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[Table_Summary] 

投资要点： 

 市场表现 

近 5 个交易日内，沪深 300 指数下跌 4.27%，公用事业（申万）指数下跌

4.13%，跑赢沪深 300 指数 0.14 个百分点。细分子行业中，各子行业均以下

跌报收，其中，环保工程及服务下跌 6.85%，跌幅居首。个股方面，公用事

业板块中，长江电力、桂冠电力等涨幅居前；环保板块中，龙净环保、中再

资环等涨幅居前。估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 18.14

倍，与上周相比下降 0.77 个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则上升至

58.15%。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 17.11 倍、23.86 倍、19.45 倍和 22.31 倍。 

 行业动态 

1、 京津冀签署水生态环境治理合作共建协议 

2、 长江流域、渤海入海河流消“劣”工作全面推进 

3、 雄安新区印发 2019 年大气污染综合治理工作方案 

 公司信息 

1、 博世科：拟引进国有战略投资者并签署战略合作协议 

2、 高能环境：签署 1.37 亿元工程承包合同 

3、 中山公用：拟收购兰溪桑德水务 100%股份 

 投资策略 

近日，京津冀三地签署了《“京津冀”水生态环境治理合作共建框架协议书》。

根据协议，三地拟建立重大水污染（疫情）事故排水应急联动机制、水务行

业相关标准规范统一等联动机制，并在框架协议基础上，联合天津创业环保

等七家地域骨干运营单位发出“京津冀”水生态环境治理合作共建倡议，利

好京津冀三地水务相关企业。另外，雄安新区印发 2019 年大气污染综合治

理工作方案。方案提出，2019 年雄安新区 PM2.5平均浓度比 2018 年下降 6%

以上，优良天数比例达到 60%以上。同时，方案要求，要加快推进挥发性有

机物深度治理，推进燃气锅炉低氮改造和生物质锅炉超低排放改造等具体工

作要求。投资策略方面，在当前中美经贸摩擦等不确定因素影响下，板块伴

随大盘波动较为明显，建议优先关注板块内自身造血能力较强、现金流稳定、
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业绩增长确定性强的个股。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 指数下跌 4.27%，公用事业（申万）指数下跌 4.13%，

跑赢沪深 300 指数 0.14 个百分点。 

细分子行业中，各子行业均以下跌报收，其中，环保工程及服务下跌 6.85%，跌

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，长江电力、桂冠电力等涨幅居前；环保板块中，龙

净环保、中再资环等涨幅居前。 

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 600900.SH 长江电力 1.75% 1  600509.SH 天富能源 -17.25% 

2 600236.SH 桂冠电力 0.69% 2  600719.SH 大连热电 -14.11% 

3 000939.SZ *ST 凯迪 0.00% 3  600310.SH 桂东电力 -13.06% 

4 000883.SZ 湖北能源 -0.25% 4  600167.SH 联美控股 -12.51% 

5 300125.SZ 易世达 -0.49% 5  000531.SZ 穗恒运 A -12.47% 

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 600388.SH 龙净环保 0.43% 1  300021.SZ 大禹节水 -18.59% 

2 600217.SH 中再资环 0.16% 2  002499.SZ *ST 科林 -15.91% 

3 002479.SZ 富春环保 -0.55% 3  300156.SZ 神雾环保 -13.21% 

4 600168.SH 武汉控股 -1.72% 4  300137.SZ 先河环保 -11.26% 

5 000685.SZ 中山公用 -2.11% 5  600526.SH *ST 菲达 -11.21% 

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 18.14 倍，与上周相比下降 0.77

个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则上升至 58.15%。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 17.11 倍、

23.86 倍、19.45 倍和 22.31 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、 京津冀签署水生态环境治理合作共建协议 

日前，为贯彻落实京津冀协同发展战略，加强三地沟通合作，京津冀三地排水部

门在雄安新区召开排水和污水处理运营管理技术经验交流会，并签署了《“京津冀”

水生态环境治理合作共建框架协议书》。 

京津冀三地排水部门决定，建立重大水污染（疫情）事故排水应急联动机制、汛

期天气预警及排水应急抢险装备联动机制、水务行业相关标准规范统一及工种的

技术等级鉴定与培训等联动机制，并在框架协议基础上，联合天津创业环保集团

股份有限公司等七家地域骨干运营单位发出“京津冀”水生态环境治理合作共建
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倡议。市排水管理处表示，今后京津冀三地排水同行将本着诚信、务实、高效的

