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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 1.00%，公用事业（申万）指数上涨

1.54%，跑赢沪深 300指数 0.54个百分点。细分子行业中，仅燃气下跌 2.39%，

其余子行业均已上涨报收，其中，水务上涨 6.91%，涨幅居首。个股方面，

公用事业板块中，华银电力、华通热力等涨幅居前；环保板块中，雪浪环境、

绿城水务等涨幅居前。估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 19.49

倍，与上周相比上涨 1.72 个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则上升至

57.81%。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 18.08 倍、24.30 倍、21.94 倍和 25.97 倍。 

 行业动态 

1、 生态环境部印发《重点行业挥发性有机物综合治理方案》 

2、 两部门印发《城市管网及污水处理补助资金管理办法》 

3、 财政部印发《土壤污染防治专项资金管理办法》 

 公司信息 

1、 维尔利：全资子公司签下 1.4 亿元承包合同 

2、 中国天楹：中标 2019 年生活垃圾分类外包服务项目 

3、 中电环保：签署约 1.36 亿元水处理项目合同 

 投资策略 

近 5 个交易日内，环保行业利好政策频发，板块整体表现强于大盘。近日，

生态环境部印发《重点行业挥发性有机物综合治理方案》。《方案》提出，到

2020 年，完成“十三五”规划确定的 VOCs 排放量下降 10%的目标任务。

另外，《方案》还明确了六大重点行业 VOCs 治理任务，并对京津冀及周边、

长三角和汾渭平原三大重点区域提出了更为严格的治理要求。VOCs 是形成

PM2.5和 O3的重要前体物，目前我国 VOCs 管理基础薄弱，是大气环境管理

的短板。《方案》的发布有望加快我国重点行业 VOCs 治理需求的释放，同时

前端的环境监测领域也有望因严格的治理要求受益。另外，两部门发布《城

市管网及污水处理补助资金管理办法》。《办法》明确，补助资金将用于支持

海绵城市建设试点、地下综合管廊建设试点、城市黑臭水体治理示范以及中
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维尔利 增持 

国祯环保 增持 

先河环保 增持 

瀚蓝环境 增持 
 

[Table_IndQuotePic] 最近一季度行业相对走势 

-16.00%

-14.00%

-12.00%

-10.00%

-8.00%

-6.00%

-4.00%

-2.00%

0.00%

2.00%

4.00%

沪深300 公用事业(申万)  

 

[Table_Doc] 相关研究报告 

 
 



                                       环保公用事业行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明              渤海证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格       2 of 13 

 

西部地区城镇污水处理提质增效四类事项，并提出根据不同支持事项采取不

同方式进行分配，看好水环境治理、污水处理领域的未来发展。本周给予环

保及公用事业行业“看好”的投资评级。股票池推荐：维尔利（300190.SZ）、

国祯环保（300388.SZ）、先河环保（300137.SZ）和瀚蓝环境（600323.SH）。 

 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 1.00%，公用事业（申万）指数上涨 1.54%，

跑赢沪深 300 指数 0.54 个百分点。 

细分子行业中，仅燃气下跌 2.39%，其余子行业均已上涨报收，其中，水务上涨

6.91%，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，华银电力、华通热力等涨幅居前；环保板块中，雪

浪环境、绿城水务等涨幅居前。 

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 600744.SH 华银电力 10.48% 1  000862.SZ 银星能源 -7.01% 

2 002893.SZ 华通热力 8.56% 2  000593.SZ 大通燃气 -6.73% 

3 002259.SZ *ST 升达 5.61% 3  600856.SH 中天能源 -6.61% 

4 600886.SH 国投电力 4.42% 4  600635.SH 大众公用 -6.16% 

5 603693.SH 江苏新能 4.36% 5  600509.SH 天富能源 -5.84% 

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 300385.SZ 雪浪环境 17.81% 1  600217.SH 中再资环 -12.80% 

2 601368.SH 绿城水务 13.16% 2  300362.SZ 天翔环境 -6.53% 

3 300187.SZ 永清环保 12.17% 3  300152.SZ 科融环境 -6.07% 

4 300190.SZ 维尔利 11.80% 4  300090.SZ 盛运环保 -6.05% 

5 000711.SZ 京蓝科技 11.56% 5  601388.SH 怡球资源 -4.27% 

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 19.49 倍，与上周相比上涨 1.72

个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则上升至 57.81%。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 18.08 倍、

