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 ◆一周复盘： 

本周上证综指下跌 5.64%，创业板指下跌 3.38%。公用事业板块下跌 6.40%，

在 28 个 SW 一级板块中排名第 12。细分子板块中，电力板块下跌 5.56%，燃

气板块下跌 9.33%，环保工程及服务板块下跌 7.53%，水务板块下跌 6.46%。 

◆电力行业投资策略： 

2019 年初以来，影响电力股的基本面和市场情绪面都发生了较大变化。金融

被定位为国家核心竞争力、中美贸易谈判曙光初现、融资环境明显改善等因素，

明显提升了市场风险偏好，导致 2019 年初至今电力行业（包括水电、火电）

的相对吸引力较 2018 年有所下降。此外，近期经济见底回升的预期逐渐被一

些经济数据印证，二级市场对逆周期行业的关注度亦受到明显影响。 

在此前几期周报中，我们建议认为“综合估值、业绩增速和近一个季度的相对

涨幅来看，电力板块具备了行业轮动所需要的“洼地”特征”、建议“在电力

板块中积极寻找具有基本面支撑且具备改革、重组预期的二、三线标的进行配

置，并积极布局行业板块轮动带来的一线标的补涨机会”。综合近期电力公司

一季报及改革预期同时升温的状况，我们仍维持上述投资建议。 

重点推荐：长源电力、京能电力。建议重点关注：南方电网、国家电网、国电

投集团旗下相关上市公司。 

◆燃气行业投资策略： 

2019 年政府工作报告中提出要“加快、深化国资国企改革”（2018 年政府工

作报告提出的是“扎实推进国资国企改革”）；国家管道公司方案或于 5-6 月

颁布，未来仍需持续关注；中俄东线天然气管道工程北段计划 4 月 30 日全部

建成，11 月具备投产条件。 

我们认为，2019 年依然需要重视燃气板块的投资机会：1.改革端：今年是国

有体制改革非常关键的一年，石油天然气管道公司即将成立，行业效率提升，

打破现有利益格局；2. 供给端：中美贸易摩擦可能带来能源尤其是 LNG 进口

量的提升；俄罗斯管道天然气于 2019 年底有望提前通气；国内将增加煤层气

和致密气的勘探与开采力度；3. 消费端：预计今年整体天然气消费增速依然

将维持一定较高水平（2018 年为 18%）。 

国家油气管网公司大概率在上半年会挂牌；我们认为在当前市场环境下需要重

点关注主题性行情的引发，特别是需要进一步关注油价、LNG 价格以及燃气

季/月度消费量数据。 

从基本面角度，我们认为，管网公司的成立对上中下游均有益处，但逻辑不尽

相同，相关受益标收益领域以及受益顺序建议关注： 
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（1）提升管网互联互通水平以及建设效率，首先利好管道及勘探开采设备

工程公司：中油工程、石化机械、石化油服、金洲管道、玉龙股份； 

（2）促进上游竞争提升勘探开发，公平入网利好非常规天然气公司：蓝焰

控股、沃施股份、新天然气； 

（3）距气源较近可参与上游业务或具有较多省级管道资产的燃气公司：重

庆燃气、陕天然气； 

（4）优质城燃公司收益于消费量提升的逻辑：中国燃气（H）、新奥能源（H）、

天伦燃气（H）、深圳燃气等。 

 

◆环保行业投资策略： 

对于环保板块，我们维持观点：首先，政策上 2019 年融资环境更注重信用

环境的改善，确定性较强；其次，随着环保公司前期业绩风险已经逐步释放，

市场对于业绩底的判断将更有把握，从一季度业绩数据来看，环保公司业绩

虽有改观但仍不甚理想，信用传导仍需要时间，行业的整体业绩修复预计在

2019 年下半年。投资策略方面： 

（1）随着一季报业绩的释放，2019 年二季度市场对环保板块利空因素的担

忧逐渐消退；我们认为，受逆周期调节加速、融资环境改善等因素的共同影

响，低估值环保公司值得进一步关注，推荐：博世科、国祯环保、中金环境、

龙净环保。 

（2）循环经济方面：近日，推动汽车、家电、消费电子更新消费市场发展、

完善回收政策以及发展循环经济等事件持续发酵，上述事件不仅对宏观经济

逆周期调节发挥重要作用，也对推动消费侧循环经济产业升级具有重要意

义，叠加国改预期，我们认为再生资源领域将受益，持续关注：天奇股份、

格林美、中再资环。 

（3）响水事故方面：化工行业的新一轮供给侧改革即将开始，落后产能的

淘汰和化工园区的关停带来的工厂搬迁，有望推动场地修复市场空间放量；

近期的安全事故叠加 2019 年第二轮中央环保督察开启，将进一步推动危废

监管力度的强化，短、中期危废“量价齐升”逻辑仍将延续。持续推荐环境

修复龙头高能环境，以及危废行业龙头东江环保。 

 

