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两会临近继续关注环保板块反弹，垃圾分类推进

加快 

——环保及公用事业行业周报 
 

 

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 5.6 5.5 -17.3 

沪深 300 11.4 12.0 -13.5 
 
  

相关报告  
《环保及公用事业行业周报：融资向好，关注环保板

块反弹》——2019-02-18 

《环保及公用事业行业周报：环保七大攻坚战总需求

超 4 万亿，废旧汽车拆解迎来政策利好》——

2019-02-11 

《环保及公用事业行业周报：长江保护修复显著拉动

投资需求，钢铁超低排放改造加速》——2019-01-28 

《环保及公用事业行业周报：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》——

2019-01-21 

《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 

投资要点： 

 本周观点： 

两会临近，继续关注环保板块反弹。距离两会召开还有 1 周时间，

我们认为财税政策有可能成为两会重点政策之一，其中增值税作为

全国第一大税种，影响范围广泛，有望成为两会财税政策重点。财

政部也曾经表示 2019 年还要实施更大规模减税、进行进一步的深化

增值税改革，继续推进实质性减税。节能环保行业中供热、污水处

理、垃圾焚烧发电、合同能源管理等细分子行业实行增值税即征即

退等优惠政策，受惠于税改的利好影响程度可能不大，而环境监测、

环保设备公司将较为明显地受益于增值税减税，我们测算其中具有

代表性的聚光科技、先河环保、龙净环保、清新环境等公司，假设

增值税将为 14%，测算利润弹性较 2017 年将分别增长 15%、16%、26%

和 14%，继续看好环保板块反弹行情，建议关注碧水源、龙净环保、

国祯环保、聚光科技、久吾高科等。 

垃圾分类推进加快。住建部在上海召开全国城市生活垃圾分类工作

现场会，要求自 2019 年起全国地级及以上城市全面启动生活垃圾分

类工作，到 2020 年底 46个重点城市要基本建成垃圾分类处理系统，

2025 年底前全国地级及以上城市基本建成垃圾分类处理系统。截至

2018 年底开展垃圾分类的居民小区覆盖率达到 23.6%，垃圾分类项

目数量也不断攀升，2018 年 11 月全国共开标垃圾分类服务项目/标

段 122 个，其中开标首年服务金额超过 1000 万元的项目/标段 7个，

环卫项目需求数量与体量均有增长。我们建议关注龙马环卫、盈峰

环境。 

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。 
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《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 
 
 

【国祯环保】区域环保龙头，拿单能力及运营能力强。 

【久吾高科】国内陶瓷膜行业龙头，看点不止盐湖提锂。 

 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 2019-02-22  EPS   PE  投资 

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

300012.SZ 华测检测 7.91 0.08 0.16 0.21 98.88 49.44 37.67 增持 

300203.SZ 聚光科技 26.17 0.99 1.34 1.68 26.43 19.53 15.58 买入 

300388.SZ 国祯环保 9.8 0.64 0.57 0.83 15.31 17.19 11.81 买入 

600388.SH 龙净环保 12.42 0.68 0.75 0.84 18.26 16.56 14.79 增持 

300070.SZ 碧水源 8.44 0.8 0.68 0.86 10.55 12.41 9.81 增持 

300631.SZ 久吾高科 16.21 0.44 0.52 0.59 36.84 31.17 27.47 增持 

603686.SH 龙马环卫 12.06 0.87 0.96 1.17 13.86 12.56 10.31 未评级 

000967.SZ 盈峰环境 6.31 0.3 0.18 0.23 21.03 35.06 27.43 未评级 
  
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所(龙马环卫、盈峰环境盈利预测取自 wind 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 4.54%，申万公用事业指数上涨 2.94%。各细分板块均有上涨，

