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[Table_Summary] 

投资要点： 

 市场表现 

近 5 个交易日内，沪深 300 指数上涨 6.58%，公用事业（申万）指数上涨

6.11%，公用事业指数跑输沪深 300 指数 0.47 个百分点。细分子行业中，各

子行业均以上涨报收，其中，电力上涨 4.75%，燃气上涨 7.94%，水务上涨

7.88%，环保工程及服务上涨 8.40%。个股方面，公用事业板块中，深南电

A、岷江水电等涨幅居前，银星能源、穗恒运 A 等则跌幅居前；环保板块中，

科融环境、华控赛格等涨幅居前，天翔环境、瀚蓝环境等则跌幅居前。估值

方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 20.86 倍，与上周相比上涨 6.97

个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则上升至 72.97%。细分子行业方面，

电力、燃气、水务、环保工程及服务市盈率（TTM，剔除负值）分别为 20.02

倍、26.50 倍、20.56 倍和 23.08 倍。 

 行业动态 

1、 渤海综合治理攻坚战座谈会在京举行 

2、 生态环境部、发改委联合召开长江保护修复攻坚战推进会  

3、 住建部：2019 年起全国地级及以上城市要全面启动生活垃圾分类工作 

 公司信息 

1、 中持股份：中标不超 1.27 亿元水环境综合治理项目 

2、 博世科：联合体中标约 1.4 亿元黑臭水体整治 EPC 项目 

3、 万邦达：签订 1.38 亿元污水处理总承包合同 

4、 巴安水务等发布 2018 年度业绩快报 

 投资策略 

近日，渤海综合治理攻坚战座谈会在京举行。生态环境部部长李干杰明确提

出，将采取多部委共同推进的“大环保”战略，通过三年的综合治理确保渤

海生态环境不再恶化。同时，渤海综合治理决不允许数据造假、有水分。另

外，生态环境部、发改委联合召开长江保护修复攻坚战推进会。会议指出，

长江生态环境保护当前面临的形势依然严峻，污染物排放量大、生态破坏严

重，要通过开展劣Ⅴ类水体整治、实施入河排污口排查整治等八个专项行动，

确保长江保护修复攻坚战落地见效。融资环境方面，继两办印发《关于加强
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金融服务民营企业的若干意见》后，本周银保监会发布《关于进一步加强金

融服务民营企业有关工作的通知》，《通知》从公平精准有效开展民营企业授

信业务、着力提升民营企业信贷服务效率、从实际出发帮助遭遇风险事件的

民营企业融资纾困等八个方面，提出了二十三条细化措施以提高民营企业金

融服务的获得感。环保行业多为民营企业，融资利好政策频发有助于缓解板

块内民企融资难融资贵问题，进而开启板块的估值修复行情，建议关注有望

受益于融资边际改善的超跌个股的反弹机会。本周给予环保及公用事业行业

“看好”的投资评级。股票池推荐：瀚蓝环境（600323.SH）、国祯环保

（300388.SZ）和先河环保（300137.SZ）。 

 风险提示 

1）政策落实不及预期；2）行业竞争加剧致毛利率下滑。 
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1. 市场表现 

近 5 个交易日内，沪深 300 指数上涨 6.58%，公用事业（申万）指数上涨 6.11%，

公用事业指数跑输沪深 300 指数 0.47 个百分点。 

细分子行业中，各子行业均以上涨报收，其中，电力上涨 4.75%，燃气上涨 7.94%，

水务上涨 7.88%，环保工程及服务上涨 8.40%。 

图 1：行业指数涨跌情况  图 2：环保及公用事业子行业涨跌幅情况 
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资料来源：Wind 资讯，渤海证券  资料来源：Wind 资讯，渤海证券 

个股方面，公用事业板块中，深南电 A、岷江水电等涨幅居前，银星能源、穗恒

运 A 等则跌幅居前；环保板块中，科融环境、华控赛格等涨幅居前，天翔环境、

瀚蓝环境等则跌幅居前。 

表 1：公用事业板块近 5 个交易日涨跌幅前五名的个股涨跌情况 

前 5 名 证券代码 证券简称 涨跌幅 后 5 名 证券代码 证券简称 涨跌幅 

1 000037.SZ 深南电 A 51.03% 1 000862.SZ 银星能源 -15.79% 

2 600131.SH 岷江水电 47.64% 2 000531.SZ 穗恒运 A -4.12% 

3 002608.SZ 江苏国信 19.90% 3 600886.SH 国投电力 -1.82% 

4 000939.SZ *ST 凯迪 18.00% 4 600011.SH 华能国际 -0.43% 

5 600509.SH 天富能源 16.75% 5 600900.SH 长江电力 1.24% 

资料来源：Wind 资讯，渤海证券研究所 
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表 2：环保板块近 5 个交易日涨跌幅前五名的个股涨跌情况 