24.30 倍、21.94 倍和 25.97 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） 

0.00

5.00

10.00

15.00

20.00

25.00

30.00

35.00

2
0

1
8

-0
7

-0
6

2
0

1
8

-0
7

-2
0

2
0

1
8

-0
8

-0
3

2
0

1
8

-0
8

-1
7

2
0

1
8

-0
8

-3
1

2
0

1
8

-0
9

-1
4

2
0

1
8

-0
9

-2
8

2
0

1
8

-1
0

-1
9

2
0

1
8

-1
1

-0
2

2
0

1
8

-1
1

-1
6

2
0

1
8

-1
1

-3
0

2
0

1
8

-1
2

-1
4

2
0

1
8

-1
2

-2
8

2
0

1
9

-0
1

-1
1

2
0

1
9

-0
1

-2
5

2
0

1
9

-0
2

-1
5

2
0

1
9

-0
3

-0
1

2
0

1
9

-0
3

-1
5

2
0

1
9

-0
3

-2
9

2
0

1
9

-0
4

-1
2

2
0

1
9

-0
4

-2
6

2
0

1
9

-0
5

-1
0

2
0

1
9

-0
5

-2
4

2
0

1
9

-0
6

-0
6

2
0

1
9

-0
6

-2
1

2
0

1
9

-0
7

-0
4

申万公用 电力 燃气 水务 环保工程及服务 沪深300

 

资料来源：Wind 资讯，渤海证券 

2. 行业动态 

1、 生态环境部印发《重点行业挥发性有机物综合治理方案》 

生态环境部近日印发《重点行业挥发性有机物综合治理方案》（以下简称《方案》）。

到 2020 年，建立健全 VOCs 污染防治管理体系，重点区域、重点行业 VOCs 治

理取得明显成效，完成“十三五”规划确定的 VOCs 排放量下降 10%的目标任务，

协同控制温室气体排放，推动环境空气质量持续改善。 

VOCs 是形成细颗粒物（PM2.5）和臭氧（O3）的重要前体物，相对于颗粒物、二

氧化硫、氮氧化物污染控制，我国 VOCs 管理基础薄弱，已成为大气环境管理短

板。当前，石化、化工、工业涂装、包装印刷、油品储运销等行业已经成为我国
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VOCs 重点排放源。为打赢蓝天保卫战、进一步改善环境空气质量，迫切需要全

面加强重点行业 VOCs 综合治理。 

根据《方案》，我国将通过大力推进源头替代、全面加强无组织排放控制、推进建

设适宜高效的治污设施、深入实施精细化管控等措施，综合治理石化行业、化工

行业、工业涂装、包装印刷行业、油品储运销、工业园区和产业集群等六大重点

行业 VOCs。 

《方案》明确了六大重点行业 VOCs 治理任务，并对京津冀及周边、长三角和汾

渭平原三大重点区域提出了更为严格的治理要求。《方案》要求完善标准体系，加

快含 VOCs 产品质量标准和涉 VOCs 行业排放标准制修订工作，并鼓励地方制定

更加严格的地方排放标准。同时，要求开展重点行业专项执法行动，重点对 VOCs

无组织排放等情况进行检查，对推进不力、工作滞后、治理不到位的，要强化监

督问责。 

资料来源：http://www.gov.cn/xinwen/2019-07/04/content_5405923.htm 

2、两部门印发《城市管网及污水处理补助资金管理办法》 

近日，财政部、住房城乡建设部发布关于印发《城市管网及污水处理补助资金管

理办法》（以下简称《管理办法》）的通知。 

《管理办法》明确，补助资金用于支持以下事项：海绵城市建设试点；地下综合

管廊建设试点；城市黑臭水体治理示范；中西部地区城镇污水处理提质增效。 

《管理办法》指出，补助资金由财政部会同住房城乡建设部负责管理。财政部负

责制定补助资金支出的标准和分配要素，根据住房城乡建设部报送的资金安排建

议，确定补助资金年度规模和分配方案，并拨付资金，组织开展预算绩效管理工

作，指导地方加强资金管理等。住房城乡建设部负责制定有关规划或实施方案，

提出资金安排建议，指导督促地方做好相关实施工作等。 

对于补助资金，《管理办法》提出根据不同支持事项采取不同方式进行分配。海绵

城市、地下综合管廊建设试点，按照既定补贴标准对试点城市给予定额补助（海

绵城市试点：直辖市 6 亿元/年、省会城市 5 亿元/年、其他城市 4 亿元/年；地下

综合管廊试点：直辖市 5 亿元/年、省会城市 4 亿元/年、其他城市 3 亿元/年）。试

点期满后，根据绩效评价结果，对每批次综合评价排名靠前及应用 PPP 模式效果

突出的，按照定额补助总额的 10%给予奖励。黑臭水体治理示范通过竞争性评审
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等方式确定示范城市。财政部会同住房城乡建设部等部门共同印发申报通知，通