其中燃气板块上涨 6.06%，环保工程及服务板块、水务板块上涨 4.46%和 4.40%，

电力上涨 1.78%。 

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 

-20.00%

-10.00%

0.00%

10.00%

20.00%

30.00%

40.00%

50.00%

60.00%

70.00%



 证券研究报告 

请务必阅读正文后免责条款部分 6 

2、 两会临近继续关注环保板块反弹，垃圾分类推进

加快 

2.1、 两会临近，继续关注环保板块反弹 

距离两会召开还有 1 周时间，我们认为财税政策有可能成为两会重点政策之一，

其中增值税作为全国第一大税种，影响范围广泛，有望成为两会财税政策重点。

财政部也曾经表示 2019 年还要实施更大规模减税、进行进一步的深化增值税改

革，继续推进实质性减税。节能环保行业中供热、污水处理、垃圾焚烧发电、合

同能源管理等细分子行业实行增值税即征即退等优惠政策，受惠于税改的利好影

响程度可能不大，而环境监测、环保设备公司将较为明显地受益于增值税减税，

我们测算其中具有代表性的聚光科技、先河环保、龙净环保、清新环境等公司，

假设增值税将为 14%，测算利润弹性较 2017 年将分别增长 15%、16%、26%

和 14%，继续看好环保板块反弹行情，建议关注碧水源、龙净环保、国祯环保、

聚光科技等。 

2.2、 垃圾分类推进加快 

住建部在上海召开全国城市生活垃圾分类工作现场会，要求自 2019 年起全国地

级及以上城市全面启动生活垃圾分类工作，到 2020 年底 46 个重点城市要基本

建成垃圾分类处理系统，2025 年底前全国地级及以上城市基本建成垃圾分类处

理系统。截至 2018 年底开展垃圾分类的居民小区覆盖率达到 23.6%，垃圾分类

项目数量也不断攀升，2018年 11月全国共开标垃圾分类服务项目/标段122个，

其中开标首年服务金额超过 1000 万元的项目/标段 7 个，环卫项目需求数量与体

量均有增长。我们建议关注龙马环卫、盈峰环境。 

维持公用环保行业“推荐”评级。 

3、 行业数据监测——煤炭价格环比小幅上涨 

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 575 元/

吨，较上期小幅上涨 5 元/吨，2 月份煤价较 1 月份有所上涨。随着基建稳投资

的需求不断增加，动力煤价格可能存在一定支撑。 

 

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 575 

上周 570 

环比 5 

资料来源：中电联，国海证券研究所整理 
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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 

首创股份 票据付息 190221 

北京首创股份有限公司2018年度第一期中期票据发行总

额：8亿元人民币，计息期债券利率：5.30%，付息日 2019

年 2月 28 日。托管在银行间市场清算所股份有限公司的

债券，其付息资金由银行间市场清算所股份有限公司划

付至债券持有人指定的银行账户。 

电力 

深圳能源 项目投资 190223 

公司控股子公司深圳市能源环保有限公司参加河北省任

丘市生活垃圾焚烧发电特许经营项目竞标并获得中标通

知，任丘项目拟由环保公司在任丘当地设立全资子公司

投资建设，预计项目总投资为人民币 59,775 万元。任丘

项目处理生活垃圾总规模为 1,000 吨/日（再预留一条

500 吨/日生产线用地，仅考虑预留场地），拟选用 2条额

定处理能力为500吨/日机械炉排炉焚烧线及烟气处理系

统，并配套 1台 23MW 抽汽凝汽式汽轮发电机组，项目特

许经营期限 30年（含 2年建设期），预计本期项目总投

资为人民币 59,775 万元。 

东方能源 

设立公司 

190223 

为加快发展清洁能源产业，将清洁能源作为公司新的利

润增长点，增加公司持续经营能力，公司在天津市北辰

区设立了天津西堤头东方新能源有限公司，进行新能源

发电项目的研究、实验发展以及开发、建设，注册资本

金 500 万元人民币。 

计提减值 

石家庄良村热电有限公司为公司控股子公司，东方能源

持股 54.07%，工银金融资产投资有限公司持股 45.93%。

良村热电原计划建设 2×25MW 背压机组，项目核准文件
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于 2017 年 8 月份到期。公司虽已向有关部门递交延期申

