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四川省发布电力需求侧市场化响应实施方案，

有望充分调动需求侧灵活负荷资源 

 环保公用行业 

推荐  （维持评级） 

核心观点    

 行业观点： 

公用事业方面，4 月 23 日，国家能源局发布 1-3 月份全国电力工业

统计数据。截至 3 月底，全国累计发电装机容量约 26.2 亿千瓦，同

比增长 9.1%。其中，风电装机容量约 3.8亿千瓦，同比增长 11.7%；

太阳能发电装机容量约 4.3亿千瓦，同比增长 33.7%。 

环保行业方面，海南省污染防治工作领导小组办公室印发《海南省臭

氧污染防治攻坚行动方案》。《方案》按照“源头替代，过程严控，

全网覆盖，提质扩容”的方针，以问题和目标为导向，以 VOCs 减排

为核心，突出细颗粒物和臭氧污染协同控制，部署了六大重点任务，

19 条子任务。主要任务要求包括加快原辅材料替代，提升绿色生产水

平，深化重点企业管控，实施“一企一策”精准治理等。 

 投资策略及推荐关注标的： 

公用：四川省发布《2023 年四川省电力需求侧市场化响应实施方案》，

有望充分调动电力需求侧灵活负荷资源。《方案》明确了需求侧市场

化响应的启动条件、准入条件以及价格机制等细则。进入十四五，由

于火电在装机结构中的进一步下降，新能源出力不稳定的问题凸显，

因此电力供需关系整体偏紧，高峰时期电力供需明显偏紧。需求侧响

应有望引导用户减少高峰用电需求，保障电力系统安全稳定，其他省

份有望加速推进。 

建议关注：三峡能源（600905.SH）、龙源电力（001289.SZ）、太阳

能（000591.SZ）、芯能科技（603105.SH）、中闽能源（600163.SH）、

江苏新能（ 603693.SH）、华能国际（ 600011.SH）、国电电力

（600795.SH）、协鑫能科（002015.SZ）、华能水电（600025.SH）、
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环保：半导体国产替代需求增加，配套治理企业有望快速成长。近年

来，美国对华半导体限制层层深入，2023年荷兰、日本也相继加入限

制阵营，持续打压我国半导体产业的发展。国家层面始终强调集成电

路产业重要性和产业链自主可控必要性，从政策和市场两方面推动行

业发展。在自主安全和国产替代背景下，本土化成为趋势，半导体等

高端设备国产替代逻辑持续强化，相关设备、材料等需求有望快速释

放。环保中与半导体制程污染治理相关的企业或将充分受益。 
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 行业动态： 