◆风险提示： 

中美贸易摩擦进程反复、不确定性增强；来水低于预期，煤价大幅上涨，电

力行业改革进展低于预期；输气、配气费率下行、购气成本提升，天然气改

革进展慢于预期；环保政策执行力度低于预期的风险，货币及信贷政策低于

预期，环保公司订单进度、财务状况风险等。 

万得资讯
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重点覆盖公司盈利预测、估值与评级  

证券 

代码 

公司 

名称 

股价 

（元） 

EPS（元） PE（X） 投资 

评级 18A 19E 20E 18A 19E 20E 

600011 华能国际 6.48 0.09 0.43 0.56 71  15  12  买入 

600027 华电国际 4.14 0.17 0.31 0.37 24  13  11  买入 

600795 国电电力 2.63 0.07 0.23  0.26  38  11  10  增持 

000966 长源电力 5.69 0.19 0.49  0.76  30  12  7  买入 

600578 京能电力 3.25 0.13 0.19 0.22 25 17 15 买入 

000539 粤电力 A 4.59 0.09 0.23  0.29  51  20  16  增持 

000600 建投能源 7.36 0.24 0.40  0.47  31  18  16  增持 

000899 赣能股份 5.57 0.19 0.25  0.34  29  22  16  增持 

1600.HK 天伦燃气 8.07 0.58 0.97  1.37  14  8  6  买入 

601139 深圳燃气 5.92 0.36 0.38  0.47  17  16  13  买入 

002267 陕天然气 8.1 0.36 0.37  0.48  22  22  17  增持 

600323 瀚蓝环境 15.67 1.14 1.2 1.44 14  13  11  买入 

601200 上海环境 14.89 0.82 0.83 0.95 18  18  16  增持 

002034 旺能环境 17.48 0.74 0.96 1.09 24  18  16  增持 

0257.HK 中国光大国际 7.55 0.70 0.89 1.07 11  8  7  买入 

300070 碧水源 8.78 0.40 0.42  0.44  22  21  20  增持 

603588 高能环境 10.85 0.49 0.63  0.78  22  17  14  买入 

002672 东江环保 12.21 0.46 0.55  0.66  27  22  19  增持 

300388 国祯环保 10.45 0.51 0.66  0.80  20  16  13  买入 

300422 博世科 11.58 0.66 0.85  1.08  18  14  11  买入 

300145 中金环境 6.68 0.22 0.28  0.34  30  24  20  增持 

600388 龙净环保 11.83 0.75 0.85  0.95  16  14  12  买入 

300137 先河环保 9.62 0.47 0.58 0.7 20  17  14  买入 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2019 年 4 月 26 日 

 



2019-04-29 公用事业与环保 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -4- 证券研究报告 

 

目 录 

1、 本周专题——2017-18 年燃气股走势再复盘 .............................................................................. 5 

2、 本周重要新闻一览 ..................................................................................................................... 8 

3、 行情回顾 ................................................................................................................................... 9 

3.1、 板块行情 .................................................................................................................................................. 9 

3.2、 板块估值 ................................................................................................................................................ 11 

3.3、 个股行情 ................................................................................................................................................ 12 

3.4、 沪深股通持股情况 ................................................................................................................................. 13 

3.5、 本周大宗交易......................................................................................................................................... 14 

3.6、 下周大事提醒......................................................................................................................................... 14 

4、 行业政策和新闻 ....................................................................................................................... 15 

5、 上市公司周动态 ....................................................................................................................... 15 

6、 行业数据 ................................................................................................................................. 20 

6.1、 公用板块 ................................................................................................................................................ 20 

6.2、 环保板块 ................................................................................................................................................ 21 

7、 风险分析 ................................................................................................................................. 22 



2019-04-29 公用事业与环保 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -5- 证券研究报告 

 

1、本周专题——2017-18 年燃气股走势再复盘 

从 2017 年起，二级市场对于燃气股的关注度显著提升。最核心的政策开端

是 2016 年 12 月 21 日，习近平总书记主持召开中央财经领导小组第 14 次

会议，专门强调部署了推进北方地区冬季清洁取暖等 6 个问题：“居民供暖

宜气则气，宜电则电...尽可能利用清洁能源，加快提高清洁供暖比重...”。 

“煤改气”、“气荒”，这些贯穿行业发展以及影响股价的因素在 2017-2018

年行情中体现的尤为显著。整体上看，影响天然气行业股价因素较多，我们

选取天然气相关重要指标对 2017-2018 年 A 或H 股股价扰动进行因素分析，

并对行业投资逻辑进行回顾： 

 

表 1：天然气行情影响因素剖析 

项目 明细 主要影响因素 对行业的影响 
对股价影响方向及强度 

2017-2018 年 2019 年 E 

行业政策 

&事件 

煤改气推进 环境约束 
促进天然气消费，间接导

致“气荒” 
正影响强 待定 

接驳费调整（主要

是预期和局部区

域） 

管网公司利润率，气化率 影响下游利润 
A 股：负影响中 

H 股：负影响强 

A 股：负影响中 

H 股：负影响强 

煤改气以气定改 “气荒” 煤改气理性推进 
A 股：负影响中 

H 股：负影响强 
待定 

储气调峰 供需格局，“气荒” 调节天然气供需缺口 影响弱 影响弱 

上游提价 进口气倒挂，供需格局 
提升上游利润，增加下游

购气成本 

A 股：上游正影响强、

对下游负影响强； 

下游主题性正影响强 

H 股：负影响强 

A 股：上游正影响强、

对下游负影响强；下游

主题性待定 

H 股：负影响强 

配气费限制（推进

速度较平和） 
价格改革 

短期降低毛差，长期促进

消费 
暂无影响 暂无影响 

管网公司成立 
“气荒”管网利用率不高、

管网建设不足 
市场化程度提升 暂无影响 

预计上半年推出，正影

响强 

监测指标 

LNG 价格 油价，天然气供需 
提升上游盈利，增加下游

购气成本 

A 股：上游正影响强 

对下游负影响强； 

下游主题性正影响强 

H 股：负影响强 

A 股：上游正影响强 

对下游负影响强；下游

主题性影响待定 

H 股：负影响强 

天然气消费量 经济，城镇化水平，政策 推动能源结构转型 正影响强 正影响强 

天然气产量 
天然气价格，边际利润，政

策 

保障能源安全和天然气

稳定供应 
上游正影响强 上游正影响强 

天然气进口量 天然气供需，配套基建设施 调节天然气供需缺口 正影响中 
待定（俄罗斯气进口、

美国气进口） 

外部因素 

油价上行 供需格局、地缘政治等 
潜在影响天然气价格的

次重要因素 

上游正影响强 

下游主题性正影响强 

H 股：负影响强 

A 股：上游正影响强；

下游主题性待定 

H 股：负影响强 

中美贸易摩擦 大国博弈 LNG 进口结构变化 A 股：系统性风险下跌 
待定（待贸易摩擦结

果： 美国气进口） 

基本面 

销售量（上、下游） 气源供给及下游需求 提升消费能力 正影响强 正影响强 

上游价格 气价、油价 利好上游、利空下游 
对上游正影响强 

对下游负影响强 

对上游正影响强 

对下游负影响强 

下游毛差 顺价能力 增加下游盈利能力 正影响强 正影响强 

业绩（上、下游） 接驳与销售业务利润  正影响强 正影响强 

资料来源：光大证券研究所 

 



2019-04-29 公用事业与环保 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -6- 证券研究报告 

 

因此，我们认为 2019 年重要的行业事件为：（1）为国家管网公司的成立—

—改革端；（2）贸易摩擦或推动中美 LNG 进口、俄罗斯管道气开通——进

口端。 

 

图 1：2017-2018 年 A+H 燃气股复盘 
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影响因素 A+H：
煤改气政策出台，
但销费量增速主
导，市场热度不高

