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证券研究报告-简评报告 

永清环保 

300187 

事件 

公司4月24日公布了2011年年报。2011年,公司实现营业收入

34,365.21万元,较上年同期增长19.04%；实现营业利润4,078.09万元,较

上年同期下降11.16%；实现利润总额4,381.02万元,较上年同期下降

11.32%,归属于上市公司股东净利润3,544.53万元,较上年同期下降

15.11%。实现EPS0.57元，低于之前市场预期。报告期内公司新签订单6.6

亿元，较2010年有明显增长。 

评述 

报告期内公司经营状况和财务状况良好。2011年主营业务的营业利润

同比增长的主要原因是：增长因素包括脱硫建造项目比上年同期增加；脱

硫特许经营业务上网小时数比上年同期有一定幅度增长。 

报告期公司净利润减少的主要原因如下：一是公司为迅速有效的扩大

业务规模、开拓省外市场和提升品牌影响而适当降低了项目毛利率；二是

期间费用增长，主要为公司积极开拓省外市场，营销费用增加，为提高公

司核心竞争力加大研发投入的费用增长，公司在上市之后为扩大业务规

模、储备人才而增加员工较多及提高员工福利导致人工费用增加。 

告期内,公司积极开拓省外市场。在脱硫及热电领域,公司承接了陕西

有色、湖南水口山有色、湖南宝庆电厂、新疆库车电厂、陕西龙钢、广东

阳钢等多个钢铁、电力和有色脱硫项目以及湖南涟钢等余热发电项目；新

余EMC项目作为湖南环保企业首个承接的烧结厂烧结余热利用合同能源管

理EMC项目及自国务院推行合同能源管理新模式以来国内第一个投资过亿

元的项目,于2011年10月初完成调试运营,成功并网发电。 

在重金属领域,公司参与湘江流域重金属污染治理。报告期内顺利完

成长沙湘和化工厂重金属污染土壤修复项目,成功运营长沙铬盐厂重金属

污染土壤修复项目,并于2012年初获得了湖南郴州永兴县的重金属污染治

理订单。 

我们认为公司未来有两个最大的看点； 

1、重金属污染治理市场需求逐步扩大。《湘江流域重金属污染治理

实施方案》已进入实施阶段,规划项目927个,总投资595亿元。到“十二五”

末,湘江流域涉重金属企业数量和重金属排放量将比2008年减少一半。目

前第一期专项资金已经落实到位,湘江流域土壤、污泥及矿渣、尾矿等方
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土壤修复和烟气治理推动业绩提升 

——永清环保 2011 年报点评 
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面的重金属污染治理领域市场正在逐步打开。整个行业的未来增长非常值得期待。 

2、2012年1月1日,《火电厂大气污染排放标准》开始实施,到2015年脱硝市场潜在需求将达到1950亿元,

成为下一个环保金矿。脱硝市场目前尚无标杆企业,而公司拥有国内领先技术并且已经提前进行战略布局,有

望在脱硝市场的竞争中脱颖而出。同时“十二五”期间钢铁烧结脱硫市场将迅速启动,标准提高催生火电脱硫

技改需求。公司烧结机脱硫技术相对成熟,且具有丰富的项目经验和技术储备,预计在这方面将增加一定收益。 

投资建议： 

我们预计公司2012～2014年EPS分别为：1.28、1.89和2.31元，火电脱销市场的启动和湘江重金属污染治

理的推进，将为公司提供新的增长级等因素，考虑到公司在行业中的优势给予公司30倍PE，对应公司2012年

EPS的目标价为38.40元。维持“增持”评级。 
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