前 5 名 证券代码 证券简称 涨跌幅 后 5 名 证券代码 证券简称 涨跌幅 

1 300152.SZ 科融环境 32.41% 1 300362.SZ 天翔环境 -0.90% 

2 000068.SZ 华控赛格 31.55% 2 600323.SH 瀚蓝环境 -0.82% 

3 600526.SH 菲达环保 21.75% 3 000035.SZ 中国天楹 3.23% 

4 300272.SZ 开能健康 19.64% 4 300203.SZ 聚光科技 3.33% 

5 000939.SZ *ST 凯迪 18.00% 5 600461.SH 洪城水业 3.89% 

资料来源：Wind 资讯，渤海证券研究所 

估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 20.86 倍，与上周相比上涨 6.97

个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则上升至 72.97%。细分子行业方面，电

力、燃气、水务、环保工程及服务市盈率（TTM，剔除负值）分别为 20.02 倍、

26.50 倍、20.56 倍和 23.08 倍。 

图 3：环保及公用事业与沪深 300 市盈率比较（TTM 整体法，剔除负值） 
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资料来源：Wind 资讯，渤海证券 

2. 行业动态 

1、 渤海综合治理攻坚战座谈会在京举行 

近日，渤海综合治理攻坚战座谈会在京举行。生态环境部部长李干杰出席会议并

讲话。李干杰表示，党的十八大以来，环渤海地区各级党委、政府生态文明意识

不断提升，加强生态环境保护的自觉性和主动性不断加强，实施入海河流治理、

海湾综合整治、非法养殖清理等一系列措施，渤海海水水质企稳向好，局部区域

生态环境质量出现改善，为打好渤海综合治理攻坚战奠定了坚实基础。但总体而

言，渤海区域性复合型的污染问题、长期形成的生态问题、结构性的风险问题依

旧突出，打好渤海综合治理攻坚战任务十分艰巨。 
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李干杰强调，打好渤海综合治理攻坚战，要按照稳中求进、统筹兼顾、综合施策、

两手发力、点面结合、求真务实的总要求，努力实现“一个目标”，综合施策“三

管齐下”。“一个目标”就是以实现“清洁渤海、健康渤海、安全渤海”为战略目

标，坚持陆海统筹、以海定陆，治标与治本相结合，重点突破与全面推进相衔接，

确保渤海生态环境不再恶化、三年综合治理见到实效。“三管齐下”就是指从问题

实际出发，把减排污作重点、扩容量当基础、防风险为底线，实现污染控制、生

态保护、风险防范协同推进。在污染防治方面，查排口、控超标、清散乱；在保

护生态方面，守红线、治岸线、修湿地；在管控风险方面，查源头、排隐患、防

风险。 

李干杰最后强调，严格禁止以渤海综合治理攻坚战为名搞“一刀切”。各地区要立

足实际情况制定实施方案。在工作中坚决做到分类指导、精准施策、依法监管，

严格禁止“一律关停”“先停再说”“虚假整改”等简单粗暴行为和敷衍应对做法。 

资料来源：http://www.cenews.com.cn/news/201902/t20190225_893794.html 

2、生态环境部、发改委联合召开长江保护修复攻坚战推进会 

生态环境部、发展改革委近日在京联合召开长江保护修复攻坚战推进视频会。李

干杰强调，实施长江保护修复必须坚持山水林田湖草是生命共同体的整体系统观，

统筹流域上下游、左右岸合力治污，综合运用空间管控、达标排放等手段系统推

进。要做到稳中求进、统筹兼顾、综合施策、两手发力、点面结合、求真务实，

抓住生态环境质量改善的“牛鼻子”，紧盯八个重点领域重点问题，采取针对性措

施，形成一批标志性成果，示范带动整体长江保护修复工作。一是开展劣Ⅴ类水

体整治。以长江流域现存 12 个劣Ⅴ类国控断面为重点，分析原因、制定方案，

通过控源截污、生态修复等综合措施，力争 2020 年底前国控断面基本消除劣Ⅴ

类，为全国劣Ⅴ类水体整治起到示范带头作用。二是实施入河排污口排查整治。

以长江干流、主要支流及太湖为重点，扎实做好入河排污口“查、测、溯、治”