A+H：
煤改气政策及执行主
导，A股分化、港股充
分受益

气荒、提价：负效应
（H股主要为下游）

气荒、提价：利好上
游，下游主题炒作

煤改气业绩
兑现

担忧接驳费退坡

系统性风向中
美贸易摩擦

（1）淡季不淡到中石油
加价、气荒预期（学习
效应）、油价上涨预期；
（2）油价下跌行情结束；
未出现气荒

销量下降，
中石油加价

系统性估值
修复

担忧接驳费退坡

销量增速可观

LNG出厂价格
全国指数

（均为相对涨跌幅）

ICE布油

月度表观消费量

气荒预期
减弱

 

资料来源：Wind，光大证券研究所整理 

 

从整体上看，2017、2018 年，A 股燃气行业年度累计收益分别为-12.4%、

-22.8%，相对沪深 300 的收益分别为-34.2%、2.5%；相比而言，H 股燃气

行业年度累计收益分别为 44.3%、16.1%，相对恒生指数的收益分别为 8.3%、

29.8%。总体而言，A 股燃气行业年内累计收益为负，H 股燃气行业同期获

得正收益。 

（1）基本面引领 H 股行情：从 2017 年到 2018 年上半年，从“煤改气”量

增、消费量提升到业绩的兑现，有助于 H 股城燃公司股价上涨，2017 年底

的气荒和天然气销量增速下滑使股价受到影响；2018 年 8 月起，中石油上

游加价、接驳费退坡的担忧预期、销量增速下滑使股价形成下跌趋势，因为

这些因素会导致业绩产生下滑。 
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图 2：A、H 燃气股年内累计绝对收益  图 3：A、H 燃气股年内累计相对收益 
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资料来源：Wind，光大证券研究所  资料来源：Wind，光大证券研究所（注：A、H 燃气股分别以沪

深 300、恒生指数为基准计算相对收益） 

 

（2）在特定时间段主题因素引领 A 股行情：即 2017.11-2018.2 和 2018.9- 

2018.10。 

1）2017.11-2018.2：“煤改气 ”的超计划与中亚管道气违约少供俨然成了

发生“气荒”的两大主要原因；当然管网利用率不高、调峰储气能力欠缺也

是次重要原因。市场对于“气荒”和 LNG 价格突然上涨并无预期，其逻辑

认识是：直接逻辑是价格提升利好上游，但实际本轮行情更多体现的是主题

炒作之风，下游如贵州燃气股价暴涨。  

2）2018.9-2018.10：市场对于 2018 年“气荒”担忧不断且 LNG 价格淡季

不淡是市场主要的关注点，学习效应所致，多数人认为燃气股依然会有机会，

而点燃行情的是中石油天然气上游售价调价，以及原油价格上涨。后期，市

场反复论证“气荒”和 LNG 价格暴涨的可能性，但国家确实在调峰储气方

面已经做好了充足准备，随着价格的平稳过渡，市场逐渐接受了出现气荒的

可能性越来越低这一现实，而油价在 10 月中旬的下跌导致了本次行情结束。 

3）2018 年 12 月，虽然中亚气供给再一次出现问题，LNG 价格上涨，但是

持续时间并不长，燃气股的行情没有又一次发动。总体而言，主题性机会需

要强有力的催化剂和足够的市场热度。 

图 4：2017.11-2018.2，重点 A 股燃气股复盘  图 5：2018.9-2018.10，重点 A 股燃气股复盘 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 
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A+H 燃气股估值怎么看？2017 年至今，A、H 股燃气板块 PE 中枢分别为

30、19 倍，相对 PE 中枢分别为 2.3、1.7。A 股的相对 PE 提升在于 2017

年底超预期“气荒”和 2018 年“气荒”预期演绎及去杠杆、中美贸易摩擦

等因素；H 股的相对 PE 的提升在于 2017 年煤改气政策落地，以及 2018 年

初行业销量增速较好及业绩的兑现；影响盈利的因素如“气荒”及“接驳费”

退坡预期都会对 H 股估值有所影响。 

 

图 6：A、H 燃气股 PE-TTM  图 7：A、H 燃气股相对 PE 
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资料来源：Wind，光大证券研究所  资料来源：Wind，光大证券研究所（注：A、H 燃气股分别以沪

深 300、恒生指数为基准计算相对收益） 

 

2、本周重要新闻一览 

中电联发布 2019 年 1-3 月份电力工业运行简况。1-3 月份，全国全社会用电

量 16795 亿千瓦时，同比增长 5.5%,增速比上年同期回落 4.3 个 pct。分产

业看，1-3 月份，第一产业用电量 160 亿千瓦时，同比增长 6.8%；第二产业

用电量 10945 亿千瓦时，同比增长 3.0%；第三产业用电量 2859 亿千瓦时，

同比增长 10.1%；城乡居民生活用电量 2830 亿千瓦时，同比增长 11.0%。

1-3 月份，全国工业用电量 10740 亿千瓦时，同比增长 2.8%；全国制造业

用电量 8027 亿千瓦时，同比增长 3.4。（北极星电力网） 

 

国家电网泛在电力物联网 2019 年建设方案中共有 27 项重点任务。国家电网

有限公司(下称国网公司)的泛在电力物联网 2019 年建设方案最近已下发至

省网公司，2019 年将开展 57 项任务中的 27 项重点任务，具体包括营配(营

销配电)贯通优化提、营销 2.0 建设、多维精益管理体系变革等任务。（北极

星电力网） 

 

国家发展改革委就天然气产供储销体系建设有关情况举行发布会。会上有关

领导介绍了推进天然气产供储销体系建设重点工作的进展，具体通过扩气

源、抓项目、建机制、压责任等工作举措有序推进；随后介绍《关于加快储

气设施建设和完善储气调峰辅助服务市场机制的意见》的相关内容，主要包

括两方面内容，一是加快储气设施建设，二是构建辅助服务市场。（LNG 行

业信息） 
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LNG 价格信息：本周全国工厂、接收站 LNG 周均价为 3817 元/吨，较上周

下跌 77.8 元/吨，环比上周下跌 2.00%。生产方面，工厂周均开工率为 46%，

与上周相比下降 1%，LNG 工厂日均生产为 4871 万方，与上周相比减少 148

万方。供给方面，受液厂库存水平较高和下游需求较弱影响，产量略有下降，。

需求方面，天然气市场处于消费淡季，市场需求低迷，LNG 价格仍将持续承

压。（卓创资讯） 

 

