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政策频发，关注水环境及垃圾分类带来的机会 

公用事业行业 

投资要点： 

 一周行情汇总 

本周（06/10-06/14）沪指收报2882.0点，周涨幅为1.92%，公用事业（申

万Ⅰ）涨幅为1.52%。个股方面，盛运环保、维尔利等涨幅居前，易世达、

天翔环境等跌幅居前。 

 行业新闻点评 

生态环境部将重点开展长江经济带工业园区污水处理整治。目前中央以及

长江流域各地政府正积极协同推进保护工作，将促进排污治理、监测市场

的释放。浙江省发布《治污水暨水污染防治行动2019年实施方案》。我们

认为目前各地环保的重心已由大气转向水污染治理，将促进水污染治理和

监测市场的释放。5月环卫市场仍旧保持较高热度。随着垃圾分类工作的全

面推进，将带动整个固废产业链进入新的发展阶段，前期环卫以及餐余处

理等行业将直接受益；后期叠加“无废城市”的推广，固废产业链布局完

整，资源回收处理能力强的公司将更受青睐。 

 公司新闻点评 

国祯环保（300388.SZ）发布公告，定增拿到批文及中标1.29亿元工业水

处理项目。非公开发行股票申请获得中国证监会核准批复，后续若发行顺

利，有望降低公司资产负债率，增强偿债能力，更好的实现可持续发展。 

 周策略建议 

近期水污染治理工作仍保持稳定推进，中央层面生态环境部将开展对长江

经济带重点园区污水处理整治工作，大流域协同治理将成为主流；地方层

面河北、江苏以及浙江等省份陆续发布2019年水污染治理方案，整体上来

看环保工作的重心已经向水环境治理转移，将促进水环境市场的释放。此

外垃圾分类工作推进迅猛，前期政策布局完成后，未来将对固废产业链产

生积极影响。目前已临近年度中期，板块受大盘影响仍在调整期，我们认

为未来仍可以从业绩以及环境工作重心等主线继续把握机会。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瀚蓝环境（600323.SH）、

龙马环卫（603686.SH）以及理工环科（002322.SZ）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（06/10-06/14）沪指收报 2882.0 点，周涨幅为 1.92%，公用事业（申万Ⅰ）

涨幅为 1.52%。个股方面，盛运环保、维尔利等涨幅居前，易世达、天翔环境等跌幅

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 

 

 

 

-50%

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

2
0

1
8

-0
6

-1
4

2
0

1
8

-0
7

-1
4

2
0

1
8

-0
8

-1
4

2
0

1
8

-0
9

-1
4

2
0

1
8

-1
0

-1
4

2
0

1
8

-1
1

-1
4

2
0

1
8

-1
2

-1
4

2
0

1
9

-0
1

-1
4

2
0

1
9

-0
2

-1
4

2
0

1
9

-0
3

-1
4

2
0

1
9

-0
4

-1
4

2
0

1
9

-0
5

-1
4

2
0

1
9

-0
6

-1
4

环保工程及服务Ⅱ(申万) 沪深300 

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

2
0

1
8

-0
6

-1
4

2
0

1
8

-0
7

-1
4

2
0

1
8

-0
8

-1
4

2
0

1
8

-0
9

-1
4

2
0

1
8

-1
0

-1
4

2
0

1
8

-1
1

-1
4

2
0

1
8

-1
2

-1
4

2
0

1
9

-0
1

-1
4

2
0

1
9

-0
2

-1
4

2
0

1
9

-0
3

-1
4

2
0

1
9

-0
4

-1
4

2
0

1
9

-0
5

-1
4

2
0

1
9

-0
6

-1
4

燃气Ⅱ(申万) 沪深300 

-30%

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

2
0

1
8

-0
6

-1
4

2
0

1
8

-0
7

-1
4

2
0

1
8

-0
8

-1
4

2
0

1
8

-0
9

-1
4

2
0

1
8

-1
0

-1
4

2
0

1
8

-1
1

-1
4

2
0

1
8

-1
2

-1
4

2
0

1
9

-0
1

-1
4

2
0

1
9

-0
2

-1
4

2
0

1
9

-0
3

-1
4

2
0

1
9

-0
4

-1
4

2
0

1
9

-0
5

-1
4

2
0

1
9

-0
6

-1
4

水务Ⅱ(申万) 沪深300 

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

2
0

1
8

-0
6

-1
4

2
0

1
8

-0
7

-1
4

2
0

1
8

-0
8

-1
4

2
0

1
8

-0
9

-1
4

2
0

1
8

-1
0

-1
4

2
0

1
8

-1
1

-1
4

2
0

1
8

-1
2

-1
4

2
0

1
9

-0
1

-1
4

2
0

1
9

-0
2

-1
4

2
0

1
9

-0
3

-1
4

2
0

1
9

-0
4

-1
4

2
0

1
9

-0
5

-1
4

2
0

1
9

-0
6

-1
4

电力(申万) 沪深300 



   