1、2023年四川省电力需求侧市场化响应实施方案发布 

2、国家能源局发布 2023 年 1-3月份全国电力工业统计数据 

3、中电联发布 2023 年 1-3月份全国电力市场交易简况 

4、《海南省臭氧污染防治攻坚行动方案》印发实施 助力深入打好污

染防治攻坚战 

5、《重庆市新污染物治理工作方案》发布 

6、《浙江省水泥工业高质量发展暨碳达峰行动计划（2022-2025年）》

正式发布 

7、工信部、发改委、生态环境部：关于推动铸造和锻压行业高质量发

展的指导意见 

 行业表现： 

环保：上周环保指数（申万）涨跌幅为-3.45%，相对沪深 300指数变

化-2.00%，其中国林科技、东江环保、兴源环境涨幅分别为 13.17%、

7.13%、5.56%,表现较好；而津膜科技、国统股份、京蓝科技跌幅分别

为-14.36%、-14.80%、-21.03%，表现较差。目前环保行业 PE(TTM)20.18

倍、PB(LF)1.50 倍。 

公用事业：上周公用事业指数（申万）涨跌幅为-1.96%，相对沪深

300指数变化-0.51%，其中科林退(退市)、内蒙华电、协鑫能科涨

幅分别为 10.26%、9.91%、8.00%,表现较好；而湖南发展、珈伟新

能、露笑科技跌幅分别为-9.64%、-10.19%、-12.30%，表现较差。

目前公用事业行业 PE(TTM)23.67 倍、PB(LF)1.65 倍。 

碳市场：本周全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量 600,970 吨，

总成交额 30,190,344.00 元。挂牌协议交易周成交量 970 吨，周成交

额 52,344.00 元，最高成交价 56.00 元/吨，最低成交价 53.00 元/

吨，本周五收盘价为 53.40 元/吨，较上周五下跌 4.64%。宗协议交易

周成交量 600,000 吨，周成交额 30,138,000.00 元。截至本周，全国

碳市场碳排放配额（CEA）累计成交量 234,139,669 吨，累计成交额

10,716,973,661.34 元。 

 风险提示：原料价格大幅波动的风险；下游需求不及预期的风险；政

策执行力度不及预期的风险；行业竞争加剧的风险；政策调控压力下

煤价大幅下跌的风险。 

 投资组合： 

 证券代码 证券简称 周涨幅(%) 市盈率 PE(TTM) 总市值(亿元) 

核
心
组
合  

688156.SH 路德环境 2.20% 115.86  28.36  

600388.SH ST龙净 -2.21% 22.97  186.38  

301030.SZ 仕净科技 4.06% 68.71  57.23  
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一、行业要闻 

1.2023 年四川省电力需求侧市场化响应实施方案发布 

4 月 19日，四川省经济和信息化厅等 4 部门印发了《2023 年四川省电力需求侧市场化响

应实施方案》。目的为了加快推进电力需求侧管理，充分调动电力需求侧灵活负荷资源，引导

电力用户根据电力系统需要削减高峰用电需求，主动错峰避峰、主动调整生产或短时中断生产，

进一步建立需求侧市场化响应机制，促进负荷高峰时段全省电力供需平衡，确保迎峰度夏和第

31 届世界大学生夏季运动会电力供应万无一失。文件指出，2023 年年度交易代理电量 10 亿千

瓦时及以上，或缴纳履约保障凭证额度达 800万元及以上（额度不足的可自愿补交差额）的售

电公司，可在电力交易平台申请成为负荷聚合商，代理电力用户参与需求侧市场化响应。 

具备以下条件之一时启动需求侧市场化响应：1.预计全省或局部地区存在电力缺口时；2.

预计电网备用容量不足或局部电网（设备）过载时；3.其它系统安全需要。 

负荷聚合商与电力用户应按照合同模板签订需求侧市场化响应交易代理合同，形成唯一

的代理关系，在一个交易年内不能更换负荷聚合商。代理关系可与电能量交易代理关系不一致。

需求侧市场化响应交易代理合同中，提供两种套餐模式供选择：“保底+分成”模式、“固定

价格”模式。 

https://news.bjx.com.cn/html/20230420/1302264.shtml 

2.国家能源局发布 2023 年 1-3 月份全国电力工业统计数据 

4 月 23日，国家能源局发布 1-3月份全国电力工业统计数据。 

截至 3月底，全国累计发电装机容量约 26.2亿千瓦，同比增长 9.1%。其中，风电装机容

量约 3.8 亿千瓦，同比增长 11.7%；太阳能发电装机容量约 4.3 亿千瓦，同比增长 33.7%。 

1-3 月份，全国发电设备累计平均利用 868 小时，比上年同期减少 31 小时。其中，水电

544 小时，比上年同期减少 92 小时；火电 1097 小时，比上年同期减少 18 小时；风电 615 小

时，比上年同期增加 61 小时；核电 1864小时，比上年同期增加 17小时；太阳能发电 303小

时，比上年同期增加 3 小时。 

1-3月份，全国主要发电企业电源工程完成投资 1264亿元，同比增长 55.2%。其中，太阳

能发电 522亿元，同比增长 177.6%；核电 161亿元，同比增长 53.5%。电网工程完成投资 668

亿元，同比增长 7.5%。 

https://news.bjx.com.cn/html/20230423/1302775.shtml 

3.中电联发布 2023 年 1-3月份全国电力市场交易简况 

1-3 月，全国各电力交易中心累计组织完成市场交易电量 13235.3 亿千瓦时，同比增长

6.8%，占全社会用电量比重为 62.4%，同比提高 1.7个百分点。其中，全国电力市场中长期电

力直接交易电量合计为 10621.6 亿千瓦时，同比增长 4.4%。 

3 月份，全国各电力交易中心组织完成市场交易电量 4589.5 亿千瓦时，同比增长 10.3%。
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其中，全国电力市场中长期电力直接交易电量合计为 3694.3 亿千瓦时，同比增长 7.5%。 