1167 家化工企业将搬迁改造。在 4 月 20 日结束的中国（榆林）煤化工园区

及产业链发展峰会上，工信部原材料司石化处肖文佳表示，全国共有化工园

区 676 个，从基础设施配套看，近 9%园区没有统一的污水处理设施，约 30%

园区没有建立安全监管平台，还有三分之二左右的园区不具有危险废物处理

装置。截至 2018 年底，各省共上报搬迁改造企业 1176 家，其中异地迁建

479 家，就地改造 360 家，337 家关闭退出。其中，中小型企业和存在重大

风险隐患的大型企业共有 1089 家（北极星环保网） 

 

第四批中央环境保护督察 8 省（区）公开移交案件问责情况。第四批 8 个中

央环境保护督察组于 2017 年 8 月至 9 月对吉林、浙江、山东、海南、四川、

西藏、青海、新疆（含新疆生产建设兵团，以下简称兵团）等 8 省（区）开

展环境保护督察，8 省（区）共问责 1035 人，其中厅级干部 218 人，处级

干部 571 人。（生态环境部） 

 

污染治理企业所得税有望减按 15%，2021 年底前有效。财政部、税务总局、

国家发展改革委、生态环境部等四部委发布《关于从事污染防治的第三方企

业所得税政策问题的公告》。公告提出对符合条件的从事污染防治的第三方

企业（以下称第三方防治企业）减按 15%的税率征收企业所得税，自 2019

年 1 月 1 日起至 2021 年 12 月 31 日止。（E20 水网固废网） 

 

3、行情回顾 

3.1、板块行情 

板块周行情：本周公用事业一级板块下跌 6.40%，沪深 300 下跌 5.61%，上

证综指下跌 5.64%，深圳成指下跌 6.12%，创业板指下跌 3.38%。细分子版

块中，电力板块下跌 5.56%（火电板块下跌 7.20%、水电板块下跌 3.68%），

环保工程及服务板块下跌 7.53%，燃气板块下跌 9.33%，水务板块下跌

6.46%，环保设备板块下跌 5.35%，园林工程板块下跌 9.44%。 

板块月行情：本月至今公用事业一级板块下跌 2.28%，沪深 300 下跌 0.44%，

上证综指下跌 0.14%，深圳成指下跌 1.27%，创业板指下跌 2.11%。细分子

版块中，电力板块下跌 1.52%（火电板块下跌 0.50%、水电板块下跌 1.19%），

环保工程及服务板块下跌 2.87%，燃气板块下跌 5.36%，水务板块下跌

2.93%，环保设备板块下跌 0.37%，园林工程板块下跌 5.37%。 
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图 8：公用环保板块行情 
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资料来源：Wind 

 

图 9：公用环保周行情  图 10：公用环保月行情 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

图 11：申万一级行业周涨跌幅 
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资料来源：Wind 
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图 12：申万一级行业月涨跌幅 
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资料来源：Wind 

 

3.2、板块估值 

目前公用环保各版块 P/E（TTM）：公用事业 22.0 倍，电力板块 20.5 倍（火

电板块 24.1 倍，水电板块 16.5 倍），环保工程服务板块 25.2 倍，燃气板块

29.6 倍，水务板块 22.4 倍，环保设备板块 25.8 倍，园林工程板块 21.9 倍。 

目前公用环保各版块 P/B（LF）：公用事业 1.6 倍，电力板块 1.6 倍（火电

板块 1.1 倍，水电板块 2.1 倍），环保工程服务板块 1.8 倍，燃气板块 2.0

倍，水务板块 1.4 倍，环保设备板块 2.3 倍，园林工程板块 1.7 倍。 

 

图 13：公用环保 P/E（TTM） 
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资料来源：Wind 
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图 14：公用环保 P/B（LF） 
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资料来源：Wind 

 

3.3、个股行情 

3.3.1、周行情 

公用事业板块周涨幅前五的是豫能控股（+12.23%）、华能水电（+1.95%）、

岷江水电（+0.00%）、内蒙华电（-0.62%）、长江电力（-1.25%）； 

环保板块周涨幅前五的是科融环境（+27.40%）、中金环境（+23.25%）、

易世达（+10.89%）、中再资环（+1.95%）、伟明环保（+1.89%）。 

 

图 15：公用环保板块周涨幅前五个股 
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资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

3.3.2、月行情 

公用事业板块月涨幅前五的是长源电力（+37.77%）、东方能源（+36.36%）、

豫能控股（+21.56%）、乐山电力（+13.40%）、光正集团（+11.99%）； 

环保板块月涨幅前五的是科融环境（+72.14%）、中金环境（+59.81%）、

雪浪环境（+30.08%）、兴源环境（+27.06%）、南方汇通（+20.08%）。 
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图 16：公用环保板块月涨幅前五个股 
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资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

3.4、沪深股通持股情况 

本周沪深股通增持比例前五大公用环保公司分别为建投能源、高能环境、新

疆火炬、鸿达兴业、东方园林；减持比例前五大公用环保公司分别为吉电股

份、桂东电力、中天能源、新纶科技、瀚蓝环境。 

 

表 2：本周沪深股通增持比例前五大公用环保公司 

排名 证券代码 公司简称 
周持股变化 

（百万股） 

占总股本 

比例（%） 

月持股变化 

（百万股） 

占总股本 

比例（%） 

1 603588.SH 高能环境 1.71  0.2592% 6.39  0.9667% 

2 300156.SZ 神雾环保 2.60  0.2573% 0.90  0.0889% 

3 600863.SH 内蒙华电 11.38  0.1959% 14.48  0.2493% 

4 300266.SZ 兴源环境 2.80  0.1788% 3.29  0.2104% 

5 000826.SZ 启迪桑德 1.38  0.0966% -1.64  -0.1147% 

资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

表 3：本周沪深股通减持比例前五大公用环保公司 

排名 证券代码 公司简称 
周持股变化 

（百万股） 

占总股本 

比例（%） 

月持股变化 

（百万股） 

占总股本 

比例（%） 

1 300203.SZ 聚光科技 -1.26  -0.2782% 6.72  1.4848% 

2 000543.SZ 皖能电力 -4.15  -0.2316% -14.41  -0.8049% 

3 000690.SZ 宝新能源 -4.41  -0.2025% -7.23  -0.3321% 

4 600452.SH 涪陵电力 -0.43  -0.1940% 0.00  -0.0010% 

5 002310.SZ 东方园林 -4.35  -0.1618% -0.99  -0.0369% 

资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

目前沪深股通持股占流通 A 股比例前五大公用环保公司分别为聚光科技

（13.15%）、瀚蓝环境（8.54%）、建投能源（5.65%）、长江电力（5.46%）、

申能股份（2.71%）。 
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图 17：沪深股通持股比例前十大公用环保公司 
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资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

