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最近一年行业走势 

 

 行业相 
行业相对表现   
表现 1M 3M 12M 

公用事业 0.0 6.4 -28.1 

沪深 300 3.3 1.1 -26.1 
 
  

相关报告  
《环保及公用事业行业周报：环渤海综合治理攻坚战

打响，国常会再提企业减负与基建支持》——

2019-01-14 

《环保及公用事业行业周报：降准释放利好，移动源

大气污染治理加强》——2019-01-07 

《环保及公用事业行业周报：雄安新区规划获批，财

政政策聚焦污染防治攻坚战》——2019-01-02 

《环保及公用事业行业周报：2019 年生态环保工作

更加聚焦》——2018-12-24 

《环保及公用事业行业周报：雄安新区环保建设项目

加快推进，煤价走弱关注火电》——2018-12-17 

《环保及公用事业行业周报：非电烟气及柴油车治理

值得关注，火电具备配置价值》——2018-12-10 

《环保及公用事业行业周报：多轮雾霾刺激环保，固

废进口量明显下降》——2018-12-03 
 
 

投资要点： 

 本周观点： 

排污权交易市场有望建立，财政投入向生态环保倾斜。发改委等 9

部门近日联合印发《建立市场化、多元化生态保护补偿机制行动计

划》的通知，提出到 2020 年初步建立市场化、多元化的生态保护补

偿机制。企业通过淘汰落后和过剩产能、清洁生产、清洁化改造、

污染治理、技术改造升级等产生的污染物排放削减量可按规定在排

污权市场交易，中央预算内投资向重点生态功能区的基础设施和公

共服务设施倾斜，引导社会资金发展生态产业。支持有条件的生态

保护地区政府和社会资本按市场化原则共同发起区域性绿色发展基

金，支持以 PPP 模式规范操作的绿色产业项目。财政部部长在接受

人民日报采访时提出，2019 年要增加对生态环保等领域的投入，各

地提前下达的2019年部分新增地方政府债券资金用于推进生态环保

等公益性基础设施建设。我们认为，当前政府投资已转向“新基建”

方向，生态环保是基建补短板的重要组成，同时也是“新基建”的

重要方向，2019 年财政政策对生态环保领域将加大投入力度，整体

行业需求景气度保持向上，同时行业回款有望得到支持，压制行业

业绩与估值的因素有望得到解决，排污权交易市场的建立有望进一

步催生污染企业环保设施投资需求，建议关注国祯环保、碧水源、

中原环保、龙净环保等受益公司。 

各地两会相继召开，生态环保划重点。近期各地方两会相继召开，

生态环保依然为各地两会重点。北京市政府提出大气污染防治将成

为打好污染防治攻坚战的重点，2019 年北京市空气质量改善工作将

把柴油货车治理作为重中之重。天津市重点聚焦超低排放、工业聚

集区污水集中处理设施规范化整治、开展典型污染地块调查治理修

复。河北省重点开展散煤整治和清洁替代、工业污染深度治理、白

洋淀生态环境治理和保护、农业农村污染综合整治等工作。地方两

会作为全国两会的前瞻能够提前把握全国两会政策导向，我们认为

全国两会中生态环保仍将为重点内容之一，在全国两会召开前，环

保板块通常上涨概率较大，值得布局。 
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维持公用环保行业“推荐”评级。 

 本周重点推荐个股： 

【华测检测】现金流优异，利润率重回上升通道。 

【聚光科技】环境监测龙头，第三方运维服务较为成熟。 

【国祯环保】区域环保龙头，拿单能力及运营能力强。 

【龙净环保】非电烟气治理龙头企业，受益于蓝天保卫战持续。 

 风险提示：大盘系统性风险；政策风险；公司项目推进进度不达预

期。 

 

重点关注公司及盈利预测   
重点公司 股票 2019-01-18  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 评级 

