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前期业绩情况发布结束，后市关注细分领域投资机会 

公用事业行业 

投资要点： 

 一周行情汇总 

本周（05/06-05/10）沪指收报2939.2点，周跌幅为4.52%，公用事业（申

万Ⅰ）跌幅为3.89%。个股方面，科融环境、ST菲达等涨幅居前，天翔环

境、三维丝等跌幅居前。 

 行业新闻点评 

贵州印发《2019年贵州省生态环境工作要点》。目前随着中央环保督察的

常态化以及“十三五”考核的临近，各地方政府逐步加强对环保工作的细

化要求，按年按类别部署工作进程，强化效果考核，将有效促进环保市场

的释放。生态环境部组织开展地级及以上城市国家地表水考核断面水环境

质量排名工作。2018年，国家地表水监事权上收工作已全部完成，此时通

过发布排名将进一步推动各地方的水污染防治工作的推进，加速水污染治

理以及监测市场的释放。《国务院2019年立法工作计划》发布，环保领域

三法案在列。未来随着固废、地下水等领域法案进一步完善，将有效促进

相关环保市场的释放。 

 公司新闻点评 

理工环科（002322.SZ）发布2019年一季报。19Q1实现营收1.37亿元，同

比增长52.68%；归母净利润3676.66万元，同比增加166.70%；扣非归母

净利润3411.12万元，同比增加217.19%，处于业绩预告值的上限。 

 周策略建议 

前期环保行业公司18年年报以及19年季报全部发布完毕，从统计到的业绩

表现看，18年总体较弱，19年一季度有所回升，但业绩分化较为严重。从

细分领域看，监测板块和固废处置板块表现相对较好。展望后市，对于投

资机会的挖掘，我们认为未来一段时间行业融资环境或将边际改善，企业

盈利能力企稳回升可期，仍然可以从业绩的主线继续把握机会。监测板块

（地表水监测的快速放量以及大气网格化的持续深入推进）、垃圾处理（中

小城市的垃圾处理需求仍然旺盛叠加在手订单持续推进）、危废处置（清

废行动持续叠加“响水事件”带来的危废处置需求提升）、土壤修复领域

（未来政策空间巨大叠加“响水事件”带来的受污染用地改造的治理需求

提升）在行业景气度仍然较高的背景下，业绩驱动力仍将维持，持续看好

相关公司在该领域的表现。我们建议中长期关注先河环保（300137.SZ）、

理工环科（002322.SZ）、高能环境（603588.SH）、瀚蓝环境（600323.SH）

等。  

 风险提示内容 

政策力度不达预期、订单需求不达预期、宏观经济下行、系统性风险 
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1 本周市场走势回顾 

1.1 板块指数表现走势情况 

本周（05/06-05/10）沪指收报 2939.2 点，周跌幅为 4.52%，公用事业（申万Ⅰ）

跌幅为 3.89%。个股方面，科融环境、ST 菲达等涨幅居前，天翔环境、三维丝等跌

幅居前。 

图表 1：公用事业板块过去一年涨跌幅 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

图表 2：19 年年初至今各行业涨跌幅 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

图表 3：本周各行业涨跌幅 
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来源：Wind，国联证券研究所 
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图表 4：环保工程及服务一年涨跌幅  图表 5：燃气子行业一年涨跌幅 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 6：水务子行业一年涨跌幅  图表 7：电力子行业一年涨跌幅 
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1.2 板块估值情况 

图表 11：环保及公用事业市盈率走势（PE-TTM） 

 

0

5

10

15

20

25

30 沪深300 公用事业(申万) 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 8：19 年年初至今各子行业涨跌幅  图表 9：本周各子行业涨跌幅 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 10：本周环保行业涨跌幅前 5 大股票和估值 