 5 请务必阅读报告末页的重要声明 

行业研究简报 

 

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） 
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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 

300090 盛运环保 62.07% 300125 易世达 -9.31% 

300190 维尔利 15.29% 300362 天翔环境 -6.96% 

002205 国统股份 14.17% 002116 中国海诚 -4.98% 

300152 科融环境 13.67% 300145 中金环境 -2.58% 

000669 金鸿控股 11.88% 600388 龙净环保 -2.53% 

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 

生态环境部将重点开展长江经济带工业园区污水处理整治。 

生态环境部水污染源处洪宇宁博士近日表示，将对长江经济带工业园区工业废水

收集纳管情况和污水集中处理设施达标排放情况进行排查整治，摸清排放底数，建立

园区水环境管理档案，并制定防治策略。对未完成要求的地区，将严格执行限批措施，

问题严重的撤销其园区资格。 

长江保护修复是环保七大战役之一，长江经济带面积虽然仅为全国的 21%，但

废水排放总量占全国的 40%以上，污染情况严重。目前中央以及长江流域各地政府

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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正积极协同推进保护工作，将促进排污治理、监测市场的释放，建议关注相关标的如

国祯环保（300388.SZ）、理工环科（002322.SZ）等。 

浙江省发布《治污水暨水污染防治行动 2019 年实施方案》。 

方案要求力争地表水省控断面达到或优于 III 类水质断面比例达到 83%，县级以

上集中式饮用水水源达标率达到 95%，交接断面水质达标率达到 90%以上，地下水

和近岸海域水质保持稳定。2019 年确保完成国家下达的水环境质量改善和水污染物

总量减排任务。 

我们认为目前各地环保的重心已由大气转向水污染治理，18 年 6 月底河长制已

经在全国全面建立，目前正进入全面见效阶段，将为各地各项治水工作的推进提供强

有力保障，促进水污染治理和监测市场的释放，建议关注相关标的如国祯环保、理工

环科等。 

5 月环卫市场仍旧保持较高热度。 

据环卫司南数据显示，5 月份全国环卫服务行业中标项目合同额超亿元的企业达

28 家，其中合同额超 10 亿元企业 3 家。全国 16 个省份共开标垃圾分类服务项目/

标段 94 个，其中合同额超过 1000 万的项目/标段有 10 个。 

我们认为随着垃圾分类工作的全面推进，将带动整个固废产业链进入新的发展阶

段，前期环卫以及餐余处理等行业将直接受益；后期叠加“无废城市”的推广，固废

产业链布局完整，资源回收处理能力强的公司将更受青睐，建议关注先关标的如龙马

环卫（603686.SH）、瀚蓝环境（600323.SH）等。 

3 公司新闻点评 

国祯环保（300388.SZ）发布公告，定增拿到批文及中标 1.29 亿元工业水处理

项目。 

非公开发行股票申请获得中国证监会核准批复，核准公司非公开发行不超过

109,790,001 股新股，按照目前股价预计可募集资金总额不超过 10 亿元。后续若发

行顺利，有望降低公司资产负债率，增强偿债能力，更好的实现可持续发展。 

同时公司孙公司 MET 与万华美国公司就 MDI 一体化项目签订了水处理合同。

MDI 一体化项目总投资 12.5 亿美元，MDI 设计年产能为 40 万吨，此次签订的水处

理合同主要包括河水处理包、脱盐水处理包及废水处理包，合同总金额 1877万美金，

折合约 1.29 亿元人民币，项目工期 50 周。项目若顺利实施，将进一步扩大公司在美

国市场的影响力，有利于公司巩固和开拓海外市场。同时公司 18 年以来主动对旗下

工业水处理业务实施主体麦王环境进行组织结构优化，麦王环境 2018 年末在手重大

订单余额取得了较快的增长，未来随着强监管下国内工业水处理市场的不断发展及麦

王市场影响力的不断提升，公司工业废水板块有望成为业绩增长的重要补充。建议积

极关注。 

4 周公司重要公告汇总 
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图表 16：本周环保行业上市公司重要公告 

