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环保工程及服务 

环保持仓比例历史底部，建议关注高景气子板块 

本周观点：环保公募持仓比例近 5 年最低，检测、监测板块逆势增持。公

募基金 2018Q4 持仓报告披露完毕，水务（申万Ⅱ）、环境工程及服务（申

万Ⅱ）板块 2018 年公募基金持仓占比流通市值分别为 0.06%、1.2%，处

于近 5 年历史底部，占比近两个季度均有下滑。环保持仓市值前 10 以检测、

监测、危废、水务、大气龙头为主，2018Q4 逆势增持检测、监测龙头。截

止 2019 年 1 月 25 日环境工程及服务（申万Ⅱ）市盈率(TTM)为 21.2 倍，

环保板块公募基金持仓及估值均处于历史底部，而近期防治污染攻坚战政治

高度被多次确认，2019 年第二轮环保督查也已正式启动，总量约束下执法

仍严，倒逼各行业环保治理需求持续释放，环保行业景气度仍高，建议关注。 

当前时点，大气及固废板块景气度较高，建议关注。持续的雾霾天气下，中

小锅炉的淘汰进程将加快，到 2021 年燃煤集中供暖改造投资 886 亿元、年

运营收入 2400 亿元，集中供热市场也将随着环保督查加快释放，我们推荐

在手项目多、盈利能力强、管理经验丰富的清洁能源龙头长青集团。此外，

趋严的标准&大气攻坚战强督查&工业企业的盈利好转共同推动非电市场释

放，我们预计非电大气治理约 1922 亿市场空间，火电超低排放改造市场空

间约 657 亿元，整个大气治理需求广阔。投资标的上，推荐技术先进、订单

充沛、大股东实力雄厚的龙净环保。此外，推荐细分板块景气度高，本身造

血能力强、管理优异、稳健成长的运营类资产，如瀚蓝环境、东江环保。 

行业要闻：1）《2018 年全国大、中城市固体废物污染环境防治年报》发布；

2）国家发改委发布了钢铁行业（炼钢）清洁生产评价指标体系；3）环评资

质行政许可正式取消了，环境影响报告书由环评师主持编制。 

板块行情回顾：上周环保板块表现较差，跑输大盘，跑输创业板。上周上证

综指涨幅为 0.22%、创业板指跌幅为-0.32%，环保板块（申万）跌幅为

-1.37%，跑输上证综指-1.59%，跑输创业板-1.05%；公用事业跌幅为

-1.19%，跑输上证综指-1.41%，跑输创业板-0.88%。 

风险提示：环保政策不及预期、订单释放不达预期、紧信用环境下融资难及

债务风险、测算可能有误。 
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重点标的  

股票 股票 投资  EPS （元）   P E  

代码 名称 评级 2017A 2018E 2019E 2020E 2017A 2018E 2019E 2020E 

600388 龙净环保 买入 0.68 0.78 0.98 1.22 25.53 14.42 11.48 9.22 

002616 长青集团 买入 0.10 0.20 0.50 0.80 69.40 34.70 13.88 8.68 

002672 东江环保 - 0.53 0.61 0.77 0.93 30.49 17.01 13.64 11.24  
资料来源：贝格数据、东江环保使用 wind 一致预期、国盛证券研究所 
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本周投资观点 

1. 本周要点回顾： 

环保公募持仓比例近 5 年最低，检测、监测板块逆势增持。公募基金 2018Q4 持仓报告

披露完毕，水务（申万Ⅱ）、环境工程及服务（申万Ⅱ）板块 2018 年公募基金持仓占比

流通市值分别为 0.06%、1.2%，处于近 5 年历史底部，占比近两个季度均有下滑。环

保持仓市值前 10 以检测、监测、危废、水务、大气龙头为主，2018Q4 逆势增持检测、

监测龙头。截止 2019 年 1 月 25 日环境工程及服务（申万Ⅱ）市盈率(TTM)为 21.2 倍，

环保板块公募基金持仓及估值均处于历史底部，而近期防治污染攻坚战政治高度被多次

确认，2019 年第二轮环保督查也已正式启动，总量约束下执法仍严，倒逼各行业环保治

理需求持续释放，环保行业景气度仍高，建议关注。 

图表 1：环保 2018Q4 公募基金持仓近 5 年最低 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 

