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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 2.19%，公用事业（申万）指数上涨

0.59%，跑输沪深 300指数 1.61个百分点。细分子行业中，仅电力上涨 1.21%，

其余子行业均以下跌报收，其中，燃气下跌 1.93%，跌幅居首。个股方面，

公用事业板块中，新天然气、金鸿控股等涨幅居前；环保板块中，龙净环保、

盛运环保等涨幅居前。估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 18.86

倍，与上周基本持平，相对沪深 300 的估值溢价率则略微下降至 55.10%。

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 17.89 倍、23.33 倍、20.28 倍和 22.94 倍。 

 行业动态 

1、 三部委发文推进农村黑臭水体治理 

2、 国家生态环境保护专家委员会成立 

3、 辽宁省出台城镇污水处理提质增效三年行动方案 

 公司信息 

1、 绿色动力：签署恩施生活垃圾焚烧发电项目 

2、 富春环保：与源晗能源签署战略合作协议 

3、 联泰环保：签署嘉禾县黑臭水体整治 PPP 项目总承包合同 

 投资策略 

日前，生态环境部会同水利部、农业农村部印发了《关于推进农村黑臭水体

治理工作的指导意见》（以下简称《意见》）。《意见》提出，到 2020 年/2025

年/2035 年，要分别实现启动试点示范/形成可复制、可推广的治理模式/基本

消除我国农村黑臭水体的目标。当前，我国农村黑臭水体治理存在底数不清、

分布面广、治理机制不完善、技术支撑力量薄弱等问题。《意见》对我国农村

黑臭水体治理工作提出了具体目标、基本原则以及保障措施等，有利于推动

全国农村黑臭水体治理需求的加速释放。另外，国家生态环境保护专家委员

会近日在京成立。生态环境部部长李干杰担任专委会主任，委员则由多领域

专家学者组成。成立专委会，有利于使管理决策更加科学、更符合实际，是

推进打好污染防治攻坚战的重要举措。本周给予环保及公用事业行业“看好”
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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 2.19%，公用事业（申万）指数上涨 0.59%，

跑输沪深 300 指数 1.61 个百分点。 

细分子行业中，仅电力上涨 1.21%，其余子行业均以下跌报收，其中，燃气下跌

1.93%，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，新天然气、金鸿控股等涨幅居前；环保板块中，龙

净环保、盛运环保等涨幅居前。 

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 603393.SH 新天然气 7.33% 1  600163.SH 中闽能源 -8.90% 

2 000669.SZ 金鸿控股 6.67% 2  002259.SZ *ST 升达 -8.48% 

3 600167.SH 联美控股 6.32% 3  600635.SH 大众公用 -6.75% 

4 600025.SH 华能水电 5.01% 4  000600.SZ 建投能源 -6.41% 

5 600236.SH 桂冠电力 4.42% 5  603706.SH 东方环宇 -4.19% 

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 11.82% 1  000068.SZ 华控赛格 -14.29% 

2 300090.SZ 盛运环保 7.18% 2  300362.SZ 天翔环境 -9.16% 

3 300203.SZ 聚光科技 4.82% 3  300385.SZ 雪浪环境 -6.21% 

4 300012.SZ 华测检测 4.42% 4  002479.SZ 富春环保 -5.87% 

5 600323.SH 瀚蓝环境 4.24% 5  002340.SZ 格林美 -4.89% 

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 18.86 倍，与上周基本持平，

相对沪深 300 的估值溢价率则略微下降至 55.10%。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 17.89 倍、23.33

倍、20.28 倍和 22.94 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

-2
7

2
0

1
8

-0
8

-1
0

2
0

1
8

-0
8

-2
4

2
0

1
8

-0
9

-0
7

2
0

1
8

-0
9

-2
1

2
0

1
8

-1
0

-1
2

2
0

1
8

-1
0

-2
6

2
0

1
8

-1
1

-0
9

2
0

1
8

-1
1

-2
3

2
0

1
8

-1
2

-0
7

2
0

1
8

-1
2

-2
1

2
0

1
9

-0
1

-0
4

2
0

1
9

-0
1

-1
8

2
0

1
9

-0
2

-0
1

2
0

1
9

-0
2

-2
2

2
0

1
9

-0
3

-0
8

2
0

1
9

-0
3

-2
2

2
0

1
9

-0
4

-0
4

2
0

1
9

-0
4

-1
9

2
0

1
9

-0
4

-3
0

2
0

1
9

-0
5

-1
7

2
0

1
9

-0
5

-3
1

2
0

1
9

-0
6

-1
4

2
0

1
9

-0
6

-2
8

2
0

1
9

-0
7

-1
2

2
0

1
9

-0
7

-2
5

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、 三部委发文推进农村黑臭水体治理 

近日，生态环境部会同水利部、农业农村部印发了《关于推进农村黑臭水体治理

工作的指导意见》（以下简称《指导意见》）。 

《指导意见》明确要求，开展农村黑臭水体治理要坚持因地制宜，各地要充分结

合农村类型、自然环境及经济发展水平、水体汇水情况等因素，综合分析黑臭水

体的特征与成因，分区分类开展治理。统筹考虑当地经济发展水平、污水规模和

农民需求等，合理选择适用的农村黑臭水体治理技术和设施设备，注重实效，不

搞一刀切，不搞形式主义。 
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为确保完成农村黑臭水体治理的目标任务，《指导意见》明确了四项保障措施： 

