保的股票质押 120 万股，占其所持

有股份的 2.09%。 

********************************** 

【天壕环境】公司第一大股东 300 万股解除质押，占其所持有股份的 1.75%。 

********************************** 

【中国天楹】公司非公开发行限售股份解除限售。本次解除限售股份的股东共

计 7 名，股份数量为 1.13 亿股，占公司股份总数的 8.36%，于 2018 年 7 月 27

日上市流通。 

********************************** 

【富春环保】公司非公开发行股份上市流通。本次解除限售股份的数量为

64,680,200 股，占目前公司总股本的 7.23%，于 2018 年 7月 30 日上市流通。 

********************************** 

【国祯环保】公司控股股东股权解除质押 2897.99 万股，占其所持股份的 13.32%。 

********************************** 

【中国天楹】公司第一大股东南通乾创补充质押 2000 万股，占其所持股份比例

的 4.96%。 

********************************** 

【三维丝】公司第一大股东罗红花女士质押公司股份 500 万股，用于财产担保。 

********************************** 

 股票增减持 

【盛运环保】公司股东开晓胜先生持有的约 1.81 亿股公司股份新增轮候冻结，

本次冻结占其所持股份比例 100%。 

********************************** 

【博天环境】公司持股 5%以上股东复星创富计划通过集中竞价、大宗交易方式

减持其所持有的公司股份不超过 2400 万股，即不超过公司总股本的 6 % ，减持

价格根据市场情况确定；持股 5%以上股东发汇泽计划通过集中竞价、大宗交易

方式减持其所持有的公司股份不超过 1380 万股，即不超过公司总股本的 3.45%，

减持价格根据市场情况确定。 

********************************** 

【博世科】公司监事会主席陈文南先生减持公司股份 3.1 万股，占公司总股本

比例 0.0087%，占个人减持计划比例 55.0817%，减持均价为 14.676 元/股。 
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********************************** 

【环能科技】公司监事罗勇在未披露减持计划的情况下减持公司股份1.8万股，

交易金额 11.25 万元。公司收到四川证监局监管意见函。 

********************************** 

【久吾高科】公司董事刘飞先生和高级管理人员晋欣蕾女士应在公告之日 2018

年 3 月 28 日起 15 个交易日后的 6 个月内分别减持 8 万股（占公司总股本比例

0.08%）和 4 万股（占公司总股本比例 0.04%）。时间过半，两位股东仍未进行

减持。 

********************************** 

【龙马环卫】公司高管白云龙先生减持公司股份 3.75 万股，占公司总股本的

0.0125%。 

********************************** 

 公司债券 

【伟明环境】中国证监会对公司公开发行可转换公司债券的申请进行了审核。

根据会议审核结果，公司本次公开发行可转换公司债券的申请获得审核通过。 

********************************** 

【高能环境】公司按面值 100 元/张发行可转换公司债券拟募集资金总额不超过

8.4 亿元，本次发行证券的种类为可转换为公司 A股股票的可转换公司债券，期

限 6年，票面利率依次为 0.4%、0.6%、1%、1.5%、1.8%、2%。 

********************************** 

【上海环境】公司拟公开发行可转换公司债券券募集资金总额从不超过 22.1 亿

元（含 22.1 亿元）调整为不超过 21.7 亿元（含 21.7 亿元），并相应调整募投

项目。 

********************************** 

【高能环境】公司控股股东李卫国先生将全额认购公司本次公开发行的高能转

债原股东优先配售份额，认购金额为 1.92 亿元，并自愿锁定六个月。 

********************************** 

【高能环境】公司拟发行 8.40 亿元可转债，存续期限为 6年，票面利率为第一

年 0.40%、第二年 0.60%、第三年 1.00%、第四年 1.50%、第五年 1.80%、第六年

2.00%，初始转股价格为 9.38 元/股。 

********************************** 

【江南水务】公司本次“江南转债”的回售价格为 103 元人民币/张，回购数量

为 656 万张，回购金额为 6.76 亿元。 
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********************************** 