公司 公告日期 关键字 公告内容 

环能科技 6.11 限售上市 

公司 2017 年限制性股票激励计划首次授予股份上市日期为

2017 年 6 月 13 日，根据安排，在第二个解除限售期解限条件

满足的情况下，首次授予股份的 30%自 2019 年 6 月 13 日起可

解除限售。本次解除限售股份数量为 4,023,700 股，占总股本

的 0.60%。实际可上市流通股份数量为 2,264,064 股，占总股

本的 0.33%。 

伟明环保 6.11 转股公告 

公司于 2018 年 12 月 10日公开发行 670 万张可转换公司债券，

每张面值 100 元，发行总额 67,000.00 万元，期限 6 年。根据

有关规定和公司《公开发行 A 股可转换公司债券募集说明书》

（以下简称“募集说明书”）的约定，公司本次发行的“伟明转债”

自 2019 年 6 月 14 日起可转换为本公司股份。转股期起止日期

为 2019 年 6 月 14 日至 2024 年 12 月 9 日，转股价格为 17.47

元/股。 

三维丝 6.11 增持公告 

公司近日接到持股 5%以上股东上海中创凌兴能源科技集团有

限公司的书面告知函，基于对公司发展前景的信心及长远投资

价值的认可，同时为维护资本市场稳定，促进公司持续、健康

发展，维护广大投资者利益，上海中创及其一致行动人拟增持

公司股份，增持期间为 2019 年 6 月 10 日至 2019 年 12 月 9

日期间，增持数量为不少于公司总股本的 10%。 

启迪桑德 6.12 收到补助 

公司于 2019 年 6 月 6 日收到宜昌市西陵区财政局下发的《关

于拨付启迪桑德环境资源股份有限公司产业扶持资金的通知》

（宜西财【2019】36 号）。宜昌市西陵区财政局拟向公司拨付

扶持资金人民币 14,800 万元，该笔资金将分批拨付到位。2019

年 6 月 6 日，公司收到宜昌市西陵区财政局向公司拨付的第一

笔产业扶持资金 5,444.70 万元。2019 年 6 月 10 日，公司收到

宜昌市西陵区财政局向公司拨付的第二笔产业扶持资金 7,000

万元。截至本公告日，公司收到宜昌市西陵区财政局向公司拨

付产业扶持资金共计 12,444.70 万元。 

东江环保 6.12 减资公告 

鉴于《东江环保股份有限公司 2016 年限制性股票激励计划（草

案修订稿）》项下的激励对象中，12 名激励对象已与公司解除

劳动合同关系，上述激励对象已不符合股权激励资格；且根据

信永中和会计师事务所（特殊普通合伙）出具的审计报告，公

司 2018 年 经 审 计的扣 除 非 经 常 性 损 益的净 利 润 为

389,631,686.44 元，相对于 2015 年的增长率为 30.89%；公司

2018 年度扣除非经常性损益后的加权平均净资产收益率为

8.38%，未达到《激励计划》首次授予限制性股票（第三期）

及预留部分限制性股票（第二期）的业绩解锁条件。因此，公

司决定对《激励计划》项下首次授予及预留部分股权激励对象

所持已获授但尚未解锁的限制性股票合计 6,695,000 股予以回

购注销。公司总股本将由 885,962,102 股（其中：A 股

685,824,602 股，H 股 200,137,500 股）减少为 879,267,102

股（其中：A 股 679,129,602 股，H 股 200,137,500 股），同时

公司注册资本由人民币885,962,102元减少至 879,267,102元。 
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长青集团 6.13 项目核准 

