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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 4.01%，公用事业（申万）指数上涨

2.61%，跑输沪深 300 指数 1.4 个百分点。细分子行业中，各子行业均以上

涨报收，其中，燃气上涨 4.33%，涨幅居首。个股方面，公用事业板块中，

天富能源、华通热力、桂东电力等涨幅居前；环保板块中，京蓝科技、南方

汇通、*ST 菲达等涨幅居前。估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）

为 18.77 倍，与上周相比上涨 2.23 个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则

略微下降至 60.15%。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 17.56 倍、23.94 倍、20.34 倍和 23.79

倍。 

 行业动态 

1、 第二批中央生态环境保护督察“回头看”完成督察反馈工作 

2、 生态环境部：全国“无废城市”建设试点工作全面启动 

3、 《江苏省长江保护修复攻坚战行动计划实施方案》发布 

4、 《辽宁省城市黑臭水体治理攻坚战实施方案》印发 

 公司信息 

1、 京蓝科技：子公司中标 8550 万元园林绿化项目 

2、 创业环保：中标 5.94 亿元污水处理项目 

3、 科融环境：全资子公司雄安科融与建设银行雄安分行签署合作协议 

4、 博世科：联合体签订约 5.8 亿元环卫项目合同 

 投资策略 

自 2019 年 5 月 5 日起，中央生态环境保护督察组分别向辽宁、吉林，山西、

陕西，安徽等 10 省反馈“回头看”督察意见。截至 5 月 15 日，第二批中央

环保督察“回头看”反馈工作全部完成，即标志着第一轮中央生态环保督察

及“回头看”全部完成。第一轮督察及“回头看”共受理群众举报 21.2 万余

件，绝大多数已办结，直接推动解决生态环境问题 15 万余件。通过第一轮督

察及“回头看”有效压实了地方政府的生态环境保护责任，伴随环境监管执

法的持续高压和常态化，环境治理需求有望进一步释放。另外，全国“无废
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城市”建设试点工作近日全面启动，深圳等 11 个城市被筛选确定为“无废城

市”建设试点，“无废城市”旨在最终实现整个城市固体废物产生量最小、资

源化利用充分、处置安全的目标，建设试点的启动有利于进一步打开固废处

理市场。投资策略方面，建议密切关注板块因融资环境好转带来的估值修复

行情。本周给予环保及公用事业行业“中性”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 4.01%，公用事业（申万）指数上涨 2.61%，

跑输沪深 300 指数 1.4 个百分点。 

细分子行业中，各子行业均以上涨报收，其中，燃气上涨 4.33%，涨幅居首。 

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，天富能源、华通热力、桂东电力等涨幅居前；环保

板块中，京蓝科技、南方汇通、*ST 菲达等涨幅居前。 

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 600509.SH 天富能源 26.22% 1  600167.SH 联美控股 -7.43% 

2 002893.SZ 华通热力 20.94% 2  000791.SZ 甘肃电投 -4.52% 

3 600310.SH 桂东电力 13.01% 3  600011.SH 华能国际 -4.44% 

4 601619.SH 嘉泽新能 12.50% 4  000695.SZ 滨海能源 -2.83% 

5 600163.SH 中闽能源 10.22% 5  000543.SZ 皖能电力 -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 000711.SZ 京蓝科技 12.73% 1  002499.SZ *ST 科林 -14.01% 

2 000920.SZ 南方汇通 10.93% 2  300090.SZ 盛运环保 -2.37% 

3 600526.SH *ST 菲达 10.02% 3  300203.SZ 聚光科技 -1.54% 

4 603568.SH 伟明环保 9.51% 4  300197.SZ 铁汉生态 -0.83% 

5 300152.SZ 科融环境 8.86% 5  300266.SZ 兴源环境 -0.78% 

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 18.77 倍，与上周相比上涨 2.23

个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则略微下降至 60.15%。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 17.56 倍、