【首创股份】公司将公开发行不超过 20亿人民币债券，每张面值 100 元，平价

发行。债券期限不超过 5年，为固定利率债券。 

********************************** 

 股价异动 

【*ST 凯迪】凯迪生态环境科技股份有限公司股票连续三个交易日（2018 年 7

月 23 日、2018 年 7月 24 日）累计偏离值达到-12.03%，属于股票交易异常波动

的情况。 

2、电力及燃气板块重点公司公告 

 公司经营及业绩 

【东方能源】公司职代会选举朱仕祥先生为公司第六届董事会职工董事。 

********************************** 

【华测检测】公司本次员工持股计划参加总人数不超过 22 人，其中董事、高级

管理人员合计 2 人，合计认购不超过 200 万份，即 200 万元，占员工持股计划

比例 9.09%；其他员工不超过 20人，合计认购不超过 2000 万份，即 2000 万元，

占员工持股计划比例 90.91%。 

********************************** 

【华测检测】公司董事万峻先生申请辞去公司第四届董事会董事职务，辞职后

不再在公司担任任何职务。 

********************************** 

【华测检测】公司董事会决定聘任欧瑾女士担任公司证券事务代表，协助董事

会秘书履行职责，任期自本次董事会决议通过之日起至第四届董事会任期届满

之日止。 

********************************** 

【重庆燃气】公司 2018 年上半年度营业总收入约 30.17 亿元，同期增长 7.62%；

归母净利润约 1.92 亿元，同期上增长 2.05%；基本每股收益 0.12 元/股，与上

年同期相比无增减。 

********************************** 

【福能股份】公司 2018 年上半年度营业总收入约 38.36 亿元，同期增长 55.8%；

归母净利润约 4.07 亿元，同期上增长 37.85%；基本每股收益 0.26 元/股，同期

增长 36.84%。 

********************************** 

【皖能电力】公司多家参股公司 2017 年度现金分红将增加公司 2018 年度利润

总额 8190 万元,增加归属于母公司净利润 8190 万元。 
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********************************** 

【龙源技术】公司使用闲置自有资金 1 亿元购买中国光大银行股份有限公司烟

台分行结构性存款产品，存款期限为 2018 年 7 月 23 日-2018 年 12 月 26 日。 

********************************** 

【浙能电力】公司全资及控股发电企业 2018 年上半年发电量和上网电量分别为

624.64 亿千瓦时和 589.98 亿千瓦时，分别同比增加 19.41%和 19.26%。 

********************************** 

【京能电力】2018 年上半年公司下属控股各运行发电企业累计完成发电量

215.28 亿千瓦时，同比增幅为 0.59%。 

********************************** 

【京能电力】公司预计 2018 年上半年度实现归属于上市公司股东的净利润与上

年同期相比，将增加 380%左右。 

********************************** 

【申能股份】2018 年上半年，公司控股发电企业完成发电量 186.9 亿千瓦时，

同比增长 11.2%；控股发电企业上网电量 178.85 亿千瓦时，同比增加 11.7%。 

********************************** 

【大唐发电】公司及子公司累计完成发电量约 1306.83 亿千瓦时，累计完成上

网电量约 1233.07 亿千瓦时，发电量同比增长约 44.28%，上网电量同比增长约

43.76%。 

********************************** 

【上海电力】公司发行2018年度第三期超短期融资券，发行总额5亿元人民币，

票面利率 3.49%，期限 90天。 

********************************** 

【上海电力】公司控股投资的江苏如东 H4 海上风电项目和江苏如东 H7 海上风

电项目得到江苏省如东县能源局关于开展前期工作的批准。 

********************************** 

【东方能源】公司本次限售股份实际可上市流通数量为 4.33 亿股，占公司总股

本的比例为 39.27%，本次限售股份可上市流通日期为 2018 年 7 月 30 日。 

********************************** 

【国新能源】公司下属公司山西天然气有限公司为山西煤层气（天然气）集输

有限公司提供 2亿元的担保。 

********************************** 

【国投电力】公司拟为控股子公司云冶新能源特定债务（7.65 亿元人民币和 1.8
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亿美元的本金、利息、罚息、复利、补偿金、违约金、赔偿金和贷款人实现债