协作原则，进一步加强交流、增进了解，在彼此融合中实现优势互补，在密切配

合中共展京津冀协同发展排水之为。 

资料来源：http://www.tj.xinhuanet.com/news/2019-05/21/c_1124522203.htm 

2、长江流域、渤海入海河流消“劣”工作全面推进 

近日，生态环境部在天津组织召开 2019 年第一季度水环境达标滞后地区工作调

度视频会，全面推进长江流域、渤海入海河流国控断面消除劣Ⅴ类，督促工作滞

后地市按期完成目标任务。 

会议强调，《长江保护修复攻坚战行动计划》明确的长江流域 12 个劣Ⅴ类国控断

面，到 2020 年底必须全部消除。从监测数据看，今年一季度，四川内江球溪河

口、自贡碳研所、成都二江寺，云南昆明通仙桥和富民大桥，贵州黔南凤山桥边

等 6 个国控断面暂时退出了劣Ⅴ类，但也需要巩固成效。湖北荆门拖市、马良龚

家湾，十堰神定河口、泗河口，荆州运粮湖同心队，云南楚雄西观桥等 6 个国控

断面水质仍为劣Ⅴ类，仍需要进一步加大工作力度。此外，一季度湖北宜昌的铁

路大桥（小桂林）断面新增为劣Ⅴ类断面，要引起高度重视。 

会议提出，《渤海综合治理攻坚战行动计划》要求的 10 个入海河流国控断面，到

2020 年底需全部消除劣Ⅴ类。今年一季度，除山东烟台后田和烟潍路桥等 2 个

断面因断流未开展监测外，天津滨海新区海河大闸和青静黄防潮闸，河北沧州李

家堡桥，辽宁营口大清河口等 4 个国控断面暂时退出了劣Ⅴ类，天津马棚口防潮

闸、万家码头、北排水河防潮闸及辽宁营口营盖公路等 4 个断面水质仍为劣Ⅴ类。

此外，一季度新增了天津滨海新区沧浪渠出境，辽宁营口沙河入海口、锦州西树

林，河北秦皇岛饮马河口、沧州李家堡一，山东潍坊柳瞳桥等 6 个劣Ⅴ类断面。

上述断面所在城市要进一步加大治理力度，确保按期完成目标。 

下一步，生态环境部将进一步加强信息公开，每月公布水质情况，每季度公布工

作滞后城市名单，推动水环境质量持续改善。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk/hjyw/201905/t20190520_703495.shtml 

3、 雄安新区印发 2019 年大气污染综合治理工作方案 

近日，雄安新区大气污染防治工作领导小组印发《河北雄安新区 2019 年大气污

染综合治理工作方案》，新区将持续改善环境空气质量，切实解决突出环境问题，
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继续深入开展大气污染治理工作，2019 年雄安新区细颗粒物平均浓度比 2018 年

下降 6%以上，优良天数比例达到 60%以上。 

根据方案，新区将进一步完善科技支撑，继续推进清洁取暖，深入开展“散乱污”

企业再排查、再整治和涉气企业升级改造，加快推进挥发性有机物深度治理，推

进燃气锅炉低氮改造和生物质锅炉超低排放改造。创新管理模式，推进扬尘污染

治理工作。 

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

3. 公司信息 

1、博世科：拟引进国有战略投资者并签署战略合作协议 

公司 5 月 23 日晚间发布公告称，公司拟引进国有战略投资者广西环保产业投资

集团有限公司，并与其签署了《战略合作框架协议》。双方旨在遵守互惠共赢的战

略目标基础之上，通过股权投资、业务深度合作等方式建立长期战略合作关系。 

公司表示，本次合作有助于公司在自治区内的污水处理、土壤修复、固体废物处

置、垃圾处置等领域获取更多的业务资源和资金支持，提升公司的行业地位和综

合竞争力，对深化公司产业布局和落实中长期发展战略规划具有重要意义。 

2、高能环境：签署 1.37 亿元工程承包合同 

公司 5 月 22 日晚间发布公告称，公司近日与山东大成农化有限公司、沈阳化工

研究院设计工程有限公司签订《山东大成农化有限公司第二期土壤修复项目 A-2

区土壤及地下水修复工程承包合同》，合同金额为 136,750,000 元。 

公司表示，上述相关协议的签署，对公司业务的拓展及区域业务扩张有积极意义，

将增强公司环境修复业务领域的综合实力，对公司致力于环境综合治理的业务发

展战略产生积极的影响。 

3、中山公用：拟收购兰溪桑德水务 100%股份 

公司 5 月 22 日晚间发布公告称，公司下属全资子公司中山公用环保产业投资有

限公司拟与西藏桑德水务有限公司签署《股权转让协议》，以支付现金方式受让西

藏桑德水务有限公司持有的兰溪桑德水务有限公司 100%股权。 
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公司表示，公用环投收购兰溪桑德符合中山公用“环保+水务”发展战略，有利

于发挥中山公用资本、运营和工程建设方面的优势，增强公司综合实力。项目位

于浙江省金华市，项目标的品质优良，是中山公用进入浙江市场难得的机会。本

次收购有利于公司进一步扩大全国业务版图，对公司未来业绩有积极影响。 

4. 投资策略 

近日，京津冀三地签署了《“京津冀”水生态环境治理合作共建框架协议书》。根

据协议，三地拟建立重大水污染（疫情）事故排水应急联动机制、水务行业相关

标准规范统一等联动机制，并在框架协议基础上，联合天津创业环保等七家地域

骨干运营单位发出“京津冀”水生态环境治理合作共建倡议，利好京津冀三地水

务相关企业。另外，雄安新区印发 2019 年大气污染综合治理工作方案。方案提

出，2019 年雄安新区 PM2.5 平均浓度比 2018 年下降 6%以上，优良天数比例达

到 60%以上。同时，方案要求，要加快推进挥发性有机物深度治理，推进燃气锅

炉低氮改造和生物质锅炉超低排放改造等具体工作要求。投资策略方面，在当前

中美经贸摩擦等不确定因素影响下，板块伴随大盘波动较为明显，建议优先关注

板块内自身造血能力较强、现金流稳定、业绩增长确定性强的个股。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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