涨幅前五 跌幅前五 

证券代码 证券简称 涨跌幅 证券代码 证券简称 涨跌幅 

300152 科融环境 35.01% 300362 天翔环境 -21.44% 

600526 ST 菲达 6.00% 300056 三维丝 -11.61% 

600167 联美控股 1.78% 300385 雪浪环境 -11.34% 

300090 盛运环保 0.93% 603568 伟明环保 -11.34% 

300190 维尔利 0.00% 000035 中国天楹 -10.92% 

来源：Wind，国联证券研究所 
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来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

2 行业新闻点评 

贵州印发《2019 年贵州省生态环境工作要点》。 

对环境空气质量、水环境质量、土壤环境风险管控、主要污染物排放总量、核与

辐射安全、医疗废物监管、农村环境综合整治以及强化环境风险防范 8 个方面 19 年

的具体工作提出了详细要求。 

19 年是建国 70 周年，20 年是“十三五”最后一年，目前随着中央环保督察的

常态化以及“十三五”考核的临近，各地方政府逐步加强对环保工作的细化要求，按

年按类别部署工作进程，强化效果考核，将有效促进环保市场的释放，利好环保产业

图表 12：电力子行业市盈率走势（PE-TTM）  图表 13：环保工程及服务市盈率走势（PE-TTM） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 14：燃气子行业市盈率走势（PE-TTM）  图表 15：水务子行业市盈率走势（PE-TTM） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 
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发展，建议积极关注。 

生态环境部组织开展地级及以上城市国家地表水考核断面水环境质量排名工作。 

近日，生态环境部制定了《地级及以上城市国家地表水考核断面水环境质量排名

方案（试行）》，从 2019 年第一季度起，将每季度公开发布水环境质量相对较好的前

30 位城市后 30 位城市、与上年同期相比水环境质量改善幅度相对较好的前 30 位城

市和后 30 位城市等信息。 

前期生态环境部通过空气质量排名的发布，有效推动了各地大气污染的治理，收

效良好。2018 年，国家地表水监事权上收工作已全部完成，此时通过发布排名将进

一步推动各地方的水污染防治工作的推进，加速水污染治理以及监测市场的释放，建

议积极关注。 

《国务院 2019 年立法工作计划》发布，环保领域三法案在列。 

日前，国务院办公厅印发了《国务院 2019 年立法工作计划》。其中环保行业涉

及固体废物污染环境防治法修订草案、排污许可管理条例、地下水管理条例。 

前期大气、水质及土壤防治等领域法案的修订与颁布，为相关领域的环保工作提

供了法律保障并极大的推动了相关防治工作。未来随着固废、地下水等领域法案进一

步完善，将有效促进相关环保市场的释放，建议积极关注。 

3 公司新闻点评 

理工环科（002322.SZ）发布 2019 年一季报。 

19Q1 实现营收 1.37 亿元，同比增长 52.68%；归母净利润 3676.66 万元，同比

增加 166.70%；扣非归母净利润 3411.12 万元，同比增加 217.19%，处于业绩预告

值的上限。 

一季度业绩增长较快的原因是：1）环境监测业务继续保持大幅增长。该项业务

2018 年实现营收 4.2 亿元，同时期末在手未执行完订单已达 8.47 亿；此外 Q1 公司

又先后中标中山及达州两个大单，订单合计 0.89 亿元，充足的在手订单以及较强的

拿单能力，保障了该业务的高速增长。2）电力信息化业务中软件销售得益于电力基

建投资稳定增加及新增客户规模超预期，同比稳中有升。3）公司加强了应收账款的

管理，电力监测业务回款增加，经营性现金流净额同比上升 29.29%；此外收回了部

分长龄货款，计提资产减值同比下降 163.92%。 

未来仍看好公司“环境+能源”的布局，环境监测及电力信息化业务将保持龙头

优势，高速发展；土壤治理将依托上市公司资源，逐步提升竞争力。建议中长期继续

关注。 

4 周公司重要公告汇总 

 

图表 16：本周环保行业上市公司重要公告 
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公司 公告日期 关键字 公告内容 