https://news.bjx.com.cn/html/20230420/1302261.shtml 

4.《海南省臭氧污染防治攻坚行动方案》印发实施 助力深入打好污染防治攻坚战 

近日，海南省污染防治工作领导小组办公室印发《海南省臭氧污染防治攻坚行动方案》。

《方案》按照“源头替代，过程严控，全网覆盖，提质扩容”的方针，以问题和目标为导向，

以 VOCs减排为核心，突出细颗粒物和臭氧污染协同控制，部署了六大重点任务，19条子任务。

主要任务要求包括： 

加快原辅材料替代，提升绿色生产水平；深化重点企业管控，实施“一企一策”精准治理；

加强污染排放整治，清理简易低效治理设施；强化移动源管控，推进车油联合治理；完善 VOCs

监测网络，提升精细化治理能力；推进超低排放改造，强化氮氧化物治理。 

除此之外，为保障方案顺利实施，方案制定了详细的保障措施，包含加强组织领导，加强

标准及评价技术体系建设，加强帮扶执法，加强治理设施运维监管，加强引导相关行业错时施

工，加强政策激励，加强科技支撑，加强宣传引导等八个方面。 

https://huanbao.bjx.com.cn/news/20230421/1302339.shtml 

5.《重庆市新污染物治理工作方案》发布 

近日，重庆市人民政府办公厅发布《重庆市新污染物治理工作方案》，计划到 2025 年年

底，完成一批高关注、高产（用）量的化学物质环境风险筛查与环境风险评估，制定并动态更

新成渝地区重点管控新污染物补充清单，重点管控新污染物环境风险得到全面管控。全市有毒

有害化学物质环境风险防控体系和管理机制逐步建立健全，新污染物治理能力明显增强。 

https://www.h2o-china.com/news/343002.html 

6.《浙江省水泥工业高质量发展暨碳达峰行动计划（2022-2025 年）》正式发布 

近日，浙江省经济和信息化厅等部门发布关于印发《浙江省水泥工业高质量发展暨碳达峰

行动计划（2022-2025年）》的通知。 

《行动计划》中提到，以碳达峰碳中和目标为指引，以减量置换、节能改造、数字赋能为

主抓手，持续提升水泥工业清洁能源利用和绿色制造水平，全面推进水泥工业高质量发展。到

2025年底，力争实现水泥总产量控制在 1.2 亿吨/年以下；熟料产能下降 8%，从 5200 万吨/年

降至 4800万吨/年以下；熟料单位产品综合能耗下降 5%，从 106.9 公斤标煤/吨下降至 101.5

公斤标煤/吨以下；达到国家 1级（标杆）标准熟料产能占比从 13%提高到 50%以上；腾出用能

空间 75万吨标准煤以上；清洁能源总装机容量（太阳能光伏）达到 135MW 以上；水泥熟料生

产企业大气污染防治绩效 A级占比提升至 50%以上。 

https://huanbao.bjx.com.cn/news/20230419/1301919.shtml 

7.工信部、发改委、生态环境部：关于推动铸造和锻压行业高质量发展的指导意见 

近日，工信部、国家发改委、生态环境部发布关于推动铸造和锻压行业高质量发展的指导

意见，提出加快行业绿色发展的若干措施。具体包括： 
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加快绿色低碳转型。推进绿色方式贯穿铸造和锻压生产全流程，开发绿色原辅材料、推广