23.94 倍、20.34 倍和 23.79 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、 第二批中央生态环境保护督察“回头看”完成督察反馈工作 

自 2019 年 5 月 5 日起，中央生态环境保护督察组分别向辽宁、吉林，山西、陕

西，安徽、山东，湖北、湖南，四川、贵州等 10 省反馈“回头看”督察意见。

反馈会均由省政府主要领导主持，督察组组长宣读反馈意见，省委书记作表态讲

话。至 5 月 15 日，第二批中央生态环境保护督察“回头看”反馈工作全部完成。 

第二批“回头看”督察意见体现四个方面突出特点。一是坚持问题导向。将“回

头看”发现的问题按照问题性质和严重程度进行梳理分类，逐一明列地方在督察
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整改中存在的思想认识不到位，以及敷衍整改、表面整改、假装整改和“一刀切”

等情况，并同步移交 56 个生态环境损害责任追究问题。二是统筹两个重点。既

围绕第一轮中央环保督察整改情况开展“回头看”，又针对各地污染防治攻坚战重

点领域开展专项督察；既咬住督察整改不力问题不放，不解决问题决不松手；又

加强重点领域专项督察，聚焦精准深入，传导压力、压实责任。三是突出典型案

例。在“回头看”进驻期间公开 29 个典型案例基础上，反馈期间又公开 22 个典

型案例，通过典型案例，更好地聚焦突出问题，回应社会关切，发挥震慑效果。

四是注重客观评价。根据各督察组督察实际情况，客观评价 10 省份第一轮中央

环保督察整改效果，其中湖北、吉林、贵州等省取得显著成效，湖南、安徽、四

川、辽宁等省取得重要成效，陕西、山东、山西等省取得积极成效。 

“回头看”开展以来，10 省份党委、政府高度重视，进一步加大整改力度。督察

组交办的 38141 件群众环境举报，截至目前已基本办结，其中，责令整改 15289

家；立案处罚 4016 家，罚款 3.2 亿元；立案侦查 238 件，行政和刑事拘留 127

人；约谈 2159 人，问责 2571 人；推动解决 3 万多件群众身边的生态环境问题。

吉林省针对东辽河污染治理不力问题，对时任辽源市委主要负责同志等作出免职

处理，产生了极大的震慑效果，对全省乃至全国推动落实生态环境保护政治责任

都具有警示作用。 

随着第二批“回头看”反馈工作结束，标志着第一轮中央生态环保督察及“回头

看”全部完成。第一轮督察及“回头看”共受理群众举报 21.2 万余件，合并重复

举报后向地方转办约 17.9 万件，绝大多数已办结，直接推动解决群众身边生态环

境问题 15 万余件。其中，立案处罚 4 万多家，罚款 24.6 亿元；立案侦查 2303

件，行政和刑事拘留 2264 人。第一轮督察及“回头看”共移交责任追究问题 509

个。目前，第一轮督察移交问题已完成问责，两批“回头看”问责工作正在开展。

通过第一轮督察及“回头看”有效压实了地方党委和政府生态环境保护责任，取

得了“百姓点赞、中央肯定、地方支持、解决问题”的显著效果。 

资料来源：https://cenews.com.cn/news/201905/t20190516_898960.html 

2、生态环境部：全国“无废城市”建设试点工作全面启动 

近日，生态环境部会同“无废城市”建设试点部际协调小组成员单位在广东省深

圳市全面部署“无废城市”建设试点工作。 

“无废城市”建设试点部际协调小组副组长、生态环境部有关负责同志指出，开

展“无废城市”建设试点是党中央、国务院作出的重大改革部署，是深入贯彻习
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近平生态文明思想和全面落实全国生态环境保护大会精神的具体行动。试点城市