3.5、本周大宗交易 

表 4：本周大宗交易 

证券代码 名称 交易日期 
成交价 

（元） 

前一交易日 

收盘价 
折价率(%) 

当日收盘价 

（元） 

成交量 

(万股\份\张) 

成交额 

(万元) 

300631.SZ 久吾高科 2019-04-24 15.57 17.29 -9.95 17.51 49.50 770.72 

300631.SZ 久吾高科 2019-04-24 15.57 17.29 -9.95 17.51 34.50 537.17 

300631.SZ 久吾高科 2019-04-24 15.57 17.29 -9.95 17.51 15.00 233.55 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-24 10.15 11.28 -10.02 11.48 711.28 7,219.49 

600131.SH 岷江水电 2019-04-23 17.91 19.90 -10.00 20.45 298.50 5,346.14 

600886.SH 国投电力 2019-04-22 8.41 8.53 -1.41 8.41 460.00 3,868.60 

603689.SH 皖天然气 2019-04-22 12.22 12.12 0.83 12.22 45.95 561.51 

资料来源：Wind 

 

3.6、下周大事提醒 

表 5：大事提醒 

时间 内容 

2019/4/29 

金鸿控股、中国天楹、*ST 凯迪：年报预计披露日期；富春环保、中材节能、聚光科技、中金环境、润邦股份、中国

天楹、赣能股份、郴电国际、滨海能源、黔源电力、东方环宇：一季报预计披露日期； 

天壕环境、三维丝：业绩发布会；东湖高新、*ST 云投、隆华科技：股东大会召开； 

金山股份：复牌、证券简称变更、实施 ST 

2019/4/30 

东旭蓝天、神雾环保、盛运环保、大通燃气、长江电力、惠天热电：年报预计披露日期；东旭蓝天、渤海股份、东湖

高新、东方园林、中再资环、京蓝科技、理工环科、天翔环境、盛运环保、神雾环保、华银电力、大众公用、梅雁吉

祥、内蒙华电、国投电力、宁波热电、大唐发电、长江电力、粤电力 A、深圳能源、惠天热电：一季报预计披露日期；

巴安水务、聚光科技：业绩发布会；东旭蓝天、梅雁吉祥：股东大会召开 

资料来源：Wind 

 

 

 



2019-04-29 公用事业与环保 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -15- 证券研究报告 

 

4、行业政策和新闻 

表 6：本周环保行业重点新闻 

日期 来源 行业新闻 

2019/04/22 中国水网 
甘肃省持续开展县级及以上集中式饮用水水源地环境保护专项行动，2019 年专项行动将强力覆盖县

级地表水和乡镇“千吨万人”集中式饮用水水源地环境问题整治，确保百姓饮水安全。 

2019/04/23 北极星环保网 2019 年吉林省环保设施和城市污水垃圾处理设施向公众开放工作实施方案。 

2019/04/23 中国水网 文一波、张仲华辞任，雄安浦华将成启迪环境水务平台。 

2019/04/24 生态环境部 
2019 年 3 月，全国“12369 环保举报联网管理平台”（以下简称“联网平台”）共接到环保举报 45510

件，环比增长 143.4%，同比降低 3%。本月接到的举报中，已受理 38228 件，未受理 7282 件。 

2019/04/24 北极星大气网 

环保行业迎来掘金风口，河南多家企业布局省外市场，河南省环保产业主板上市公司、新三板挂牌公

司陆续发布 2018 年度业绩报告，中原环保、山水环境、水木环保、新封生态、富铭环保等多家企业

的销售收入、净利润与 2017 年相比均实现大幅增长。其中，水木环保净利润同比增长 2783%。 

2019/04/25 北极星电力网 浙江省调整天然气发电机组上网电价，并公布了浙江省 27 家发电企业容量电价、电量电价。 

资料来源：光大证券研究所整理 

 

表 7：本周环保行业重点政策 

日期 来源 行业政策 

2019/04/22 北极星电力网 
国家能源局发布《关于做好电力监管统计工作的通知》，涉及五大四小、申能集团、广东粤电集团、

北京能投等 29 家发电企业。 

2019/04/25 北极星固废网 

财政部网站发布《关于从事污染防治的第三方企业所得税政策问题的公告》，提出对符合条件的从事

污染防治的第三方企业减按 15％的税率征收企业所得税，公告执行期限自 2019 年 1 月 1 日起至

2021 年 12 月 31 日止。 

2019/04/25 中国能源报 
江苏省近日发布《江苏省化工行业整治提升方案（征求意见稿）》，到 2022 年底，全省化工企业数

量降到 1000 家以内，现有 50 个化工园区压减至 20 个左右。 

2019/04/26 中国水网 
江西省生态环境厅办公室印发《2019 年江西省水污染防治工作计划》。2019 年，全省水污染防治工

作主要任务为重点推进工业污染防治、城镇污染治理、农业农村污染防治、水资源节约保护等。 

资料来源：光大证券研究所整理 

 