过组织专家资料审核、现场公开评审，确定年度入围城市。中央财政对入围城市

给予定额补助，根据入围批次，补助标准分别为 6 亿元、4 亿元、3 亿元。中西

部城镇污水处理提质增效根据住房城乡建设部组织中西部省份上报确定的 3 年建

设任务投资额，按因素法分配资金，并按照相同投资额中西部 0.7：1 的比例，对

西部地区给予倾斜。 

资料来源：http://news.cnstock.com/news,bwkx-201907-4395686.htm 

3、 财政部印发《土壤污染防治专项资金管理办法》 

为加强土壤污染防治资金使用管理，财政部制定了《土壤污染防治专项资金管理

办法》，详情如下： 

防治资金实施期限至 2020 年，期满后根据法律、行政法规和国务院有关规定及

土壤污染防治工作形势的需要评估确定是否继续实施和延续期限。防治资金重点

支持范围包括：（一）土壤污染状况详查和监测评估；（二）建设用地、农用地地

块调查及风险评估；（三）土壤污染源头防控；（四）土壤污染风险管控；（五）土

壤污染修复治理；（六）支持设立省级土壤污染防治基金；（七）土壤环境监管能

力提升以及与土壤环境质量改善密切相关的其他内容。 

生态环境部负责组织实施土壤污染防治工作，研究提出工作任务及资金分配建议

方案，开展日常监管和评估，推动开展防治资金全过程预算绩效管理，指导地方

做好预算绩效管理各项工作，提高财政资金使用效益。财政部会同生态环境部根

据党中央、国务院决策部署，结合各省土壤污染防治工作任务量等确定分配因素，

主要包括各省土壤污染防治工作任务量和试点示范项目，具体分配权重为 70%、

30%，并可以根据资金使用绩效和生态环境质量改善情况对测算结果进行调整，

体现结果导向。因素和权重确需调整的，应当按照程序报批后实施。 

资料来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190704/990389.shtml 

3. 公司信息 

1、维尔利：全资子公司签下 1.4 亿元承包合同 

公司 7 月 4 日晚间发布公告称，近日，公司全资子公司杭能环境与中广核节能签

订了《内蒙古兴安盟突泉生物质天然气项目核心工艺成套设备供货及安装调试承
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包合同》，合同总金额为 139,860,000 元。 

公司表示，本合同的签订将持续巩固杭能环境在农业废弃物生产沼气及生物天然

气业务市场的地位，不断提升其核心竞争力，为杭能环境及公司经营业绩的持续

提升发挥积极作用。 

2、 中国天楹：中标 2019 年生活垃圾分类外包服务项目 

公司 7 月 4 日晚间发布公告称，公司收到南通市港闸区环境卫生管理处发出的《中

标通知书》，确定公司为南通市港闸区环境卫生管理处 2019 年生活垃圾分类外包

服务中标单位，中标金额：652 万元/年。 

公司表示，本项目的中标对公司 2019 年经营业绩无重大影响，项目的取得是公

司在抢抓垃圾分类全国推广有利契机的过程中取得的又一新成绩，进一步提升了

公司在垃圾分类市场的竞争力和影响力。项目的顺利运营将为公司后期其他垃圾

分类项目高效、稳定的运营提供宝贵经验，也将为公司打造以生活垃圾分类、城

市智慧环卫及垃圾焚烧发电为核心的固废处理全产业链平台奠定坚实基础。 

3、 中电环保：签署约 1.36 亿元水处理项目合同 

公司 7 月 1 日晚间发布公告称，公司与山东寿光鲁清石化有限公司签署了原水处

理项目（原水预处理 6000m
3
/h、除盐水 2500m³/h）总承包合同；同时，2019

年 5 月，公司与鲁清石化签署了脱盐水处理项目（脱盐水处理、凝液精制，最大

制水量 800m
3
/h）设备采购合同；上述两份水处理项目合同总额 1.355 亿。 

公司表示，公司与鲁清石化签署的上述合同总额约占公司 2018 年度营业收入的

16.97%，预计对公司未来的经营业绩将产生积极影响。 

4. 投资策略 

近 5 个交易日内，环保行业利好政策频发，板块整体表现强于大盘。近日，生态

环境部印发《重点行业挥发性有机物综合治理方案》。《方案》提出，到 2020 年，

完成“十三五”规划确定的 VOCs 排放量下降 10%的目标任务。另外，《方案》

还明确了六大重点行业 VOCs 治理任务，并对京津冀及周边、长三角和汾渭平原

三大重点区域提出了更为严格的治理要求。VOCs 是形成 PM2.5和 O3的重要前体

物，目前我国 VOCs 管理基础薄弱，是大气环境管理的短板。《方案》的发布有

望加快我国重点行业 VOCs 治理需求的释放，同时前端的环境监测领域也有望因
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严格的治理要求受益。另外，两部门发布《城市管网及污水处理补助资金管理办

法》。《办法》明确，补助资金将用于支持海绵城市建设试点、地下综合管廊建设

试点、城市黑臭水体治理示范以及中西部地区城镇污水处理提质增效四类事项，

并提出根据不同支持事项采取不同方式进行分配，看好水环境治理、污水处理领

域的未来发展。本周给予环保及公用事业行业“看好”的投资评级。股票池推荐：

维尔利（300190.SZ）、国祯环保（300388.SZ）、先河环保（300137.SZ）和瀚

蓝环境（600323.SH）。 

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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