等排查整治工作，摸清长江入河排污口底数，建立健全排污口排查整治技术规范

与工作规程，推动建立权责清晰、监控到位、管理规范的长江入河排污口监管体

系。三是启动“三磷”排查整治。以湖北、四川、贵州、云南、湖南、重庆、江

苏等 7 省市为重点，对“三磷”（即磷矿、磷化工企业、磷石膏库）企业达标排

放治理、初期雨水收集处理、物料遗撒和跑冒滴漏管理、渗滤液拦蓄设施和地下

水监测井建设情况等开展排查整治，有效缓解长江总磷污染。四是持续推进“绿

盾”专项行动。以长江干流、主要支流和重点湖库的各级自然保护地为对象，以

卫星遥感监测作为发现问题的主要手段，全面排查自然保护地中存在的对长江生
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态环境影响较大的开发建设活动，于 2020 年底前基本完成整改。五是深入推动

“清废”专项行动。以长江经济带 126 个地级及以上城市和湖北省 3 个直辖县为

重点，排查长江干流、主要支流、重点湖泊和滩涂、湿地及沟、渠、涵洞 2 公里

范围内固体废物堆放、贮存、倾倒和填埋情况，对发现的问题实施分类处理、分

级挂牌。2020 年底前，所有挂牌督办的问题基本完成整改。六是持续开展饮用

水水源地专项行动。以长江经济带供水人口在 10000 人或日供水 1000 吨以上的

饮用水水源地（“千吨万人”水源地）为重点，建立乡镇级集中式水源地保护技术

规范，2020 年底前基本完成饮用水水源地排查整治。七是持续实施城市黑臭水

体整治。以长江经济带 98 个地级城市为重点，检查各地黑臭水体整治工作进展

及存在的问题，指导地方补齐城市环境基础设施建设短板，督促滞后城市加快黑

臭水体整治进度，确保 2020 年地级以上城市建成区黑臭水体消除比例达 90%以

上。八是开展省级及以上工业园区污水处理设施整治。以管网建设和达标排放为

重点，开展污水收集处理设施整治工作，2020 年底前实现所有工业园区污水收集

管网全覆盖，污水集中处理设施稳定达标运行。 

资料来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190228/965746.shtml 

3、 住建部：2019 年起全国地级及以上城市要全面启动生活垃圾分类工作 

近日，住房和城乡建设部召开全国城市生活垃圾分类工作现场会，提出垃圾分类

工作目标及时间表：2019 年起，全国地级及以上城市要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要基本建成垃圾分类处理系统。住房和城乡建设部相关负责

人表示，46 个重点城市生活垃圾分类工作体制机制不断健全，分类收运处理配套

体系逐步完善，宣传力度持续加大，垃圾分类进校园活动普遍展开。一些重点城

市形成了一批可复制可推广的经验，比如上海市通过创新工作机制和方法推进工

作，市民对垃圾分类的知晓率达到 99%。 

资料来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190223/964627.shtml 

3. 公司信息 

1、中持股份：中标不超 1.27 亿元水环境综合治理项目 

公司 2 月 25 日晚间发布公告称，近日，公司收到廊坊市安次区水利局发出的中

标通知书，确认公司为廊坊市安次区老龙河及龙河（北昌橡胶坝-东张务闸）水环

境综合治理工程的中标单位，项目设计出具的工程预算上限为 12,732 万元。 
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公司表示，如果本项目签订正式合同并正常实施，将有利于增强公司在水生态环