绿色工艺、建设绿色工厂、发展绿色园区，深入推进园区循环化改造。推动企业依法披露环境

信息，接受社会监督。积极开展清洁生产，做好节能监察执法、节能诊断服务工作，深入挖掘

节能潜力。鼓励企业采用高效节能熔炼、热处理等设备，提高余热利用水平。推广短流程铸造，

鼓励铸造行业冲天炉（10吨/小时及以下）改为电炉。推进铸造废砂再生处理技术应用、废旧

金属循环再生与利用。推广整体化大型化短流程低成本锻压技术，推广环保润滑介质应用，加

大非调质钢使用比例等。 

提升环保治理水平。依法申领排污许可证，严格持证排污、按证排污并按排污许可证规定

落实自行监测、台账记录、执行报告、信息公开等要求。综合考虑生产工艺、原辅材料使用、

无组织排放控制、污染治理设施运行效果等，建设一批达到重污染天气应对绩效分级 A级水平

的环保标杆企业，带动行业环保水平提升。铸造企业严格执行《铸造工业大气污染物排放标准》

（GB 39726）及地方排放标准，加强无组织排放控制，不能稳定达标排放的，限期完成设施升

级改造，不具备改造条件及改造后仍不能达标的，依法依规进行淘汰。鼓励铸造用生铁企业参

照钢铁行业超低排放改造要求开展有组织、无组织和清洁运输超低排放改造，支持行业协会公

示进展情况。 

https://huanbao.bjx.com.cn/news/20230417/1301297.shtml 

二、行业数据 

煤炭行业数据： 

港口煤价方面，2023年 4月 19 日，环渤海动力煤指数（Q5500）为 732元/吨，环比上周

持平；4 月 21日，京唐港山西产 5500大卡动力末煤平仓价为 1014 元/吨，环比上周上涨 4 元，

涨幅 0.40%。 

图 1：环渤海动力煤指数 5500 卡  图 2：京唐港山西产 5500 大卡动力煤价格变动 

 

 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院  资料来源：wind，中国银河证券研究院 

双焦价格方面，4 月 21 日，京唐港山西产主焦煤库提价 2200 元/吨，环比上周下跌 100

元，跌幅 4.35%；4月 23日，天津港二级冶金焦平仓价为 2370元/吨，环比上周下跌 100 元，

跌幅 4.05%。 
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图 3：京唐港山西产主焦煤（元/吨）  图 4：天津港二级冶金焦（元/吨）  

 

 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院  资料来源：wind，中国银河证券研究院 

三、行情回顾 

（一）碳市场行情 

本周全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量 600,970 吨，总成交额 30,190,344.00 元。

挂牌协议交易周成交量 970 吨，周成交额 52,344.00 元，最高成交价 56.00 元/吨，最低成交

价 53.00 元/吨，本周五收盘价为 53.40 元/吨，较上周五下跌 4.64%。宗协议交易周成交量

600,000 吨，周成交额 30,138,000.00 元。截至本周，全国碳市场碳排放配额（CEA）累计成

交量 234,139,669 吨，累计成交额 10,716,973,661.34 元。 

图 5：全国碳市场交易价格涨跌幅（开市至今）  图 6：全国碳市场成交量与成交均价变化（开市至今） 

 

 

 

资料来源：上海环境能源交易所，中国银河证券研究院  资料来源：wind，中国银河证券研究院 

（二）行业行情 

本周沪深300涨跌幅为-1.45%；公用事业行业涨跌幅为-1.96%，相对沪深300变化-0.51pct；

环保行业涨跌幅为-3.45%，相对沪深 300 变化-2.00pct。年初至今沪深 300 涨跌幅为 4.16%；

公用事业行业涨跌幅为 1.65%，相对沪深 300变化-2.51pct；环保行业涨跌幅为-0.04%，相对

沪深 300 变化-4.19pct。          
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图 7：行业周涨跌幅  图 8：行业累计涨跌幅（年初至今） 

 

 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院  资料来源：wind，中国银河证券研究院 

公用事业行业： 

本周公用事业行业涨跌幅为-1.96%，相对沪深 300 变化-0.51pct，其中电力/燃气本周表

现分别为-2.05%/-1.14%。年初至今公用事业行业涨跌幅为 1.65%，相对沪深 300变化-2.51pct，

其中电力/燃气年初至今表现分别为 1.19%/6.08%。          

图 9：年初至今公用行业与沪深 300 走势对比  图 10：本周公用事业各子板块市场表现 

 

 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院  资料来源：wind，中国银河证券研究院 

本周涨幅前五的公用事业行业上市公司是科林退(退市)（002499.SZ/10.3%）、内蒙华电

（600863.SH/9.9%）、协鑫能科（002015.SZ/8.0%）、天壕环境（300332.SZ/3.7%）、长源电

力（ 000966.SZ/3.3%）。年初至今涨幅前五的公用事业行业上市公司是晓程科技

（300139.SZ/44.1%）、通宝能源（600780.SH/35.5%）、天富能源（600509.SH/29.9%）、新

奥股份（600803.SH/28.0%）、珈伟新能（300317.SZ/27.7%）。      
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图 11：本周公用事业行业涨幅前五上市公司  图 12：年初至今涨幅前五公用事业行业上市公司 