5、上市公司周动态 

表 8：上市公司 2018 年年报&2019 年一季报业绩情况 

公告日期 公司名称 公告内容 

2019/04/22 贵州燃气 

公司拟以 2018 年 12 月 31 日总股本 8.13 亿股为基数，向全体股东每 10 股派发现金股利 0.64 元（含税），

共计分配现金股利 5,203.13 万元（含税）；同时拟以资本公积向全体股东每 10 股转增 4 股，合计转增 3.25

亿股，本次转增后公司总股本将由 8.13 亿股增加至 11.38 亿股。 

2019/04/22 荣晟环保 
公司发布 2018 年年度利润分配方案，以方案实施前的公司总股本 1.77 亿股为基数，每股派发现金红利 0.47

元（含税），共计派发现金红利 8,335.5 万元。股权登记日 2019/4/26，除权（息）日 2019/4/29。 

2019/04/23 理工环科 
公司发布 2018 年年度报告：报告期内公司实现营业收入 99,406.66 万元，比去年同期增长 18.08%；归属

于上市公司股东的净利润 25,656.35 万元，比去年同期下降 8.08%。 

2019/04/23 新疆浩源 
公司发布 2018 年年度报告：报告期内公司实现营业收入 4.12 亿元，较 2017 年度增加 12.98%；归属于上

市公司股东的净利润 6.98 亿元，较上年减少 7.79%。 

2019/04/23 天壕环境 
公司发布 2018 年年度报告：报告期内公司实现营业收入 19.74 亿元，比上年同期减少了 0.49%; 归属于母

公司股东的净利润 0.84 亿元，比上年同期减少了 6.41%。 

2019/04/23 长春燃气 
公司发布 2018 年年度报告：报告期内公司实现营业收入 15.68 亿元，较上年同期增加了 7.22%；归属于

上市公司股东的净利润-0.7 亿元，较上年同期减少了 224.09%。 

2019/04/23 华能国际 
公司发布 2018 年年度报告：报告期内公司实现营业收入 1,695.51 亿元，比上年同期增长 11.21%；归属于

母公司股东的净利润 7.34 亿元，比上年同期减少 53.51%。 

2019/04/23 三维丝 
公司发布 2018 年年度报告：报告期内公司实现营业收入 7.86 亿元，比上年同期减少 39.92%；归属于母

公司股东的净利润-4.29 亿元，比上年同期下降 1,119.65%。 
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2019/04/23 陕天然气 
公司发布 2019 年第一季度报告：报告期内公司实现营业收入 37.66 亿元，比上年同期增加 29.99%；归属

于母公司股东的净利润 3.02 亿元，比上年同期减少 3.87%。 

2019/04/23 长源电力 
公司发布 2019 年第一季度报告：报告期内公司实现营业收入 20.50 亿元，较上年同期增长 23.32%；归属

于母公司股东的净利润 2.22 亿元，较上年同期增长 322.78%。 

2019/04/23 旺能环境 
公司发布 2019 年第一季度报告：报告期内公司实现营业收入 2.21 亿元，较上年同期增长 27.73 亿元；归

属于母公司股东的净利润 0.64 亿元，较上年同期增长 27.07%。 

2019/04/24 鹏鹞环保 

公司发布 2018 年度利润分配方案的公告，以公司总股本 4.80 亿股为基数，向全体股东按每 10 股派发现

金股利 0.35 元（含税），合计派发现金股利 1,680 万元（含税），剩余未分配利润滚存至以后年度分配；2018

年度不送股，也不以资本公积金转增股本。 

2019/04/24 江南水务 
公司发布 2019 年第一季度报告，其中营业收入为 1.73 亿元，比上年同期 2.02 亿元减少 13.98%，归属于

上市公司股东的净利润为 3,648.70 万元，比上年同期 3,690.55 万元减少 1.13%，EPS 为 0.04 元/股。 

2019/04/24 云投生态 
公司发布 2019 年第一季度报告，其中营业收入为 3,674.69 万元，比上年同期 1,003.31 万元减少 21.10%，

归属于上市公司股东的净利润为 727.01 万元，比上年同期-391.88 万元增加 118.55%，EPS 为 0.04 元/股。 

2019/04/25 南京公用 
公司发布 2019 年第一季度报告，报告期内实现营收 11.75 亿元，同比增长 17.22%；归母净利润 0.08 亿元，

同比下降 86.40%；EPS 为 0.0139 元。 

2019/04/25 文山电力 
公司发布 2019 年第一季度报告，报告期内实现营收 5.6 亿元，同比增长 0.47%；归母净利润 1.74 亿元，

同比下降 7.15%；EPS 为 0.36 元。 

2019/04/25 漳泽电力 
公司发布 2018 年度报告，报告期内实现营收 112.3 亿元，同比增长 17.96%；归母净利润 3.19 亿元，同比

增长 120.52%；EPS 为 0.1038 元。 

2019/04/25 金山股份 
公司发布 2018 年度报告，报告期内实现营收 7.14 亿元，同比增长 3.34%；归母净利润-7.29 亿元；EPS

为-0.4948 元。 

2019/04/25 中国核电 
公司发布 2018 年度报告，报告期内实现营收 393.05 亿元，同比增长 16.19%；归母净利润 47.37 亿元，

同比增长 4.49 %；EPS 为 0.304 元。 

2019/04/25 国祯环保 
公司发布 2018 年度报告，报告期内实现营收 40.06 亿元，同比增长 52.44%；归母净利润 2.81 亿元，同

比增长 44.61 %；EPS 为 0.52 元。 

2019/04/26 京能电力 

公司发布 2018 年度报告，报告期内实现营业收入 126.95 亿元，同比增加 3.88%；归母净利润 8.92 亿元，

同比增加 66.93%；扣非净利润 8.33 亿元，同比增加 81.70%；EPS 0.13 元/股。2019 年 Q1 实现营业收

入 37.38 亿元，同比增加 30.92%；归母净利润 4.36 亿元，同比增加 193.51%，扣非净利润 4.32 亿元，同

比增加 209.37%。 

2019/04/26 建投能源 
公司发布 2019 年第一季度报告，报告期内实现营业收入 40.70 亿元，同比增加 4.04%；归母净利润 3.13

亿元，同比增加 56.11%；扣非净利润 3.06 亿元，同比增加 54.50% 

资料来源：上市公司公告、光大证券研究所整理 

 

表 9：上市公司增减持与抵质押信息 

公告日期 公司名称 公告内容 

2019/04/22 乐山电力 

公司第一大股东乐山国投公司于 2019 年 3 月 27 日将其质押给中信信托有限责任公司的乐山电力无限售条

件流通股 2,649 万股（占乐山电力股份总数的 4.92%）解除质押。本次解除质押后，乐山国投公司质押所

持有的乐山电力股份变为 2,286 万股，占其持有乐山电力股份数的 22.06%，占乐山电力总股本的 4.25% 

2019/04/22 鸿达兴业 

公司股东鸿达兴业集团将其持有的本公司股份1,875万股（占所持本公司股份1.98%，占本公司股份0.72%）

质押给中国光大银行股份有限公司深圳分行，质押期限为自 2019 年 4 月 19 日至质权人向中国证券登记结

算有限责任公司深圳分公司申请解除质押为止。 

2019/04/24 碧水源 

公司董事、高管戴日成先生计划自 2018 年 10 月 22 日起两个月内，增持本公司股份，合计增持金额为

人民 币 1,000 万元-1,100 万元，戴日成先生增持所需的资金来源为自筹资金，本次增持计划结束时间将

从 2019 年 4 月 22 日起顺延 76 日至 2019 年 7 月 7 日。 

2019/04/24 郴电国际 

公司股东宜章县电力公司于 2019 年 3 月 25 日、26 日通过上海证券交易所系统累计增持公司股份 39 万股，

占公司总股本的 0.11%，增持均价为 8.06 元/股，累计增持金额 314.35 万元,占本次增持计划金额下限的

31.44%。通过本次增持后，宜章县电力公司持有公司股份数量为 2,116.83 万股，占公司总股本的 5.72% 

2019/04/26 格林美 
公司将持有扬州宁达贵金属有限公司 60%股权中的合计 25%股权分别转让给扬州市龙川产业投资发展有

限公司、扬州创美企业管理合伙企业（有限合伙）。转让后公司持有扬州宁达 35%股权。 

资料来源：上市公司公告、光大证券研究所整理 
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表 10：上市公司中标及合作信息 