300012.SZ 华测检测 6.62 0.08 0.16 0.23 82.75 41.38 28.78 增持 

300203.SZ 聚光科技 24.03 0.99 1.34 1.67 24.27 17.93 14.39 买入 

300388.SZ 国祯环保 8.95 0.64 0.57 0.83 13.98 15.70 10.78 买入 

600388.SH 龙净环保 10.41 0.68 0.75 0.84 15.31 13.88 12.39 未评级 

300070.SZ 碧水源 7.55 0.8 0.68 0.86 9.44 11.10 8.78 增持 

000544.SZ 中原环保 5.2 0.5 1.26 0.4 10.40 4.13 13.00 增持 
  
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（其中龙净环保盈利预测来源于万德一致预期） 
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1、 上周行业走势弱于大盘 

上周上证指数上涨 1.65%，申万公用事业指数上涨 0.29%。各细分板块涨跌不一，

其中电力板块上涨 1.16%，环保工程及服务板块下跌 1.64%，水务、燃气板块分

别下跌 0.13%和 0.01%。 

图 1：申万一级行业上周涨跌幅排名 

 

资料来源：Wind、国海证券研究所 
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图 2：申万公用环保上周涨幅前五名与跌幅后五名个股 

 

资料来源： Wind、国海证券研究所 
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2、 财政投入向生态环保等领域倾斜，各地两会对生

态环保划重点 

2.1、 排污权交易市场有望建立，财政投入向生态环保

倾斜 

发改委等 9 部门近日联合印发《建立市场化、多元化生态保护补偿机制行动计划》

的通知，提出到 2020 年初步建立市场化、多元化的生态保护补偿机制。企业通

过淘汰落后和过剩产能、清洁生产、清洁化改造、污染治理、技术改造升级等产

生的污染物排放削减量可按规定在排污权市场交易，中央预算内投资向重点生态

功能区的基础设施和公共服务设施倾斜，引导社会资金发展生态产业。支持有条

件的生态保护地区政府和社会资本按市场化原则共同发起区域性绿色发展基金，

支持以 PPP 模式规范操作的绿色产业项目。财政部部长在接受人民日报采访时

提出，2019 年要增加对生态环保等领域的投入，各地提前下达的 2019 年部分

新增地方政府债券资金用于推进生态环保等公益性基础设施建设。我们认为，当

前政府投资已转向“新基建”方向，生态环保是基建补短板的重要组成，同时也

是“新基建”的重要方向，2019 年财政政策对生态环保领域将加大投入力度，

整体行业需求景气度保持向上，同时行业回款有望得到支持，压制行业业绩与估

值的因素有望得到解决，排污权交易市场的建立有望进一步催生污染企业环保设

施投资需求，建议关注国祯环保、碧水源、中原环保、龙净环保等受益公司。 

2.2、 各地两会相继召开，生态环保划重点 

近期各地方两会相继召开，生态环保依然为各地两会重点。北京市政府提出大气

污染防治将成为打好污染防治攻坚战的重点，2019 年北京市空气质量改善工作

将把柴油货车治理作为重中之重。天津市重点聚焦超低排放、工业聚集区污水集

中处理设施规范化整治、开展典型污染地块调查治理修复。河北省重点开展散煤

整治和清洁替代、工业污染深度治理、白洋淀生态环境治理和保护、农业农村污

染综合整治等工作。地方两会作为全国两会的前瞻能够提前把握全国两会政策导

向，我们认为全国两会中生态环保仍将为重点内容之一，在全国两会召开前，环

保板块通常上涨概率较大，值得布局。 

维持公用环保行业“推荐”评级。 

3、 行业数据监测——煤炭价格环比略有下降 

上周中电联中国沿海电煤采购指数（CECI 沿海指数）5500 大卡综合价 564 元/

吨，较上期环比小幅下降 2 元/吨。近期全国多地遭遇寒冷天气，取暖负荷增长，

电厂库存下降较为明显，动力煤走势出现小幅反弹。但随着经济下行压力逐渐增

加，下游需求走弱，同时预计长协煤比例提升、价格管控趋严，煤价走弱可能持
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续。 