境综合治理业务领域和 EPC 业务服务领域的竞争力，继续扩大公司在京津冀区

域的业务规模，将对公司当期的经营业绩产生积极影响。 

2、 博世科：联合体中标约 1.4 亿元黑臭水体整治 EPC 项目 

公司 2 月 27 日晚间发布公告称，公司和公司全资子公司湖南博世科组成的联合

体收到通知，确认其为“钦州市黑臭水体整治工程二期（污水处理、水生态修复）

勘察-设计-采购-施工总承包（EPC）”的中标单位，中标价为 13,990.52 万元。 

公司表示，本次联合体成功中标钦州市黑臭水体整治工程二期（污水处理、水生

态修复）勘察-设计-采购-施工总承包（EPC）是基于公司多年来围绕黑臭水体治

理、内河整治、流域治理等领域深度拓展的成果，也是公司在水污染治理领域技

术实力和核心竞争力的充分体现，若项目能够顺利实施，将对公司未来年度经营

业绩产生积极影响。 

3、 万邦达：签订 1.38 亿元污水处理总承包合同 

公司 2 月 22 日晚间发布公告称，近日，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。 

公司表示，该合同如顺利履行，将对公司未来两年的工程业务收入产生一定影响。 

4、 巴安水务等发布 2018 年度业绩快报 

（1）巴安水务 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现总收入

1,122,976,370.51 元，较去年同期增长 23.38%；营业利润 150,845,903.43 元，

较去年同期下降 8.36%；利润总额 155,852,502.08 元，较去年同期下降 22.16%；

归属于上市公司股东的净利润 125,121,986.05 元，较上年同期下降 12.80%。 

（2）鹏鹞环保 

公司 2 月 28 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业收入

77,869.65 万元，比上年同期下降 3.59%；实现营业利润 22,594.09 万元，比上

年同期下降 19.53%；实现利润总额 23,058.90 万元，比上年同期下降 21.39%；
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归属于上市公司股东的净利润 17,368.57 万元，比上年同期下降 20.81%。 

（3）东江环保 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入

3,296,831,316.76 元，同比增长 6.36%；归属上市公司净利润为 408,572,359.36

元，同比下降 13.69%。 

（4）三聚环保 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入为

15,475,560,773.20 元，比上年同期下降 31.15%；实现营业利润 671,024,306.81

元，比上年同期下降 76.29%；实现利润总额 671,671,031.74 元，比上年同期下

降 77.57%；实现归属于上市公司股东的净利润 508,109,598.05 元，比上年同期

下降 79.99%。 

（5）津膜科技 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入为

707,083,329.63 元，比上年同期增长了 11.68%；实现营业利润 30,963,718.53

元，比上年同期增长了 140.74%；实现利润总额 34,310,745.70 元，比上年同期

增长了 140.05%；实现归属于上市公司股东的净利润 19,485,795.95 元，比上年

同期增长了 129.27%。 

（6）兴源环境 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入为

239,956.67 万元，比上年同期下降 20.85%；实现营业利润-95,860.22 万元，比

上年同期下降 342.16%；实现利润总额-106,616.00 万元，比上年同期下降

360.91%；实现归属于上市公司股东的净利润-108,418.74 万元，比上年同期下

降 399.82%。 

（7）迪森股份 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入为

1,777,018,333.02 元，比上年同期下降 7.48%；实现营业利润 268,934,952.90

元，比上年同期下降 15.68%；实现利润总额 261,489,601.25 元，比上年同期下

降 13.26%；实现归属于上市公司股东的净利润 163,037,820.70 元，比上年同期
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下降 23.46%。 

（8）维尔利 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业收入

206,631.98 万元，比上年同期增长 45.74%；营业利润 28,254.46 万元，比上年

同期增长 51.31%；利润总额 28,602.01 万元，比上年同期增长 67.63%；归属于

上市公司股东的净利润 23,386.19 万元，比上年同期增长 68.61%。 

（9）聚光科技 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入为

4,003,310,892.09 元，比去年同期增长 43.01%；营业利润为 800,987,922.24 元，

比去年同期增长 70.69%；利润总额为 800,064,537.36 元，比去年同期增长

42.74%；归属于上市公司股东的净利润为 603,255,698.94 元，比去年同期增长

34.38%。 

（10）碧水源 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业收入

1,171,017.52 万元，比上年同期减少 14.94%；实现营业利润 179,622.74 万元，

比上年同期减少 42.45%；利润总额 180,886.84 万元，比上年同期减少 42.22%；

归属于上市公司股东的净利润 136,354.40 万元，比上年同期减少 45.66%。 

（11）环能科技 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业收入

118,502.26 万元，同比增长 46.08%；实现营业利润 17,146.37 万元，同比增长

48.95%；利润总额 17,187.46 万元，同比增长 52.08%；归属于上市公司股东的

净利润 14,280.85 万元，同比增长 54.54%。 

（12）陕天然气 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入

8,999,830,215.46 元，较上年同期增长 17.75%；营业利润 500,802,176.25 元，

较上年同期增长 2.86%；利润总额 485,447,609.10 元，较上年同期增长 0.48%；

归属于上市公司股东的净利润 409,305,744.85 元，较上年同期增长 3.51%。 
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（13）博世科 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业收入