权的费用）的 90%提供担保，担保期限为 3年。 

********************************** 

【绿色动力】公司为全资子公司北京绿色动力再生能源有限公司、泰州绿色动

力再生能源有限公司、海宁绿色动力再生能源有限公司、惠州绿色动力环保有

限公司提供担保，三项担保共计人民币 5.5 亿元。 

********************************** 

【长青集团】公司限制性股票回购注销完成，股票数量为 87.3 万股，涉及人数

24 人，占回购前公司总股本的 0.1175%。 

********************************** 

【福能股份】公司 2018 年上半年度营业总收入约 38.36 亿元，同期增长 55.8%；

归母净利润约 4.07 亿元，同期上增长 37.85%；基本每股收益 0.26 元/股，同期

增长 36.84%。 

********************************** 

【文山电力】公司拟向公司实际控制人南方电网公司间接控制的子公司深圳前

海供电公司增资人民币 4400 万元，构成关联交易。 

********************************** 

【三峡水利】公司控股子公司巫溪县后溪河水电开发有限公司使用人民币 5000

万元闲置募集资金购买银行结构性存款产品，产品预期年化收益率为 3.481%或

3.981%，收益计算期限为 29 天。 

********************************** 

 增发重组 

【华西能源】公司拟将所持广东博海昕能环保有限公司全部 49%的股权转让给绿

色动力环保集团股份有限公司。 

********************************** 

【华能水电】公司拟对持有的云南华电金沙江中游水电开发有限公司 23%股权进

行审计、评估，并拟根据审计评估结果开展股权转让工作。 

********************************** 

【华西能源】公司拟现金出资 650.3 万欧元（折合人民币约 5158.57 万元）收

购德国 EnduranceCapitalAG 公司、德国 ProConsultPlusUG 公司所持德国

JLGoslarGmbH 公司合计 51%的股权。 

********************************** 

【郴电国际】郴州市国资委拟将所持有的郴电国际 4599.78 万股股份无偿划转

给郴投集团。本次无偿划转完成后，郴投集团将直接持有郴电国际 12.43%的股
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份，郴州市国资委不再持有郴电国际的股份。公司控股股东将由郴州市国资委