公告日期 公司名称 公告内容 

2019/04/26 伟明环保 

公司或全资子公司收购浙江瑞优可餐厨垃圾处理有限公司 100%股权，作为江山市餐厨垃圾集中处理中心项

目的项目公司负责项目实施。项目餐厨垃圾日处理规模 100 吨/日，总投资约为人民币 4,200 万元人民币，

公司或全资子公司温州嘉伟以自有资金不超过 2,500 万元投资于本项目。  

资料来源：上市公司公告、光大证券研究所整理 

 

表 11：上市公司投融资及股权激励信息 

公告日期 公司名称 公告内容 

2019/04/24 润邦股份 
公司以债转股方式向全资子公司增资，将 5 亿元的债权转作公司对润邦海洋的长期股权投资资本金，形成注

册资本，使润邦海洋注册资本由 3 亿元增至 8 亿元。  

2019/04/25 碧水源 
根据公司总体战略规划，结合公司控股子公司北京良业环境技术股份有限公司业务发展需要，公司董事会审

议通过，并将提交公司股东大会审议，分拆良业环境到香港联合交易所有限公司上市。 

资料来源：上市公司公告、光大证券研究所整理 

 

表 12：上市公司跌破定增价格 

代码 名称 发行价格（元） 周收盘价（元） 定增股份上市日 

000967.SZ 盈峰环境 7.64 7.31 2019-01-04 

000040.SZ 东旭蓝天 13.36 8.48 2018-11-30 

002340.SZ 格林美 5.46 4.98 2018-09-13 

002479.SZ 富春环保 8.00 5.86 2018-04-23 

300334.SZ 津膜科技 12.93 8.34 2018-03-08 

300334.SZ 津膜科技 15.41 8.34 2018-01-30 

000967.SZ 盈峰环境 8.53 7.31 2018-01-03 

300385.SZ 雪浪环境 29.60 24.13 2017-12-14 

600133.SH 东湖高新 9.20 6.68 2017-12-06 

002034.SZ 旺能环境 37.28 17.48 2017-12-15 

002034.SZ 旺能环境 31.34 17.48 2017-12-15 

000711.SZ 京蓝科技 13.49 6.43 2017-10-20 

000711.SZ 京蓝科技 12.70 6.43 2017-10-20 

002002.SZ 鸿达兴业 7.41 5.88 2017-09-08 

000826.SZ 启迪桑德 27.39 12.62 2017-08-18 

000035.SZ 中国天楹 6.60 5.17 2017-07-26 

300190.SZ 维尔利 15.85 6.28 2017-06-27 

600187.SH 国中水务 4.80 3.21 2017-03-02 

600011.SH 华能国际 6.55 6.48 2018-10-15 

601991.SH 大唐发电 3.47 3.33 2018-03-23 

600021.SH 上海电力 9.91 8.84 2017-12-07 

600681.SH 百川能源 13.05 8.79 2017-11-20 

600509.SH 天富能源 6.89 5.10 2017-11-09 

600333.SH 长春燃气 6.62 5.52 2017-07-07 

600167.SH 联美控股 19.36 12.60 2017-05-12 

600578.SH 京能电力 4.18 3.25 2017-04-07 

001896.SZ 豫能控股 9.30 4.68 2017-04-27 

001896.SZ 豫能控股 8.44 4.68 2017-04-27 

600578.SH 京能电力 3.89 3.25 2017-02-22 

资料来源：Wind 
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表 13：本周重要股东增减持 

代码 名称 公告日期 股东名称 股东类型 方向 
变动数量 

(万股) 

变动数量占 

流通股比(%) 

变动后持股 

比例(%) 
交易平均价 

300631.SZ 久吾高科 2019-04-23 

上海青骓蹑影投资

管理合伙企业(有限

合伙) 

公司 减持 74.00 1.07 4.76 15.85 

002002.SZ 鸿达兴业 2019-04-25 
国华人寿保险股份

有限公司-万能三号 
公司 减持 340.32 0.13 5.00   

000068.SZ 华控赛格 2019-04-24 
深圳赛格股份有限

公司 
公司 减持 904.20 0.90 16.11 6.04 

300125.SZ 易世达 2019-04-24 

交易对方方勇,丁加

波,龚晶,周代烈,上海

金柚投资管理合伙

企业(有限合伙) 

公司 增持 287.50 1.09   15.67 

002616.SZ 长青集团 2019-04-26 龚敏华 高管 增持 0.05 0.00   7.75 

000967.SZ 盈峰环境 2019-04-24 焦万江 高管 增持 3.00 0.00 0.01 7.62 

000967.SZ 盈峰环境 2019-04-25 焦万江 高管 增持 6.00 0.01 0.01 7.45 

300172.SZ 中电环保 2019-04-23 袁劲梅 高管 减持 18.00 0.05 0.81 6.49 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-23 

CIENA 

ENTERPRISES 

LIMITED 

公司 减持 478.37 1.43 7.96 10.60 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-23 

CIENA 

ENTERPRISES 

LIMITED 

公司 减持 77.18 0.23 8.96 11.03 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-23 

CIENA 

ENTERPRISES 

LIMITED 

公司 减持 32.56 0.10 9.12 11.26 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-23 

CIENA 

ENTERPRISES 

LIMITED 

公司 减持 29.64 0.09 9.19 11.64 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-23 

CIENA 

ENTERPRISES 

LIMITED 

公司 减持 12.76 0.04 9.25 11.70 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-23 

CIENA 

ENTERPRISES 

LIMITED 

公司 减持 80.79 0.24 9.27 10.45 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-23 

