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[Table_FinanceInfo]  2012 年 2013 年 2014E 2015E 

营业收入(亿元) 2.94 3.22 7.59 11.06 

增长比率(%) -5.85 9.50 235.7 145.7 

净利润(亿元) 0.39 0.22 0.75 1.08 

    增长比率(%) -16.57 -44.13 340.9 144.0 

每股收益(元) 0.43 0.19 0.51 0.70 

市盈率(倍) 34.93 89.11 59 43 
 

[Table_Summary] 事件: 

公司发布公告，公司控股子公司浙江省疏浚工程公司为《乐清市乐琯运

河清淤工程（第二次）施工标段》中标单位，近日，浙江疏浚与乐清市

河道综合整治办公室签订了合同协议书。 

 

投资要点: 

 

 5 月份以来疏浚订单累计 2.16 亿元：此次中标的乐清市乐琯运河清

淤工程合同金额 8608.38 万元，占 2013 年公司经审计营业收入总

额的 26.73%，建设工期 360 天，如能正常开工，将对公司 14 年业

绩有正面影响。进入 5月份以来。浙江疏浚中标疏浚先后中标了包

括苕溪清水入湖河道整治导流港清淤工程湖州市区段（8514 万元）、

乐清市乐琯运河清淤工程（8608 万元）、苕溪清水入湖河道整治导

流港清淤工程德清段（4475 万元）等三个共计 2.16 亿元的项目，

疏浚项目订单加速释放。 

 公司明显受益浙江省“五水共治”投资计划：2014 年浙江省“411”

重大项目计划共安排“五水治理”项目 125 个，其中，治污水项目

共安排项目 19个，计划完成 2014 年度投资 308 亿元。浙江疏浚是

国内最早专业从事水利疏浚工程行业施工的企业之一，专注于水利

疏浚工程近 50年，其中环保水利疏浚是浙江疏浚的优势发展领域，

也是未来水利疏浚行业的市场重点，地处浙江及近 50 年的专业经

验有助于公司在浙江省“五水治理” 投资中的项目拓展，有望在

“五水治理”行动中深度参与。 

 隔膜压滤机受益“治污先行”：在污泥脱水领域，公司生产的隔膜

压滤机可以获得低于 60%的含水率，而离心机、带式压榨机和真空

过滤机一般只能获得 75～83%的含水率，隔膜压滤机是目前污泥深

度脱水的首选设备。同时，公司上海白龙港污泥深度脱水项目、大

庆、银川市政的脱水污泥用作堆肥、武汉、无锡等地城镇污泥用作

焚烧、以及造纸污泥处理处置市场等多个示范项目的成功积累了品

[Table_MarketInfo] 基础数据 

收盘价（元） 31.00 

市净率（倍） 5.07 

流通市值（亿元） 9.93 

每股净资产（元） 6.63 

每股经营现金流（元） 0.09 

营业利润率（%） 10.71 

净资产收益率（%） 1.47 

资产负债率（%） 28.39 

总股本（万股） 15,376 

流通股（万股） 3,203 
 

[Table_IndexPic] 个股相对沪深 300 指数表现 
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牌影响度。浙江“五水治理”行动中提出了“五水共治，治污先行”

的路线，公司已在“治污”，特别是污泥处理上具备了设备及市场

的先发优势。 

 盈利预测与投资评级：兴源过滤目前正从压滤机制造商逐步向核心

环保设备制造商、环保工程系统集成商和环境治理综合服务商转

型。根据目前的在手订单及收购项目并表等影响，14 年业绩有望大

幅增长，预计公司 14-15 年 EPS 分别为 0.51 元、0.70 元，对应市

盈率 59 倍、43倍，给予增持评级。 

 风险提示：订单获取低于预期，应收账款回收风险 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑

的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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