请，但根据石家庄市发改委《石家庄市火电围城整改方

案》，预计取得延期申请的可能性很小。 

为了真实、准确地反映 2018 年度财务状况和经营成果，

良村热电现依据《企业会计准则第 8号-资产减值》以及

公司相关会计政策的规定，拟对良村热电二期项目计提

在建工程减值准备 2684.39 万元，预计减少 2018 年归属

于上市公司股东的净利润 1451.45 万元。 

上海电力 资产收购进展 190223 

公司收购巴基斯坦 KES 能源公司项目尚未完成交割，目

前存在因电价发生变化而影响标的公司盈利能力的可

能，或将导致本次交易终止的风险。 

环保 

天翔环境 业绩快报 190223 

公司 2018 年营业总收入较上年同期减少 53.64%，营业利

润较上年同期减少 1764.4%，利润总额较上年同期减少

2070.88%，归属于上市公司股东的净利润较上年同期减

少 2544.36%，基本每股收益较上年同期降低 2527.87%，

加权平均净资产收益率较上年同期降低 162.46%，归属于

上市公司股东的所有者权益较上年同期减少 84.37%。 

主要原因：正常经营受到严重影响，环保项目进展缓慢、

产品交付难以达到预期，造成项目违约产生；同时由于

公司出现大量债务逾期，订单大幅下降，毛利率下降，

对公司经营业绩造成影响；公司融资极度困难，融资成

本大幅度上升，基本失去融资能力，借款违约产生逾期

利息、罚息、违约金、诉讼相关费用等；报告期内，公

司子公司美国圣骑士经营业绩不如预期，公司计提了商

誉减值准备，最终减值金额将以中介机构审计、评估金

额为准；报告期内，公司因资金周转困难,部分经营合同

难以继续履约,对应收账款、存货、特许经营权等资产计

提了减值准备。 

科达洁能 股份回购进展 190223 

截至 2019 年 2月 22 日，公司通过集中竞价交易方式已

累计回购股份 43,113,440 股，占公司总股本的比例为

2.73%，回购的最高价为 5.22 元/股、最低价为 4.13 元/

股，回购均价为 4.64 元/股，已支付的总金额为人民币

199,979,565.30 元（不含印花税、佣金等交易费用）。 

万邦达 签订项目合同 190223 

公司与阿拉善经济开发区巴音敖包污水处理有限责任公

司签订《阿拉善经济开发区乌斯太镇巴音敖包污水处理

及再生水处理工程总承包合同》，合同总价为

138,604,000元，合同工期自 2019 年 3月 1日开工起365

日历天。 

龙马环卫 项目中标 190223 

公司中标沧州市环境卫生管理局环卫市场化项目（三标

段）和内乡县城乡环卫一体化项目。沧州市环境卫生管

理局环卫市场化项目（三标段）服务时间 3年（项目评

估通过后最长可续签 8年），合同年化金额

42,876,226.38 元/年，合同总金额 128,628,679.14 元，

服务费按月支付。内乡县城乡环卫一体化项目承包期限 8
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年（服务期满考核合格后可顺延 8 年），合同年化金额

45,453,221 元/年，合同总金额 363,625,768 元，费用按

月支付，调价机制：前两个运营年的综合单价价格不做

调整，自第三个运营年开始调整综合服务费单价，每两

年调整一次。 

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 2019-02-22  EPS   PE  投资 

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

300012.SZ 华测检测 7.91 0.08 0.16 0.21 98.88 49.44 37.67 增持 

300203.SZ 聚光科技 26.17 0.99 1.34 1.68 26.43 19.53 15.58 买入 

300388.SZ 国祯环保 9.8 0.64 0.57 0.83 15.31 17.19 11.81 买入 

600388.SH 龙净环保 12.42 0.68 0.75 0.84 18.26 16.56 14.79 增持 

300070.SZ 碧水源 8.44 0.8 0.68 0.86 10.55 12.41 9.81 增持 

300631.SZ 久吾高科 16.21 0.44 0.52 0.59 36.84 31.17 27.47 增持 

603686.SH 龙马环卫 12.06 0.87 0.96 1.17 13.86 12.56 10.31 未评级 

000967.SZ 盈峰环境 6.31 0.3 0.18 0.23 21.03 35.06 27.43 未评级 
 
资料来源：Wind 资讯，国海证券研究所（龙马环卫、盈峰环境盈利预测取自 wind 一致预期） 
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