 

表 1：CECI 沿海指数 5500 大卡综合价格指数环比情况 

时间周期 CECI 沿海指数 5500 大卡综合价格指数 

本周 564 

上周 566 

环比 -2 

资料来源：中电联，国海证券研究所整理 

 

图 3：CECI 沿海指数 5500 大卡综合价格走势（元/吨） 

 

资料来源：中电联，国海证券研究所 

4、 个股动态 

表 2：上周环保及公用事业各板块公司个股动态 

公司 主要动态 披露日期 动态内容 

水务 

国中水务 超短融兑付 190119 

公司拟回购资金总额不低于人民币 1.2 亿元、不超过人

民币 2亿元，回购股份价格不超过人民币 4元/股。具体

回购股份的数量以回购期满时实际回购的股份数量为

准。本次回购股份的期限为自公司股东大会审议通过回

购预案之日起不超过 12个月，即自 2018 年 7 月 27 日至

2019 年 7月 26 日止。 

中山公用 战略合作协议 190119 

公司与柏中环境科技（上海）有限公司于近日签订了《战

略合作协议》，双方拟共同发起成立投资基金，主线为节

能环保、清洁技术、新能源或其他符合国家产业发展政

策的行业，重点针对城市供排水、农村污水处理、工业

污水处理、固废处理等环保领域的项目投资开展全方位

合作。双方拟发挥各自优势，在工业污水与生活污水处
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理、污泥处理、土壤修复、流域治理等业务领域开展技