东方园林 5.06 高管辞职 

公司于 2019 年 4 月 30 日收到公司副董事长兼联席总裁金健先

生提交的书面辞职报告。由于个人原因，金健先生辞去其在本

公司担任的第六届董事会董事、副董事长、联席总裁职务，其

辞职后不再担任本公司其他任何职务。 

大禹节水 5.06 项目中标 

2019 年 5 月 5 日，通辽市公共资源交易中心发布《库伦旗 2019

年农业高效节水（高标准农田）工程施工及施工监理项目中标

候选人公示》，公司的全资子公司甘肃大禹节水集团水利水电工

程有限责任公司被确定为通辽市库伦旗 2019 年农业高效节水

工程施工项目（第一标段）的预中标人，项目金额为

81,063,160.22 元。项目预中标金额为 81,063,160.22 元，项目

工期为 60 日历天。 

中原环保 5.06 获得补助 

根据《郑州市发展和改革委员会关于转发下达重点流域水环境

综合治理项目 2019 年中央预算内投资计划的通知》（郑发改投

资【2019】98 号），公司全资子公司郑州市郑东新区水务有限

公司陈三桥污水处理厂二期工程 2019 年度可获得专项补助

7000 万元整。近日，郑东水务已全额收到上述补助共计 7000

万元，补助形式为货币资金，该政府补助与公司日常经营活动

无关，不具备持续性。 

碧水源 5.06 权益变动 

本次权益变动前，公司控股股东、实际控制人文剑平先生持有

公司 717,466,634 股股份，占公司总股本 22.77%。本次权益变

动后，文剑平先生持有公司 538,099,975 股股份，占公司总股

本 17.08%，仍为公司控股股东、实际控制人。本次权益变动不

会导致公司控股股东及实际控制人发生变化。本次权益变动前，

中国城乡控股集团有限公司未持有公司股份。本次权益变动后，

中国城乡持有公司 337,299,406 股股份，占公司总股本的

10.71%，成为公司持股 5%以上股东。 

雪迪龙 5.07 回购进展 

截至 2019 年 4 月 30 日，公司通过回购专用证券账户以集中竞

价交易方式回购股份，累计回购股份数量为 7,297,647 股，占

公司总股本的 1.21%，最高成交价为 10.00 元/股，最低成交价

为 6.95 元/股，成交总金额为 60,735,206 元（不含交易费用）。 

国中水务 5.07 回购进展 

截止 2019 年 4 月 30 日，公司已通过集中竞价交易方式回购股

份合计 30,965,600 股，占公司目前总股本的比例为 1.87%。支

付的总金额为 93,903,188.26 元（不含印花税、佣金等交易费

用）。 

富春环保 5.07 回购进展 

截至 2019 年 4 月 30 日，公司通过股票回购专用证券账户以集

中竞价交易方式累计回购股份数量共 1,147,700 股，占公司总

股本的 0.1284%，最高成交价为 4.39 元/股，最低成交价为 4.32

元/股，支付总金额为 4,999,039.5 元(含交易费用）。 

聚光科技 5.07 回购进展 

截至 2019 年 4 月 30 日，公司累计回购股份数量 6,407,600 股，

占公司目前总股本的比例 1.42%，最高成交价为 26.49 元/股，

最低成交价为 23.29 元/股，成交总金额 161,972,758.79 元（不

含交易费用）。 

理工环科 5.07 回购进展 

截至 2019 年 4 月 30 日，公司累计回购 5,231,579 股，占公司

总股本 396,662,205 股的 1.32%，最高成交价为 10.15 元/股，

最低成交价为 9.06 元/股，支付的总金额 49,997,013.62 元（含
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交易费用）。公司回购股份专用账户合计持有公司股份