公司下属子公司忠县长青生物质能源有限公司收到忠县发展和

改革委员会下发的《关于忠县长青生物质能热电工程核准的批

复》（忠发改审批[2019]146 号），经研究，忠县发展改革委对忠

县长青生物质能热电工程项目给予核准。 

雪迪龙 6.13 解除质押 

公司近日接到公司控股股东、实际控制人敖小强先生的通知，

获悉其将质押的质押的 8554 万股权办理了解除质押手续，截至

本公告日，敖小强先生直接持有公司股份数量为 38,026 万股，

占公司总股本的 62.86%；本次解除质押的股份数量为 8,554.63

万股，占其直接持有公司股份的 22.50%，占公司总股本的

14.14%。本次解除质押后，敖小强先生仍处于质押状态的股份

数量为 7,759 万股，占其直接持有公司股份的 20.40%，占公司

总股本的 12.83%。 

国祯环保 6.13 暂停转债 

鉴于安徽国祯环保节能科技股份有限公司将于近日发布 2018

年度权益分派实施公告，根据《公司可转换公司债券募集说明

书》中“转股价格的调整方法及计算公式”条款的规定，自 2019

年 6 月 13 日至本次权益分派股权登记日（即 2019 年 6 月 21

日）止，公司可转换公司债券（债券代码：123002、债券简称：

国祯转债）将暂停转股，本次权益分派股权登记日后的第一个

交易日（即 2019 年 6 月 24 日）起恢复转股。 

中电环保 6.14 回购注销 

鉴于公司 2018 年限制性股票股权激励计划的激励对象当中，贾

阿军等 3 名激励对象已与公司解除劳动合同关系，已不符合当

期解锁的股权激励资格，根据公司 2018 年限制性股票股权激励

计划的相关规定，公司对其已获授但尚未解除限售的全部

250,000 股限制性股票回购注销。本次回购注销的股票数量共

计 250,000 股，占回购前公司总股本的 0.0479%。本次回购注

销完成后，公司股份总数由 522,200,000 股减至 521,950,000

股。 

东江环保 6.14 关联交易 

公司的控股子公司珠海市斗门区永兴盛环保工业废弃物回收综

合处理有限公司通过招标竞价方式确定焚烧预处理车间厂房项

目建设工程总承包单位。通过前期招标程序，拟确定广东中南

建设有限公司为中标单位，中标价格为人民币 7,180,000 元。

珠海永兴盛拟与中南建设签订焚烧预处理车间厂房项目建设工

程相关合同，中南建设将向珠海永兴盛提供该项建设工程总承

包服务。中南建设系公司控股股东广东省广晟资产经营有限公

司的全资孙公司，根据《深圳证券交易所股票上市规则》的相

关规定，中南建设为公司的关联法人，本次工程中标及拟签订

的相关合同构成关联交易。 

三峡水利 6.15 收到补助 

根据国家发改委办公厅《关于重庆三峡水利电力（集团）股份

有限公司作为农网改造升级工程承贷主体的复函》（发改办能源

[2014]3121 号），公司被批准为国家农网建设与改造工程的承贷

主体，重庆市万州区人民政府为支持本公司农网改造工作，以

《关于同意安排三峡水利农网改造专项补助资金的批复》（万州

府[2015]19 号）同意从 2015 年开始每年安排我司农网改造专

项补助资金 1,800 万元，后根据农网改造升级工程进度，调增

上述农网改造专项补助资金为每年 1,900 万元，期限 5 年。2019

年 6 月 13 日，重庆市万州区财政局已将 2019 年度农网改造专

项补助资金 1,900 万元下拨至公司账户。 
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5 策略跟踪 

近期水污染治理工作仍保持稳定推进，中央层面生态环境部将开展对长江经济带

重点园区污水处理整治工作，大流域协同治理将成为主流；地方层面河北、江苏以及

浙江等省份陆续发布 2019 年水污染治理方案，整体上来看环保工作的重心已经向水

环境治理转移，将促进水环境市场的释放。此外垃圾分类工作推进迅猛，政策发布频

率较高，前期政策布局完成后，未来将对固废产业链产生积极影响。目前已临近年度

中期，板块受大盘影响仍在调整期，我们认为未来仍可以从业绩以及环境工作重心等

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理工环科（002322.SZ）、瀚蓝环境（600323.SH）以及龙马环

卫（603686.SH）等。 

6 风险提示 

中原环保 6.15 价格调整 

2019 年 5 月 6 日，公司 2018 年度股东大会审议通过了《关于

2018 年度利润分配预案的议案》， 2019 年 6 月 11 日，公司披

露《2018 年度权益分派实施公告》，向 2019 年 6 月 17 日下午

收市后登记在册的全体股东每 10 股派发现金 2.50 元（含税），

除权除息日为 2019 年 6 月 18 日。自 2019 年 6 月 18 日起，

公用集团可交债“18 郑公 EB”换股价格由 10.69 元/股调整为

10.44 元/股。 

国祯环保 6.15 核准批复 

公司 于 2019 年 6 月 14 日收到中国证券监督管理委员会出具

的《关于核准安徽国祯环保节能科技股份有限公司非公开发行

股票的批复》（证监许可[2019]967 号），核准公司非公开发行不

超过 109,790,001 股新股。 

津膜科技 6.15 回购注销 

因甘肃金桥水科技（集团）有限公司（以下简称“金桥水科”）2016

年度至 2018 年度累计经审计实际业绩未达到业绩承诺，根据公

司与业绩承诺主体签署的《天津膜天膜科技股份有限公司与王

刚、叶泉之间关于甘肃金桥水科技（集团）股份有限公司之盈

利预测补偿协议》及 2019 年第一次临时股东大会决议，公司将

以 1 元的总价回购并注销业绩承诺主体王刚、叶泉合计持有的

1,856,830 股公司股份，占公司回购前总股本的 0.61%。本次办

理回购注销相关股东股份补偿手续之后，公司总股本将由

303,922,186 股减少至 302,065,356 股，公司注册资本将由人

民币 303,922,186 元减少至 302,065,356 元。 

国祯环保 6.15 价格调整 
公司国祯转债（债券代码：123002）转股价格由调整前的 8.72

元调整为 8.60 元。 

来源：Wind，国联证券研究所 
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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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