要通过找准自身定位和改革方向，合理确定试点路径和任务，加强制度、技术、

市场和监管体系建设等具体实践，形成一批可复制、可推广的示范模式，为 2021

年后“无废城市”试点次第推开探索路径。试点单位党委、政府要切实履行主体

责任，做好组织领导、实施推动、综合协调及措施保障等工作。要提高行业企业

和公众参与度，营造共建“无废城市”的良好氛围。省、市层面要加大对试点城

市支持力度。 

“无废城市”建设试点委员会主任委员杜祥琬院士对“无废试点”建设试点背景

与意义，工作方案和指标体系进行解读；深圳市、包头市、重庆市、许昌市、徐

州市、北京经济技术开发区汇报了本地区“无废城市”建设工作安排，浙江省、

广东省生态环境厅代表介绍了在全省开展试点的工作思路。 

“无废城市”建设试点部际协调小组成员单位相关同志，生态环境部相关司局和

直属单位负责同志及“11+5”试点城市代表们还考察了深圳市梅林一村生活垃圾

分类示范项目、危险废物资源化回收利用项目和建筑垃圾智慧监管系统。 

资料来源：http://www.gov.cn/xinwen/2019-05/15/content_5391682.htm 

3、 《江苏省长江保护修复攻坚战行动计划实施方案》发布 

长江是中华民族的母亲河，是江苏高质量发展走在前列的战略支撑。为切实把修

复长江生态环境摆在压倒性位置，共抓大保护、不搞大开发，根据生态环境部、

国家发展改革委《长江保护修复攻坚战行动计划》和省委、省政府《关于全面加

强生态环境保护坚决打好污染防治攻坚战的实施意见》等有关要求，制定《江苏

省长江保护修复攻坚战行动计划实施方案》。 

方案提出，通过攻坚，长江干流及太湖的湿地生态功能得到有效保护，生态用水

需求得到有效保障，生态环境风险得到有效遏制，生态环境质量持续改善。到 2019

年底，主要入江支流控制断面全面消除劣 V 类，全省设区市及太湖流域县（市）

建成区黑臭水体基本消除。到 2020 年底，长江流域（沿江八市）水 3 质优良（达

到或优于 III 类）的国考断面比例达到 71.9%，县级及以上城市集中式饮用水水源

水质优良比例高于 98%。 

方案要求：强化生态环境空间管控，严守生态保护红线；排查整治排污口，推进

水陆统一监管；加强工业污染治理，有效防范生态环境风险；加强农业农村污染

防治，持续改善农村人居环境；补齐环境基础设施短板，保障饮用水水源水质安
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全；加强航运污染防治，防范船舶港口环境风险；优化水资源配置，有效保障生