术合作，共同引进、吸收并研发新工艺和新技术，打造

新产品，应用于双方的项目以及对外推广。 

电力 

长江电力 参与投资 190119 

公司以全资子公司长电国际为平台与关联方三峡集团全

资子公司长江环保集团未来设立的境外投资平台以约定

的固定收益，转让认购北控水务集团有限公司（0371.HK）

新发普通股份 470,649,436 股，持股比例占发行前总股

本 5.00%，占发行后总股本 4.762%。股份先由长电国际

平台认购，后续长江环保集团设立境外投资平台且具备

境外投资条件时，再将长电国际所持北控水务股份以投

资成本+年化 5.5%（单利）的固定收益率作为交易价格转

让给境外投资平台。 

郴电国际 设立公司及投资 190119 

公司拟与中国能源工程集团有限公司控股子公司中机国

能智慧能源有限公司共同出资设立“湖南郴电中机智慧

能源有限公司（暂定名）”，公司出资额 500 万元。合资

公司设立后拟投资永兴柏林工业园综合能源项目，包括

工业气体空分、煤制燃料气、燃气电厂、配电网项目。

拟先期启动的工业气体空分项目初步估算的总投资约

2.8 亿元，建设期 18 个月。建成投产后，年均营业收入

18,597.6 万元，年净利润 3,363.40 万元，内部收益率

15.26%，投资回收期 9.04 年。 

华能国际 电量情况 190119 

2018 年第四季度，公司中国境内各运行电厂按合并报 

表口径完成发电量 1,037.07 亿千瓦时，同比增长 

3.49%；完成售电量 979.53 亿千瓦时，同比增长 4.05%；

2018 年全年，公司中国境内各运行电厂按合并报表口径

累计完成发电量 4,304.57 亿千瓦时，同比增长 9.12%；

完成售电量 4,059.43 亿千瓦时，同比增长 9.30%；2018 

年全年公司中国境内各运行电厂平均上网结算电价

418.48 元/兆瓦时，同比增长 1.08%。2018 年全年，公

司结算市场化交易电量 1,752.33 亿千瓦时，交易电量比

例为 43.48%，比去年同期（33.47%）增加 10.01 个百分

点。 

三峡水利 电量情况 190119 

2018 年，公司下属及控股公司水电站累计完成发电量 

6.8807 亿千瓦时，同比下降 31.90%；其中：重庆地区 

6.4405 亿千瓦时，同比下降 33.31%；芒牙河二级电站

所处云南地区 0.4402 亿千瓦时，同比下降 1.50%。公

司下属及控股公司水电站累计完成上网电量 6.8368 亿

千瓦时，同比下降 32.06%；其中：重庆地区 6.3997 亿

千瓦时，同比下降 33.47%；云南地区 0.4371 亿千瓦时，

同比下降 1.47%。鱼背山电厂、双河电厂、赶场电厂、

长滩电厂及瀼渡电厂为公司自有电厂未核定上网电价，

其他电站发电上网均价为 0.39 元（含税）,同比持平。 

川投能源 经营数据 190119 
2018 年 1-12 月，公司控股电力企业累计完成发电量

32.78 亿千瓦时，同比上年同期增加 10.63%，上网电量
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32.24 亿千瓦时，同比上年同期增加 10.52%。公司控股

水电企业平均上网电价 0.213 元／千瓦时，同比上年增

加 2.89%。 

甘肃电投 业绩预告 190119 
公司归属于上市公司股东的净利润为47000-50000万元，

较上年同期增长 87.60-99.57%。 

环保 

兴源环境 高管减持进展 190119 

截至 2019 年 1月 18 日，公司董事兼副总经理钟伟尧先

生累计减持公司股份 2799100 股，减持均价 3.815-4.42

元/股。 

中电环保 高管减持 190119 

持有公司股份 4,124,616 股（占本公司总股本比例

0.7899%）的股东暨总工程师，袁劲梅女士计划在 2019

年 2月 18 日至 2019年 8月 17 日期间以集中竞价或大宗

交易方式减持本公司股份不超过 800,000 股（不超过公

司总股本比例 0.1532%）.减持期间 2019 年 2月 18 日至

2019 年 8月 17 日。 

东方园林 债券融资 190119 

2019 年 1月 16 日，公司 2019 年度第一期超短期融资券

挂网公告。民生银行创设了“中国民生银行股份有限公

司 19东方园林 SCP001 信用风险缓释凭证”，凭证名义本

金总额共计人民币18,000万元，信用保护期限为270天，

凭证上市流通日为2019年1月21日。公司近日完成2019

年度第一期超短期融资券发行，实际发行总额 10亿元，

期限 270 天，兑付日 2019 年 10 月 15 日。 

上海洗霸 设立子公司 190119 

拟在英国伦敦新设全资子公司“上海洗霸水处理科技

（UK）有限公司，

ECHWATERTREATMENTTECHNOLOGY(UK)LIMITED”（暂定名，

具体名称最终以注册登记为准），投资金额 200 万英镑。 

资料来源：公司公告，国海证券研究所 

5、 风险提示 

1）大盘系统性风险； 

2）政策风险； 

3）公司项目推进进度不达预期。 

 

表 3：重点推荐个股估值 

重点公司 股票 2019-01-18  EPS   PE  投资 

代码 名称 股价 2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E 评级 

300012.SZ 华测检测 6.62 0.08 0.16 0.23 82.75 41.38 28.78 增持 

300203.SZ 聚光科技 24.03 0.99 1.34 1.67 24.27 17.93 14.39 买入 

300388.SZ 国祯环保 8.95 0.64 0.57 0.83 13.98 15.70 10.78 买入 

600388.SH 龙净环保 10.41 0.68 0.75 0.84 15.31 13.88 12.39 未评级 

300070.SZ 碧水源 7.55 0.8 0.68 0.86 9.44 11.10 8.78 增持 
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重点公司 股票 2019-01-18  EPS   PE  投资 

000544.SZ 中原环保 5.2 0.5 1.26 0.4 10.40 4.13 13.00 增持 
 
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（其中龙净环保盈利预测来源于万德一致预期） 
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