271,940.41万元，同比增长85.18%；营业利润27,436.05万元，同比增长64.69%；

利润总额 26,735.42 万元，同比增长 57.54%；归属于上市公司股东的净利润

23,322.14 万元，同比增长 58.97%；基本每股收益为 0.66 元，同比增长 60.98%。 

（14）先河环保 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入

137,357.18 万元，较上年同期增长 31.75%，营业利润 31,869.48 万元，较上年

同期增长 37.21%，归属于上市公司股东的净利润 26,405.81 万元，较上年同期

增长 40.33%。 

（15）富春环保 

公司 2 月 27 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入

300,718.88 万元，较上年同期下降 9.52%；实现营业利润 24,520.54 万元，较上

年同期下降 49.49%；利润总额 24,575.84 万元，较上年同期下降 49.81%%；归

属于上市公司股东的净利润 12,312.38 万元，较上年同期下降 64.25%。 

（16）神雾环保 

公司 2 月 26 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入

10,554.30 万元，较上年同期下降 96.24%；营业利润-160,079.57 万元，较上年

同期下降 501.96%；利润总额-168,499.73 万元，较上年同期下降 523.58%；归

属于上市公司股东的净利润-149,298.76 万元，较上年同期下降 513.51%。 

（17）天壕环境 

公 7 司 2 月 26 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入

1,956,121,066.87 元，较上年同期下降 1.40%，归属于上市公司股东的净利润

85,924,353.91 元，较上年同期下降 4.71%。 

（18）科融环境 

公司 2 月 26 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现营业总收入

53,681.71 万元，较去年同期下降 18.88%，营业利润为-45,272.25 万元，较去年
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同期下降 1,105.95%；利润总额-48,602.94 万元，较去年同期减少 1,261.67%；

归属于上市公司股东的净利润为-46,242.83 万元，较去年同期减少 1,334.46%。 

（19）三维丝 

公司 2 月 25 日晚间发布 2018 年度业绩快报。报告期内，公司实现销售收入

77,277.03 万元，同比减少了 40.97%；报告期内营业利润为亏损 43,297.83 万元,

同比减少了 1034.30%；报告期内利润总额为亏损 43,691.04 万元，同比减少了

1003.55%；归属于上市公司股东的净利润为亏损 42,949.93 万元，同比减少了

1119.98%。 

4. 投资策略 

近日，渤海综合治理攻坚战座谈会在京举行。生态环境部部长李干杰明确提出，

将采取多部委共同推进的“大环保”战略，通过三年的综合治理确保渤海生态环

境不再恶化。同时，渤海综合治理决不允许数据造假、有水分。另外，生态环境

部、发改委联合召开长江保护修复攻坚战推进会。会议指出，长江生态环境保护

当前面临的形势依然严峻，污染物排放量大、生态破坏严重，要通过开展劣Ⅴ类

水体整治、实施入河排污口排查整治等八个专项行动，确保长江保护修复攻坚战

落地见效。融资环境方面，继两办印发《关于加强金融服务民营企业的若干意见》

后，本周银保监会发布《关于进一步加强金融服务民营企业有关工作的通知》，《通

知》从公平精准有效开展民营企业授信业务、着力提升民营企业信贷服务效率、

从实际出发帮助遭遇风险事件的民营企业融资纾困等八个方面，提出了二十三条

细化措施以提高民营企业金融服务的获得感。环保行业多为民营企业，融资利好

政策频发有助于缓解板块内民企融资难融资贵问题，进而开启板块的估值修复行

情，建议关注有望受益于融资边际改善的超跌个股的反弹机会。本周给予环保及

公用事业行业“看好”的投资评级。股票池推荐：瀚蓝环境（600323.SH）、国祯

环保（300388.SZ）和先河环保（300137.SZ）。 

5. 风险提示 

1）政策落实推进不及预期；2）行业竞争加剧致毛利率下滑。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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