态用水需求；强化生态系统管护，严厉打击生态破坏行为；全面推进突出问题整

改，着力修复长江生态环境。 

资料来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190516/980806.shtml 

4、 《辽宁省城市黑臭水体治理攻坚战实施方案》印发 

近日，辽宁省住建厅和省生态环境厅下发《辽宁省城市黑臭水体治理攻坚战实施

方案》（以下简称《方案》），进一步明确黑臭水体治理攻坚战目标，对辽宁省城市

建成区黑臭水体治理工作进行再部署。 

《方案》要求各市要对城市建成区水体开展全面核查，逐一登记造册，对疑似黑

臭水体进行检测，把排查出来的所有黑臭水体全部纳入整治计划。各地要尽快编

制“一河一策”整治方案，抓紧组织专家论证，及早完成项目前期工作，实行挂

图作战，力争 2019 年全面开工。要深入开展控源截污，加快城市生活污水收集

处理系统“提质增效”，推动城市建成区污水管网全覆盖、全收集、全处理以及老

旧污水管网改造和破损修复，深入开展入河湖排污口整治，强化工业企业污染控

制，加强农业农村污染控制。 

同时，强化黑臭水体内源治理。《方案》提出，科学实施清淤疏浚，加强水体及其

岸线的垃圾治理；实施水体生态修复，对排水等基础设施进行海绵化改造建设；

加强活水保质，恢复生态流量，推进再生水、雨水用于生态补水。此外，各地要

通过严格落实河长制、湖长制，加快推行排污许可证制度，强化运营维护等措施，

建立长效机制，并通过实施省级城市黑臭水体整治环境保护专项行动，定期开展

水质监测等手段，强化监督检查。落实领导干部生态文明建设责任制，对在城市

黑臭水体治理攻坚战中责任不落实、推诿扯皮、没有完成工作任务的，依纪依法

严格问责、终身追责。 

资料来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190514/980284.shtml 

3. 公司信息 

1、京蓝科技：子公司中标 8550 万元园林绿化项目 

公司 5 月 15 日晚间发布公告称，公司子公司京蓝园林收到通知确定其为天津市

西青区精武文化公园项目景观工程的中标人，中标价格为人民币 85,503,635 元。 
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公司表示，上述项目的中标提高了京蓝园林的市场份额及品牌影响力，进一步增

强了公司及京蓝园林在环境园林科技领域的竞争力，促进公司在生态环境领域的

发展壮大。 

2、创业环保：中标 5.94 亿元污水处理项目 

公司 5 月 15 日晚间发布公告称，公司被确定为“政府和社会资本合作（PPP）

模式建设酒泉市肃州区第一、第二污水处理厂项目（二次）”的中标供应商，项目

总金额约人民币 59,412.62 万元。 

公司表示，中标本项目符合本公司发展战略，有利于未来增加本公司主营业务收

入，扩大市场占有率，对本公司未来发展产生积极的影响。 

3、科融环境：全资子公司雄安科融与建设银行雄安分行签署合作协议 

公司 5 月 15 日晚间发布公告称，公司全资子公司雄安科融与中国建设银行股份

有限公司河北雄安分行签署了《合作协议》。 

公司表示，本次《合作协议》的签订对公司的业务运营将产生积极影响，有利于

推进公司与建设银行雄安分行在互惠互利、共同发展基础上深入稳定的合作伙伴

关系，有利于公司拓展融资渠道、降低融资成本，有利于提高融资效率。 

4、博世科：联合体签订约 5.8 亿元环卫项目合同 

公司 5 月 15 日晚间发布公告称，近日，公司和公司的全资子公司广西科丽特组

成的联合体和贺州市城市管理局签订了《贺州市城区主次干道清扫保洁、垃圾清

运、中转站及公厕管护、垃圾填埋场运营等作业市场化服务采购项目合同》。根据

合同，每年环卫作业服务费为人民币 5,796.6010 万元，服务期为期 10 年，共计

人民币 57,966.010 万元。 

公司表示，本次签订环卫项目合同是在环保公用事业服务领域实现的重大突破，

也是公司前瞻性重点布局环卫一体化、打造多元运营平台的重要成果。若该项目

顺利实施，将对公司经营业绩产生积极影响。 

4. 投资策略 

自 2019 年 5 月 5 日起，中央生态环境保护督察组分别向辽宁、吉林，山西、陕

西，安徽等 10 省反馈“回头看”督察意见。截至 5 月 15 日，第二批中央环保督
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察“回头看”反馈工作全部完成，即标志着第一轮中央生态环保督察及“回头看”

全部完成。第一轮督察及“回头看”共受理群众举报 21.2 万余件，绝大多数已办

结，直接推动解决生态环境问题 15 万余件。通过第一轮督察及“回头看”有效

压实了地方政府的生态环境保护责任，伴随环境监管执法的持续高压和常态化，

环境治理需求有望进一步释放。另外，全国“无废城市”建设试点工作近日全面

启动，深圳等 11 个城市被筛选确定为“无废城市”建设试点，“无废城市”旨在

最终实现整个城市固体废物产生量最小、资源化利用充分、处置安全的目标，建

设试点的启动有利于进一步打开固废处理市场。投资策略方面，建议密切关注板

块因融资环境好转带来的估值修复行情。本周给予环保及公用事业行业“中性”

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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