24,397,235 股（其中，前次回购股份 19,165,656 股，本次第二

期回购股份 5,231,579 股），占公司总股本 396,662,205 股的

6.15%。 

中电环保 5.07 回购注销 

公司于 2019 年 5 月 6 日召开 2018 年度股东大会，审议通过了

《关于回购注销部分已授予但尚未解除限售的限制性股票的议

案》，同意公司按照《2018 年限制性股票股权激励计划》的规

定，回购注销 3 名激励对象已获授但尚未解除锁定的限制性股

票共计 250,000 股。本次回购注销完成后，公司股本将由

522,200,000 股减少至 521,950,000 股，注册资本将从

522,200,000 元人民币减少至 521,950,000 元人民币。 

大禹节水 5.07 项目中标 

2019 年 5 月 6 日，甘肃政府采购网（www.ccgp-gansu.gov.cn）

发布《武山县西梁灌区农田水利高效节水灌溉项目社会资本招

标预中标结果公示》，公司及联合体甘肃农田水利投资基金（有

限合伙）、甘肃大禹节水集团水利水电工程有限责任公司组成联

合体被确认为武山县西梁灌区农田水利高效节水灌溉PPP项目

的第一社会资本中标候选人，项目估算总投资 20,984.24 万元。

项目合作期限为合作期限 18 年，其中建设期 3 年，运营期 15

年；运作模式为采用建设-运营-移交（BOT）方式。 

维尔利 5.07 项目中标 

公司参与了斯里兰卡大科伦波地区城市固体废弃物处理项目

（渗滤液处理设施和压滤液处理设施）的招标，该项目的招标

人为中国市政工程西南设计研究总院有限公司。 2019 年 5 月 5

日，公司收到了中国市政工程西南设计研究总院有限公司发出

的中标通知书，根据中标通知书，公司为该项目的中标第一候

选人。根据评标结果通知，该项目的报价为 1799.80 万元 。 

维尔利 5.07 项目中标 

公司参与了荆门市静脉产业园项目（一期）城市有机废弃物处

理系统设备采购及安装项目的公开招标，该项目的采购人为中

德原（荆门）静脉产业有限公司, 采购代理机构是武汉启迪公共

采购咨询服务有限公司。2019 年 4 月 30 日，湖北省政府采购

网（http://www.ccgp-hubei.gov.cn/）发布了荆门市静脉产业园

项目（一期）城市有机废弃物处理系统设备采购及安装中标公

告。根据中标公告，公司为该项目的中标单位。根据中标公告，

该项目的中标金额为 210,701,253.00 元 。 

国祯环保 5.08 解除质押 

公司接到控股股东安徽国祯集团股份有限公司函告，获悉国祯

集团所持有本公司的部分股份解除质押，2019 年 5 月 6 日，国

祯集团将所持有的本公司15,677,975股办理了解除质押登记手

续，上述手续于 2019 年 5 月 6 日办理完毕。截至本公告披露

日，国祯集团持有公司股票 217,576,184 股，占公司总股本的

38.90%；其中质押本公司股份 132,230,000 股，占其持股总数

的 60.77%，占公司总股本的 23.64%。 

隆华科技 5.08 回购进展 

截至 2019 年 4 月 30 日，公司通过股份回购证券专用账户以

集中竞价交易方式回购公司股份 8,376,850 股，占公司总股本

的 0.92%，最高成交价为 6.51 元/股，最低成交价为 5.93 元/

股，支付的总金额为 51,890,418.51 元（含交易费用）。本次回

购符合公司回购股份方案的要求。 

中环装备 5.08 项目中标 
公司全资子公司中节能（唐山）环保装备有限公司，于近日参

与了“迁安市 2019 年农村清洁能源供暖设备采购、安装及安全
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5 策略跟踪 