2. 投资建议： 

当前时点，打赢蓝天保卫战为重中之重，燃煤锅炉替代及非电超低排放改造市场加速释

放，预计燃煤替代市场空间 1000 亿元，超低排放改造市场 2000 亿元，趋严的标准&大

气攻坚战强督查&工业企业的盈利好转共同推动大气市场加速释放。建议关注长青集团：

公司其他项目的投产速度望好于满城项目，当前公司在手集中供热项目多，盈利能力强，
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预计曲江、茂名、雄县、蠡县等项目将于 2019、2020 年陆续投产，业绩弹性大。龙净

环保：大气环保装备领军企业，技术技高一筹，市场份额超过 20%，在手订单充裕，非

电订单结构好转，大股东实力雄厚。此外，督查趋严倒逼危废真实需求，推荐在手产能

充足、管理改善的东江环保。垃圾焚烧产能释放加速，垃圾处理费触底回升，行业盈利

好转，推荐造血能力强、管理优异、稳健成长的瀚蓝环境。 

板块行情回顾 

上周环保板块表现较差，跑输大盘，跑输创业板。上周上证综指涨幅为 0.22%、创业板

指跌幅为-0.32%，环保板块（申万）跌幅为-1.37%，跑输上证综指-1.59%，跑输创业

板-1.05%；公用事业跌幅为-1.19%，跑输上证综指-1.41%，跑输创业板-0.88%。环保

子板块表现依次为：大气（1.31%）、监测（-0.56%）、水务运营（-0.85%）、节能（-1.96%）、

水处理（-2.97%）、固废（-3.08%）。A 股环保股涨幅前三的个股为南方汇通（12.83%）、

天壕节能（9.52%）、龙净环保（8.07%），周涨幅居后的个股为华控赛格（-16.14%）、

凯迪生态（-12.17%）、盛运环保（-11.76%）。 

图表 2：环保板块及大盘指数  图表 3：环保子板块指数 

 

 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
 

资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

图表 4：环保板块估值  图表 5：涨跌幅极值个股 

 

 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
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图表 6：各行业涨幅情况 

 