变更为郴投集团。公司实际控制人未发生变化，仍为郴州市人民政府。 

********************************** 

【百川能源】公司拟以现金方式收购阜阳国祯燃气有限公司 100%股权，收购金

额为 13.44 亿元。 

********************************** 

【绿色动力】公司将以不超过人民币 1.15 亿元的自有资金投资设立登封生活垃

圾焚烧发电项目之项目公司，并占该公司股权的 100%。 

********************************** 

【上海电力】公司以现金方式购买 KES POWER LTD.持有的 K-ELECTRIC LIMITE

的 183.35 亿股股份，占 KE 公司总发行股本的 66.40%。 

********************************** 

 股票质押 

【浙能电力】浙能集团将其持有的本公司 2.56 亿股（占本公司总股本的 1.88%）

无限售条件流通股质押给中金公司，并将该部分股份划转至质押专户“浙江省

能源集团有限公司-浙江省能源集团有限公司非公开发行 2018 年可交换公司债

券质押专户”，用于为“浙江省能源集团有限公司非公开发行 2018 年可交换公

司债券”交换标的股票或本次可交换债券本息偿付提供补充质押担保。 

********************************** 

【绿色动力】公司与华西能源工业股份有限公司、东莞市炜业投资有限公司、

东莞市宝瑞环保工程有限公司于 2018 年 7 月 24 日签署《框架协议》，公司有

意以现金方式收购上述各方所持的广东博海昕能环保有限公司合计 100%的股权。 

********************************** 

【浙能电力】公司控股股东浙江省能源集团有限公司将公司股份2.56亿股质押，

占公司总股本的 1.88%。 

********************************** 

【大通燃气】公司控股股东大通集团持有本公司部分股份被解除质押和质押。

截至本公告日，大通集团直接以及通过中信证券收益互换方式合计持有公司股

份 1.48 亿股，占公司总股本的 41.25%。大通集团持有公司股份累计被质押的数

量为 1.47 亿股，占公司总股本的 40.86%。 

********************************** 

 股票增减持 

【百川能源】本次持股 5%以上股东增持股份计划延期至公司 2018 年半年度报告

披露之日后的三个月内。 

********************************** 

 公司债券 
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【浙能电力】公司向全体 A股股东每 10 股派发现金红利人民币 1.7 元（含税），

“18浙能 EB”的换股价格自 2018 年 7 月 23 日起由 5.90 元/股调整为 5.73 元/

股。换股期间，浙能集团所持本公司股份可能会因债券持有人选择换股而减少。

截至本公告披露日，浙能集团持有本公司股份数为 9,512,667,001 股，占公司

总股本 13,600,689,988 股的 69.94%。 

********************************** 

【内蒙华电】公司已于近日完成了 2018 年度第二期超短期融资券的发行。本期

债券发行额 5 亿元人民币，期限 270 天，单位面值为 100 元人民币，发行利率

为 4.25 %。 

********************************** 

【上海电力】公司发行2018年度第三期超短期融资券，发行总额5亿元人民币，

票面利率 3.49%，期限 90天。 
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【风险提示】政策落实低于预期、项目进展低于预期、大盘系统性风险等。证券投

资风险较大，本报告主要供机构投资者参考，个人投资者如参考报告进行投资请认

真阅读末页风险提示和评级说明。 
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分析师承诺： 

负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪

酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

朱纯阳：中科院硕士，曾就职于天弘基金、建信基金，2015 年加入招商证券，现为招商证券研发中心董事、

环保行业首席分析师，电力煤气及水等公用事业行业首席分析师。 

张晨：清华大学硕士，2010 年加入招商证券，现为招商证券环保行业分析师。 

弋隽雅：中国社科院硕士，2015 年加入招商证券，现为招商证券环保行业分析师。 

谢笑妍：美国乔治华盛顿大学硕士，曾就职于民生证券，2017 年加入招商证券，现为招商证券环保行业分析

师。 

丛逸：清华大学硕士，2017 年加入招商证券，现为招商证券环保行业分析师。 

陈东飞：美国莱斯大学硕士，2017 年加入招商证券，现为招商证券环保行业分析师。 

团队荣誉：《新财富》2017 年环保行业最佳分析师第四名；《金牛奖》2017 年最佳分析师第二名；《新财富》

2016 年环保行业最佳分析师第二名、《金牛奖》2016 年最佳分析师第二名；《新财富》2015 年环保行业最

佳分析师第四名、电力煤气及水等公用事业最佳分析师第四名；《Wind 资讯》2016 年金牌分析师第一名。《水

晶球奖》2015 年最佳分析师第二名；《第一财经》2015 年最佳分析师第一名。 

投资评级定义 

公司短期评级 

以报告日起 6 个月内，公司股价相对同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

强烈推荐：公司股价涨幅超基准指数 20%以上 

审慎推荐：公司股价涨幅超基准指数 5-20%之间 

中性：公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避：公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

公司长期评级 

A：公司长期竞争力高于行业平均水平 

B：公司长期竞争力与行业平均水平一致 

C：公司长期竞争力低于行业平均水平 

行业投资评级 

以报告日起 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 

重要声明 

本报告由招商证券股份有限公司（以下简称“本公司”）编制。本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业

务资格。本报告基于合法取得的信息，但本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告所包含的

分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所

述证券买卖的出价，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。除法律或

规则规定必须承担的责任外，本公司及其雇员不对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失负任何责

任。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供

或争取提供投资银行业务服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。 

本报告版权归本公司所有。本公司保留所有权利。未经本公司事先书面许可，任何机构和个人均不得以任何形

式翻版、复制、引用或转载，否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 