前期环保行业公司 18 年年报以及 19 年季报全部发布完毕，从统计到的业绩表

运维项目”招标活动，项目主要用于河北省迁安市 65000 户居民

清洁能源取暖设备采购安装与维护，其中设备采购安装金额为

35717.4 万元，需要在 2019 年 8 月 10 日前完成，运维服务金

额 11296.4 万元，需要在 5 年内完成。招标人为迁安市住房和

城乡建设局。2019 年 5 月 7 日，公司收到迁安市住房和城乡

建设局发布的《迁安市 2019 年农村清洁能源供暖设备采购、安

装及安全运维项目中标通知书》。 

万顺股份 5.09 调整价格 

公司将于 2019 年 5 月 14 日（股权登记日）实施 2018 年度权

益分派方案：以公司现有总股本 560,175,614 股为基数，向全

体股东每 10 股派 0.952039 元人民币现金（含税），同时，以资

本公积金向全体股东每 10 股转增 1.904078 股。根据《募集说

明书》相关条款以及中国证监会关于可转换公司债券发行的有

关规定，结合本次权益分派实施情况，公司可转债转股价格将

进行调整，债券代码为 123012，债券简称为万顺转债，调整前

转股价格为人民币 6.47 元/股，调整后转股价格为人民币 5.36

元/股，转股价格调整起始日期为 2019 年 5 月 15 日。 

中金环境 5.09 回购进展 

截至 2019 年 4 月 30 日，公司通过回购专用证券账户以集中竞

价交易方式累计回购股份数量 29,740,285 股，占公司总股本的

1.55%，最高成交价为 4.05 元/股，最低成交价为 3.22 元/股，

支付的总金额为 111,085,912.53 元（含交易费用）。根据公司

第四届董事会第二次会议审议通过的回购资金总额，本次公司

回购股份的金额为不超过人民币 1.2 亿元（含）且不低于人民

币 1 亿元（含），后续公司将根据法律法规要求及市场情况持续

推进本次回购。 

盈峰环境 5.09 增持完成 

公司于 2018 年 11 月 2 日、11 月 3 日披露了《关于部分董事、

监事、高级管理人员增持公司股份计划的公告》（公告编号：

2018-119））及《关于部分董事、监事、高级管理人员增持公司

股份计划的补充公告》（公告编号：2018-120）。近日，公司收

到增持人员的通知，增持计划已完成，马刚、刘开明、卢安锋

以及焦万江合计增持金额 1,900 万元。 

维尔利 5.09 项目中标 

公司与全资子公司苏州汉风科技发展有限公司、江苏省环科院

环境科技有限责任公司组成了联合体参与了新建王桥园区污水

处理厂项目 EPC 总承包（勘察、设计、采购、施工）项目的公

开招标，该项目的招标人为襄垣经济技术开发区管理委员会, 招

标代理机构是中建山河建设工程管理有限责任公司。2019 年 5

月 7 日，易招标山西交易平台发布了《新建王桥园区污水处理

厂项目 EPC 总承包（勘察、设计、采购、施工）中标候选人公

示》。根据中标候选人公示，公司（牵头人）与苏州汉风科技发

展有限公司、江苏省环科院环境科技有限责任公司组成了联合

体为该项目的中标候选人。 

来源：Wind，国联证券研究所 
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现看，18 年总体较弱，19 年一季度有所回升，但业绩分化较为严重。从细分领域看，

监测板块和固废处置板块表现相对较好。展望后市，对于投资机会的挖掘，我们认为

未来一段时间行业融资环境或将边际改善，企业盈利能力企稳回升可期，仍然可以从

业绩的主线继续把握机会。监测板块（地表水监测的快速放量以及大气网格化的持续

深入推进）、垃圾处理（中小城市的垃圾处理需求仍然旺盛叠加在手订单持续推进）、

危废处置（清废行动持续叠加“响水事件”带来的危废处置需求提升）、土壤修复领

域（未来政策空间巨大叠加“响水事件”带来的受污染用地改造的治理需求提升）在

行业景气度仍然较高的背景下，业绩驱动力仍将维持，持续看好相关公司在该领域的

表现。我们建议中长期关注先河环保（300137.SZ）、理工环科（002322.SZ）、高能

环境（603588.SH）、瀚蓝环境（600323.SH）等。 

6 风险提示 

1、政策力度不达预期 

2、订单需求不达预期 

3、宏观经济下行 

4、系统性风险 
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