资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

图表 7：个股涨跌及估值情况 

类别 股票代码 股票名称 
市场表现 净利润（亿元） PE 

周涨跌幅 年初以来 2015A 2016A 2017A 2017 2018E 2019E 

水务运营 

601158.SH 重庆水务 0.00% 2.34% 15.5 10.7 20.7 23.7 0.0 0.0 

600008.SH 首创股份 -1.71% 0.29% 7.0 6.5 6.1 38.6 30.2 24.7 

000598.SZ 兴蓉环境 0.48% 4.22% 8.5 8.7 9.0 18.9 12.3 10.6 

600874.SH 创业环保 -2.99% -1.70% 3.4 4.7 5.1 38.2 0.0 0.0 

600461.SH 洪城水业 -1.25% 0.55% 1.9 2.9 0.0 23.9 13.3 11.1 

600168.SH 武汉控股 -0.83% 3.83% 3.4 3.0 0.0 19.1 0.0 0.0 

000685.SZ 中山公用 -0.54% 5.29% 15.2 10.0 10.8 14.4 11.6 9.6 

600283.SH 钱江水利 1.96% 2.14% -0.4 1.1 0.0 14.3 0.0 0.0 

000605.SZ 渤海股份 -1.72% 2.11% 0.5 0.4 0.0 57.8 0.0 0.0 

601199.SH 江南水务 -1.07% 4.21% 2.7 3.3 0.0 18.1 0.0 0.0 

601368.SH 绿城水务 -1.83% 1.73% 2.4 2.9 3.5 18.2 0.0 0.0 

000544.SZ 中原环保 -2.50% 0.00% 1.0 3.0 3.2 29.7 4.0 12.5 

水处理 

300070.SZ 碧水源 -1.99% -5.13% 14.6 18.5 25.6 25.4 9.0 7.4 

300145.SZ 中金环境 -4.17% -0.92% 2.8 5.2 6.8 21.8 8.3 7.0 

300664.SZ 鹏鹞环保 -1.08% -16.17% 1.8 2.6 2.2 0.0 20.5 17.4 

300388.SZ 国祯环保 -6.26% -5.20% 0.8 1.5 1.9 47.9 14.6 10.6 

300055.SZ 万邦达 -3.02% 0.65% 2.9 2.6 3.6 50.7 18.8 14.0 

600187.SH 国中水务 5.76% 19.03% -1.2 0.1 0.0 420.3 0.0 0.0 

300266.SZ 兴源环境 -11.32% -4.53% 1.0 1.9 3.5 58.8 0.0 0.0 

300172.SZ 中电环保 -0.91% 4.21% 1.0 1.2 1.2 36.5 20.1 17.7 

002200.SZ 云投生态 -2.85% 3.57% 0.4 0.7 -3.8 -58.0 0.0 0.0 

300262.SZ 巴安水务 7.58% 9.56% 0.8 1.4 1.6 33.3 20.6 17.0 

300425.SZ 环能科技 2.39% 6.08% 0.5 0.7 0.9 53.6 0.0 0.0 

000068.SZ 华控赛格 -16.14% 0.24% 0.1 0.1 0.3 154.2 0.0 0.0 

300422.SZ 博世科 -8.67% -5.45% 0.4 0.6 1.5 57.5 11.7 8.2 

603200.SH 上海洗霸 -3.35% -10.96% 0.4 0.6 0.0 48.8 26.9 19.4 

000920.SZ 南方汇通 12.83% 23.94% 1.2 1.3 0.0 37.3 23.6 19.4 

603603.SH 博天环境 6.82% 17.43% 1.2 1.3 0.0 73.8 23.2 17.7 
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300334.SZ 津膜科技 -3.46% -5.23% 0.5 0.5 -0.6 139.6 0.0 0.0 