 

 

 
资料来源：wind，中国银河证券研究院  资料来源：wind，中国银河证券研究院 

环保行业： 

本周环保行业涨跌幅为-3.45%，相对沪深 300 变化-2.00pct，其中环境治理/环保设备本

周表现分别为-3.54%/-3.18%。年初至今环保行业涨跌幅为-0.04%，相对沪深 300变化-4.19pct，

其中环境治理/环保设备年初至今表现分别为-0.52%/1.77%。        

图 13：年初至今环保行业与沪深 300 走势对比  图 14：本周环保行业各子板块市场表现 

 

 

 

资料来源：wind，中国银河证券研究院  资料来源：wind，中国银河证券研究院 

本周涨幅前五的环保行业上市公司是国林科技（ 300786.SZ/13.2%）、东江环保

（002672.SZ/7.1%）、兴源环境（300266.SZ/5.6%%）、百川畅银（300614.SZ/5.2%）、通源

环 境（ 688679.SH/4.4%）。 年初 至今 涨幅 前五的 环保 行业 上市 公司是 大地 海洋

（301068.SZ/51.5%）、国林科技（300786.SZ/40.7%）、金科环境（688466.SH/32.1%）、通

源环境（688679.SH/26.4%）、江南水务（601199.SH/25.5%）。      
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图 15：本周环保行业涨幅前五上市公司  图 16：年初至今涨幅前五环保行业上市公司 

 

 

 
资料来源：wind，中国银河证券研究院  资料来源：wind，中国银河证券研究院 

四、核心观点 

电力：四川省发布《2023 年四川省电力需求侧市场化响应实施方案》，有望充分调动电

力需求侧灵活负荷资源。《方案》目标在于加快推进电力需求侧管理，充分调动电力需求侧灵

活负荷资源，引导电力用户根据电力系统需要削减高峰用电需求，促进负荷高峰时段全省电力

供需平衡，形成四川电网最大用电负荷 5%左右的需求侧市场化相应能力。《方案》明确了需

求侧市场化响应的启动条件、准入条件以及价格机制等细则，其中需求响应价格的上下限暂定

为 3元/千瓦时和 0 元/千瓦时。进入十四五，由于火电在装机结构中的进一步下降，新能源出

力不稳定的问题凸显，因此电力供需关系整体偏紧，高峰时期电力供需明显偏紧。需求侧响应

有望引导用户减少高峰用电需求，保障电力系统安全稳定，其他省份有望加速推进。 

个股方面，我们建议关注：（1）新能源运营商：三峡能源（600905.SH）、龙源电力（001289.SZ）、

太阳能（000591.SZ）、芯能科技（603105.SH）、中闽能源（600163.SH）、江苏新能（603693.SH）；

（2）火电+新能源互补发展：华能国际（600011.SH）、国电电力（600795.SH）、协鑫能科

（002015.SZ）;（3）水电+新能源互补发展：华能水电（600025.SH）、川投能源（600674.SH）；

（4）燃气龙头：九丰能源（605090.SH）、新奥股份（600803.SH）。 

环保：半导体国产替代需求增加，配套治理企业有望快速成长。近年来，美国对华半导体

限制层层深入，2023 年荷兰、日本也相继加入限制阵营，持续打压我国半导体产业的发展。

国家层面始终强调集成电路产业重要性和产业链自主可控必要性，从政策和市场两方面推动

行业发展。在自主安全和国产替代背景下，本土化成为趋势，半导体等高端设备国产替代逻辑

持续强化，相关设备、材料等需求有望快速释放。环保中与半导体制程污染治理相关的企业或

将充分受益。 

建议关注以下行业及重点公司：（1）环卫装备及服务企业，盈峰环境（000967.SZ）、福

龙马（603686.SH）；（2）传统环保企业新能源转型，重点公司有布局绿电运营和储能的 ST龙

净（600388.SH）、布局锂电正极材料的伟明环保（603568.SH）；（3）上游行业景气度较高

的配套污染治理企业，重点公司有光伏制程污染治理仕净科技（301030.SZ）、泛半导体制程

污染治理盛剑环境（603324.SH）；（4）受益于贴息贷款政策的科学仪器企业，重点公司聚光

科技（300203.SZ）；（5）具有显著减碳效应的再生资源企业，重点公司有餐厨垃圾资源化龙
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头山高环能（000803.SZ）、再生塑料龙头英科再生（688087.SH）、金属危废资源化龙头高能