CIENA 

ENTERPRISES 

LIMITED 

公司 减持 12.76 0.04 9.44 11.68 

300664.SZ 鹏鹞环保 2019-04-23 

CIENA 

ENTERPRISES 

LIMITED 

公司 减持 2.15 0.01 9.47 11.89 

600868.SH 梅雁吉祥 2019-04-24 
广东能润资产管理

有限公司 
公司 增持 21.86 0.01 5.00 4.90 

600868.SH 梅雁吉祥 43579 
广东能润资产管理

有限公司 
公司 增持 7,591.02 4.00 4.99 3.01 

600868.SH 梅雁吉祥 43579 
广东能润资产管理

有限公司 
公司 增持 1,877.86 0.99 0.99 3.01 

600969.SH 郴电国际 43580 
宜章县电力有限责

任公司 
公司 增持 39.00 0.11 5.72 8.06 

600681.SH 百川能源 43581 马福有 高管 增持 24.73 0.02 0.06 0.00 
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603080.SH 新疆火炬 43580 

烟台昭宣元泰九鼎

创业投资中心(有限

合伙) 

公司 减持 13.00 0.15 1.49 18.10 

603080.SH 新疆火炬 43580 

烟台昭宣元盛九鼎

创业投资中心(有限

合伙) 

公司 减持 16.26 0.19 1.86 18.24 

603080.SH 新疆火炬 43580 王安良 个人 减持 48.50 0.56 0.31 22.99 

603080.SH 新疆火炬 43580 
苏州祥盛九鼎创业

投资中心(有限合伙) 
公司 减持 8.68 0.10 0.99 18.44 

603080.SH 新疆火炬 43580 

嘉兴九鼎策略一期

投资合伙企业(有限

合伙) 

公司 减持 39.02 0.45 4.46 18.85 

603080.SH 新疆火炬 43580 
北京君安湘合投资

管理企业(普通合伙) 
公司 减持 93.00 1.07 7.77 23.51 

资料来源：Wind 

 

表 14：质押率超过 30%的公司 

证券代码 证券简称 总质押股数(万股) 参考市值(万元) 总市值（万元） 质押率 

000820.SZ ST 节能 26,219.44 795,946.28 298230.7639 266.89% 

300187.SZ 永清环保 40,310.00 428,018.00 384766.5985 111.24% 

603603.SH 博天环境 16,351.62 583,877.86 667007.77 87.54% 

002573.SZ 清新环境 47,936.06 849,351.93 1009908.141 84.10% 

002310.SZ 东方园林 83,862.26 1,556,615.42 1922790.795 80.96% 

300266.SZ 兴源环境 38,129.51 680,948.96 866694.8056 78.57% 

601619.SH 嘉泽新能 66,480.00 639,346.40 997428 64.10% 

002259.SZ ST 升达 10,646.00 106,922.12 181311.1123 58.97% 

000711.SZ 京蓝科技 17,560.42 373,770.28 658,218.41 56.79% 

000669.SZ 金鸿控股 15,849.94 233,732.56 446348.1708 52.37% 

000669.SZ 金鸿控股 15,849.94 233,732.56 446348.1708 52.37% 

002700.SZ 新疆浩源 22,109.28 214,784.04 413555.9155 51.94% 

000939.SZ *ST 凯迪 33,547.00 200,050.06 412607.5269 48.48% 

002002.SZ 鸿达兴业 118,006.68 661,992.65 1522163.708 43.49% 

000068.SZ 华控赛格 26,610.30 227,784.21 528502.5186 43.10% 

002034.SZ 旺能环境 12,967.18 298,110.38 728155.6987 40.94% 

002893.SZ 华通热力 3,800.00 73,716.24 182502.32 40.39% 

300385.SZ 雪浪环境 5,503.01 125,796.65 314016.0687 40.06% 

600187.SH 国中水务 42,531.09 211,167.52 530913.1761 39.77% 

000544.SZ 中原环保 24,517.74 249,444.78 651089.238 38.31% 

300190.SZ 维尔利 17,788.00 187,508.95 492216.953 38.09% 

300203.SZ 聚光科技 14,640.93 400,590.93 1173830.136 34.13% 

000967.SZ 盈峰环境 121,449.49 784,709.83 2312198.429 33.94% 

300152.SZ 科融环境 13,241.74 107,662.10 321,472.80 33.49% 

600681.SH 百川能源 27,531.00 410,979.12 1,268,168.73 32.41% 

000407.SZ 胜利股份 19,664.67 133,591.02 420,680.47 31.76% 

600617.SH 国新能源 35,318.25 190,338.84 618,265.09 30.79% 

000605.SZ 渤海股份 7,505.95 102,406.13 337494.2802 30.34% 

资料来源：Wind 

注：市值统计时间节点为 2019 年 4 月 26 日收盘 
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6、行业数据 

6.1、公用板块 

图 18：秦皇岛港 5500 大卡动力煤价走势  图 19：秦皇岛港煤炭库存 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

图 20：大同矿区 5800 大卡动力煤车板价  图 21：鄂尔多斯 5500 大卡动力煤坑口价 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

图 22：环渤海动力煤价格指数  图 23：三峡水库出库流量（立方米/秒） 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 
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图 24：6 大发电集团日均煤耗  图 25：6 大发电集团煤炭库存 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

图 26：天然气当月消费量及增速  图 27：LNG 到货价走势 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

6.2、环保板块 

 

图 28：PPP 项目月度成交额  图 29：全国城市黑臭水体整治进展 
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资料来源：明树数据  资料来源：全国城市黑臭水体整治信息发布 
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图 30：全国主要流域重点断面地表水自动监测周报

（2018 年第 52 期） 

 图 31：74 个城市 PM2.5 月均浓度 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

7、风险分析 

宏观层面：中美贸易摩擦进程反复、不确定性增强；货币及信贷政策低于预

期。 

公用事业：来水低于预期导致水电发电量减少的风险，煤价大幅上涨导致火

电发电成本上升的风险。电力行业改革进展低于预期的风险。输气、配气费

率下行、购气成本上涨导致燃气公司毛差降低的风险，天然气改革进展慢于

预期的风险。 

环保：政策执行力度低于预期的风险，技术难度导致经济性低于预期的风险，

整合速度较慢的风险，金融政策对板块的负面影响延续到业绩风险，环保公

司订单签订速度放缓的风险，财务状况无进一步好转的风险。 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 
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因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究
方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在
此保证，本研究报告中任何关于发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究
的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，
不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 
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