固废治理 

000826.SZ 启迪桑德 -3.35% -2.79% 9.3 10.8 12.5 28.2 10.0 8.1 

603686.SH 龙马环卫 -0.94% -2.49% 1.5 2.2 0.0 31.3 10.9 8.9 

600323.SH 瀚蓝环境 1.64% 1.57% 4.5 5.6 6.5 19.7 13.3 11.9 

300090.SZ 盛运环保 -11.76% -2.33% 7.4 1.2 -2.6 -288.6 0.0 0.0 

000035.SZ 中国天楹 -3.05% -2.31% 2.3 2.1 0.0 41.9 22.5 16.6 

603568.SH 伟明环保 -4.86% -6.52% 2.9 3.3 5.1 32.2 20.5 16.2 

300190.SZ 维尔利 -0.41% -1.22% 1.3 0.9 1.4 40.9 0.0 0.0 

002479.SZ 富春环保 -1.10% 3.70% 2.3 3.1 3.5 24.8 0.0 0.0 

002616.SZ 长青集团 0.43% -4.93% 1.1 1.6 0.8 52.2 31.3 15.7 

300335.SZ 迪森股份 -2.04% -0.32% 0.4 1.4 2.2 31.4 9.9 8.1 

000939.SZ 凯迪生态 -12.17% -16.53% 3.4 3.3 0.0 57.8 0.0 0.0 

002672.SZ 东江环保 -7.00% -8.22% 3.9 5.8 4.7 30.1 17.0 13.6 

300385.SZ 雪浪环境 -0.99% -1.13% 0.7 1.0 0.6 34.4 24.8 17.3 

603588.SH 高能环境 3.25% 9.43% 1.1 1.6 2.0 40.0 17.9 13.5 

300187.SZ 永清环保 -5.50% 5.77% 1.1 1.7 1.5 49.6 0.0 0.0 

600217.SH 中再资环 -2.66% -1.47% 1.9 1.6 2.2 37.9 18.5 14.3 

300362.SZ 天翔环境 -11.46% -20.27% 0.5 1.3 0.8 37.2 0.0 0.0 

002340.SZ 格林美 -1.97% 3.65% 2.2 3.0 6.0 60.6 19.4 15.0 

大气治理 

600388.SH 龙净环保 8.07% 10.84% 5.6 6.7 7.2 26.2 15.0 13.4 

600292.SH 远达环保 -1.53% 4.46% 3.1 1.6 1.1 53.2 0.0 0.0 

600526.SH 菲达环保 -1.66% 7.24% 0.9 0.5 0.0 158.5 0.0 0.0 

002573.SZ 清新环境 -3.82% 1.11% 5.2 7.5 6.8 28.4 11.6 10.6 

300056.SZ 三维丝 -2.26% -3.17% 0.7 -1.1 0.4 -20.2 0.0 0.0 

300572.SZ 安车检测 0.42% 4.91% 0.4 0.5 0.8 60.4 44.7 30.7 

000040.SZ 东旭蓝天 0.42% -0.83% 0.6 1.8 5.4 51.1 0.0 0.0 

300152.SZ 科融环境 -2.84% -21.46% 0.3 -1.3 0.5 -51.9 0.0 0.0 

环境监测 

000967.SZ 盈峰环境 0.70% 2.30% 1.1 2.4 0.0 30.4 33.5 19.4 

300203.SZ 聚光科技 -1.87% -8.07% 2.7 4.5 4.5 34.1 17.8 13.9 

002658.SZ 雪迪龙 -1.66% 0.00% 2.6 1.9 2.1 35.5 17.4 14.9 

300007.SZ 汉威科技 -0.09% 8.77% 1.0 1.3 1.1 37.1 23.4 18.8 

300066.SZ 三川智慧 0.54% 11.14% 1.5 1.4 0.8 56.6 39.0 30.5 

300137.SZ 先河环保 -0.36% 0.49% 0.9 1.2 1.9 54.8 17.2 12.7 

002514.SZ 宝馨科技 -0.95% -1.69% 0.3 -1.0 0.4 -54.5 24.0 16.7 

002322.SZ 理工环科 -3.06% 1.21% 1.1 1.5 2.7 29.9 11.4 9.8 

节能环保 

600481.SH 双良节能 0.80% 13.21% 3.4 1.5 0.0 123.4 24.9 20.8 

002630.SZ 华西能源 -7.03% 6.67% 2.0 2.0 2.0 57.6 0.0 0.0 

603126.SH 中材节能 -4.21% 6.02% 1.2 1.4 0.0 45.1 0.0 0.0 

300105.SZ 龙源技术 -1.47% 7.75% -0.5 -1.7 0.2 -26.1 0.0 0.0 

300332.SZ 天壕节能 9.52% 12.20% 1.4 0.5 0.0 359.4 25.6 15.2 

300072.SZ 三聚环保 1.90% -12.70% 8.1 16.3 25.3 26.5 0.0 0.0 

000820.SZ 神雾节能 -11.05% -13.60% 0.1 3.3 3.5 37.8 0.0 0.0 

300156.SZ 神雾环保 -9.32% -11.57% 1.8 7.1 6.0 33.9 0.0 0.0 

300125.SZ 易世达 -6.84% 15.18% 0.1 -0.6 -2.6 -97.2 0.0 0.0 
 

资料来源：wind、国盛证券研究所 
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行业要闻回顾 

【生态环境|生态环境部 2019 年新年首场例行新闻发布会】 

碧水保卫战：推进全国集中式饮用水水源地环境整治，1586 个水源地 6251 个问题整改

率达 99.9%。联合住房城乡建设部推进黑臭水体整治，36 个重点城市 1062 个黑臭水体

中，1009 个消除或基本消除黑臭，消除比例达 95%。全国 97.8%的省级及以上工业集

聚区建成污水集中处理设施并安装自动在线监控装臵。净土保卫战：出台《工矿用地土

壤环境管理办法（试行）》，以及农用地和建设用地土壤污染风险管控标准。31 个省（区、

市）和新疆生产建设兵团完成农用地土壤污染状况详查。蓝天保卫战：推动产业、能源、

运输和用地结构持续优化。稳步推进化解钢铁、煤炭过剩产能，持续开展“散乱污”企

业整治。全国达到超低排放限值的煤电机组约 8.1 亿千瓦，占全国煤电总装机容量的 80%；

完成工业炉窑排查治理 1.3 万台（座），完成挥发性有机物综合治理 2.8 万家。全国淘汰

10 蒸吨/小时以下燃煤小锅炉 3 万余台，北方地区清洁取暖试点城市由 12 个增加到 35

个，完成散煤治理任务 480 万户。——生态环境部 

 

【固废|国务院办公厅关于印发“无废城市”建设 试点工作方案的通知】 

到 2020 年，系统构建“无废城市”建设指标体系，探索建立“无废城市”建设综合管

理制度和技术体系，试点城市在固体废物重点领域和关键环节取得明显进展，大宗工业

固体废物贮存处臵总量趋零增长、主要农业废弃物全量利用、生活垃圾减量化资源化水

平全面提升、危险废物全面安全管控，非法转移倾倒固体废物事件零发生。——国务院 

 

【环评|环评资质取消，环评由环评师主持】 

全国人大对《中华人民共和国环境影响评价法》作出修改，取消了建设项目环境影响评

价资质行政许可事项。环境影响报告书（表）由环评师主持编制。——全国人大 

 

【固废|生态环境部发布《2018 年全国大、中城市固体废物污染环境防治年报》】 

报告显示，2017 年大中城市一般工业固体废物产生量为 13.1 亿吨，工业危险废物产生

量为 4010 万吨，医疗废物产生量为 78.1 万吨，生活垃圾产生量为 2.02 亿吨。2017 年

国家核准的危废经营许可规模达到 8178 万吨，垃圾焚烧处臵生活垃圾能力已达 29.81

万吨/日，处臵占比已达 40.24%。——生态环境部 

 