环境（603588.SH）、稀土回收龙头华宏科技（002645.SZ）、第三方锂电回收龙头天奇股份

（002009.SZ）、锂电回收和橡胶回收再生企业旺能环境（002034.SZ）、酒糟资源化龙头路德

环境（688156.SZ）。 

五、风险提示 

原料价格大幅波动的风险；下游需求不及预期的风险；政策执行力度不及预期的风险；行

业竞争加剧的风险；政策调控压力下煤价大幅下跌的风险。 

六、附录 

表 1：项目中标&对外投资 

行业 公告日期 公司代码 公告名称 

环保 

2023-04-20 000598.SZ 兴蓉环境:关于中标成都市龙泉驿区 2022年污水治理攻坚项目的公告 

2023-04-19 003027.SZ 同兴环保:关于收到中标通知书的公告 

2023-04-19 300815.SZ 玉禾田:关于全资子公司收到兰州市七里河区智慧环卫管理一体化特许经营项

目中标通知书的公告 

2023-04-18 603903.SH 中持股份:项目中标公告 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

表 2：股份增减持&质押冻结 

行业 公告日期 公司代码 公告名称 

公用 

2023-04-20 000598.SZ 兴蓉环境:关于中标成都市龙泉驿区 2022 年污水治理攻坚项目的公告 

2023-04-19 003027.SZ 同兴环保:关于收到中标通知书的公告 

2023-04-19 300815.SZ 玉禾田:关于全资子公司收到兰州市七里河区智慧环卫管理一体化特许经营

项目中标通知书的公告 

2023-04-18 603903.SH 中持股份:项目中标公告 

环保 

2023-04-22 002973.SZ 侨银股份:关于控股股东部分股份质押及解除质押的公告 

2023-04-22 603177.SH 德创环保:603177:德创环保关于股东提前终止减持计划暨减持股份结果公

告 

2023-04-21 300210.SZ 森远股份:关于控股股东部分股份质押展期的公告 

2023-04-17 300664.SZ 鹏鹞环保:关于控股股东部分股份解除质押的公告 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 

表 3：资产重组&收购兼并&关联交易 

行业 公告日期 公司代码 公告名称 

公用 

2023-04-21 600903.SH 贵州燃气:关于转让贵州燃气（集团）遵义市播州区燃气有限公司 50%股权暨变

更部分募投项目实施方式的公告 

2023-04-21 001210.SZ 金房节能:关于使用自有资金收购控股子公司少数股东权益并完成工商变更的

公告 
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2023-04-20 600116.SH 三峡水利:关于重大资产重组业绩承诺实现情况说明的公告 

2023-04-19 000543.SZ 皖能电力:关于与关联方拟共同投资设立参股子公司暨关联交易的公告 

2023-04-18 600674.SH 川投能源:关于收购亭子口公司 20%股权项目过渡期损益情况的公告 

2023-04-18 600025.SH 华能水电:关于国有股份无偿划转完成过户登记的公告 

环保 

2023-04-18 301068.SZ 大地海洋:杭州大地海洋环保股份有限公司发行股份购买资产并募集配套资金

暨关联交易报告书(草案)(修订稿) 

2023-04-17 301127.SZ 天源环保:关于收购龙净能源发展（广南）有限公司 100%股权的公告 

2023-04-17 300072.SZ 海新能科:关于挂牌转让子公司股权的进展公告 

2023-04-17 300140.SZ 中环装备:中节能环保装备股份有限公司发行股份及支付现金购买资产并募集

配套资金暨关联交易报告书（草案）（上会稿）（修订稿） 

资料来源：wind，中国银河证券研究院 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。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的具体推荐或观点直接或间接相关。 

陶贻功，环保公用行业分析师，毕业于中国矿业大学（北京），超过 10年行业研究经验，长期从事环保公用及产业链上下游

研究工作。曾就职于民生证券、太平洋证券，2022年 1月加入中国银河证券。 

严明，环保行业分析师，材料科学与工程专业硕士，毕业于北京化工大学。于 2018 年加入中国银河证券研究院，从事环保行

业研究。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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