【清洁生产|国家发改委发布《钢铁行业（炼钢）清洁生产评价指标体系》】 

近日，国家发改委发布了钢铁行业（炼钢）清洁生产评价指标体系，该政策对于炼钢工

序中的大气污染物排放量、水污染物排放量、固体废物处臵方面都进行了说明。——发

改委 

 

【生态修复|河北今年安排 140 亿元用于生态治理 同比增长 41%为历年最多】 

河北省十三届人大二次会议：今年河北省将安排 140.4 亿元用于强化生态治理，同比增

长 41.8%，为历年投入最多。140.4 亿元财政资金中，河北省安排了 82.3 亿元用于大气

污染防治，重点用于农村清洁取暖、露天矿山整治、新能源汽车推广应用、火电关停淘

汰、天然气储气设施奖补等；国土海洋生态修复 30.7 亿元；白洋淀周边生态环境治理 5

亿元等。——河北省环保厅 

重点公告汇总 

【环能科技-业绩预告】预计 18 年盈利 1.37-1.55 亿元，同增 48%-68%。 

【中原环保-业绩预告】预计 18 年盈利 4-4.6 亿元，同增 24%-43% 

【东方园林-发债】拟发行 5 亿美元境外债券。 

【旺能环境-高管辞职】副总经理何国明辞职。 
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【先河环保-业绩预告】2018 年盈利 2.44 至 2.82 亿，同增 30%-50%。 

【海峡环保-业绩预告】2018 年盈利 499 万至 1599 万元，同增 5.21%-16.69%。 

【汉威科技-证代辞职】证券事务代表李航女士辞职。 

【中持股份-中标】中标“MFA（奔驰前驱车型）生产辅助设施区二期-污水处理系统项

目”，金额 5330 万元。 

【金圆股份-股份转让】康恩贝将其持有的公司无限售流通股 3580 万股（占公司总股本

5.01%）以协议转让的方式转让给曹永明先生，曹永明先生成为公司第二大股东。 

【高能环境-设立私募基金】为更好推进内江城乡生活垃圾处理 PPP 项目及开发西南区域

环保项目投资工作，公司拟与国开四川共同投资成立四川开能时代环境产业投资中心，

公司认缴出资 99,000 万元，持有其 99%份额；国开四川认缴出资 1,000 万元，持有其

1%份额。 

【伟明环保-签协议】签署《嘉善县生活垃圾运输协议》，运输服务规模为每日 1,050 吨

生活垃圾，服务期限约 28 年。 

【中国天楹-投资】欧洲天楹注册资本将由 140 万欧元增加至 9140 万欧元。投资 5000

万元人名币，设立上海青浦天楹环境有限公司。 

【国祯环保-业绩预告】2018 年盈利 2.72 至 3.30 亿元，同增 40%至 70%。 

【科融环境-董秘变更】聘任宗冉先生为公司董事会秘书，董事长毛军亮先生不再代为履

行董事会秘书。 

【津膜科技-解禁】本次解除限售的股份数量为 1255 万股，占总股本的 4.13%。 

【启迪桑德-大股东财务资助】公司实际控制人清华控股有限公司拟向公司提供总额不超

过人民币 5 亿元的财务资助，年借款利率为 5%-6%。 

【博世科-业绩预告】2018 年盈利 2.12 至 2.54 亿元，同比增长 45%至 73%。 

【长青集团-业绩预告】2018 年盈利 1.62 至 1.75 亿元，同比增长 85%-100%。 

【上海环境-业绩预告】2018 年归属上市公司净利 5.06 亿元，同增 14%，归属上市公司

扣非净利润 4.29 亿元，同增 3%。 

【上海环境-分红】承诺 2018 年度以现金方式累计分配的利润不少于当年实现的归属于

母公司股东净利润的 10% 

【神雾节能-董事长辞职】董事长宋彬辞职。 

【东江环保-投资】揭阳大南海石化工业区危险废物处理项目设立投资公司，项目投资 5

亿元。 

【东江环保-投资】投资 6000 万设立“惠州市东投环保有限公司”。 

【东江环保-高管辞职】副总裁兼财务负责人李蒲林先生辞职。 

风险提示 

环保政策不及预期、订单释放不达预期、紧信用环境下融资难及债务风险、市场竞争加

剧等。 
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