一是加强组织领导。完善中央统筹、省负总责、市县落实的工作推进机制。二是

加大资金投入。建立地方为主、中央适当补助的政府投入体系，并向贫困落后地

区适当倾斜。三是提升科技支撑。开展科技下乡。鼓励农村黑臭水体治理专家对

治理的全过程、各环节提供技术支持，推荐实用技术目录，推广示范适用技术。

四是强化监督考核。生态环境部会同水利部、农业农村部组织对农村黑臭水体治

理进展及成效进行评估，并将农村黑臭水体治理纳入中央生态环保督察范畴。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk2018/xxgk/xxgk15/201907/t20190725_712272.html 

2、国家生态环境保护专家委员会成立 

近日，国家生态环境保护专家委员会在京成立，专委会主任、生态环境部部长李

干杰出席成立活动并讲话。他强调，要深入贯彻习近平生态文明思想，切实发挥

好专委会决策支撑作用，群策群力推动建设美丽中国。 

李干杰强调，专委会要立足新时代新局面、把握新形势新要求，为推进生态环境

保护工作提供高水平决策支撑。要做助力生态文明建设、推动生态环境保护事业

发展的“智囊团”，服务大局、建言献策，在生态环境重大问题和重要决策上做好

论证把关。要做推进战略性、全局性研究的“领头雁”，充分发挥委员的专业优势，

积极主动参与面向美丽中国的中长期生态环境保护战略、“十四五”时期生态环境

保护思路及重点举措等研究。要做反映基层情况、构建社会行动体系的“观察员”，

不定期就生态环境保护热点、难点和重点问题深入基层开展专题调研，在评议论

证和建言献策中充分反映基层实际情况，推动全社会共同参与生态环境保护。要

做实现交叉学科交流、跨领域创新的“融合剂”，充分发挥委员决策信息来源和通

道作用，实现各领域思想碰撞、交流共享，提出前瞻性、宏观性、理论性较强的

生态环境保护思路、观点和建议。要做宣传环保工作、引领正面舆论的“传播者”，

对内凝聚正能量，为生态文明建设和生态环境保护营造良好氛围；对外讲好中国

故事，促进国际交流互鉴。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk2018/xxgk/xxgk15/201907/t20190719_711621.html 

3、 辽宁省出台城镇污水处理提质增效三年行动方案 

日前，辽宁省生态环境厅等部门出台《城镇污水处理提质增效三年行动方案》（以

下简称《方案》）。《方案》提出，要加快补齐城镇污水收集处理设施短板，推动解
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决污水直排、雨污水错接混接、外水入渗、溢流污染、工业废水不达标纳管等问

题，进一步提升我省城市污水处理系统收集、处理效能。 

《方案》明确，到 2021 年底，全省 14 个市生活污水集中收集率基本达到 70%

以上，县级市城市生活污水集中收集率不低于 50%；14 个市建成区基本实现无

生活污水直排口，基本消除城中村、老旧城区和城乡接合部生活污水收集处理设

施空白区，基本消除黑臭水体；城市生活污水集中收集效能显著提高，污水处理

厂进水生化需氧量（BOD）浓度不低于 100mg/L。 

各地要于 2019 年底前完成《城市排水专项规划》等文件修编工作。要开展城市

排水管网排查和定期检测工作，逐步建立以 5 年至 10 年为一个排查周期的长效

机制和费用保障机制。全力推进现有排水管网雨污分流改造工作，加快城区污水

管网建设。加强城市污水处理厂进水 BOD 浓度管控，加快推进城市污水处理厂

建设与提标改造，健全管网建设质量管控机制。健全污水接入服务和管理制度，

规范工业企业排水管理，保障污水收集处理设施的系统性和完整性，加强污水处

理厂污泥处理处置监管。完善河湖水位与市政排口协调制度，防止河湖倒灌进入

市政排水系统。 

《方案》指出，鼓励城市污水处理再生利用，具备使用再生水条件的工业领域，

要优先使用再生水。城市生态景观、园林绿化和城市杂用等要推行使用再生水。

到 2020 年，缺水城市再生水利用率要达到 20%以上，非缺水城市再生水利用率

力争达到 15%以上。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk/gzdt/201907/t20190724_712186.shtml 

3. 公司信息 

1、绿色动力：签署恩施生活垃圾焚烧发电项目 

公司 7 月 22 日晚间发布公告称，与湖北省恩施城市建设投资有限公司正式签署

《恩施城市生活垃圾焚烧发电特许经营（BOT）合同》。项目估算总投资约人民

币 16.5 亿元，其中一期投资约人民币 6.9 亿元。 

公司表示，本次特许经营合同的签署将扩大公司生活垃圾焚烧发电业务规模，提

高公司未来营业收入。 
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2、 富春环保：与源晗能源签署战略合作协议 

公司 7 月 24 日晚间发布公告称，公司与上海源晗能源技术有限公司签署《战略

合作协议》，各方将充分利用各自资源优势，组织相关力量、通过多种形式开展全

面合作。 

公司表示，公司此次战略合作协议的签署旨在与源晗能源建立稳定战略合作关系

和合作平台,发挥其在富氧燃烧、新型气化技术领域内特别是氢能源的技术优势,

推动公司在新能源领域的战略布局，丰富公司未来的盈利模式，促进企业发展，

增强公司持续经营和发展能力。 

3、 联泰环保：签署嘉禾县黑臭水体整治 PPP 项目总承包合同 

公司 7 月 19 日晚间发布公告称，公司控股子公司—湖南嘉禾环境与达濠市政建

设有限公司、湖南省建筑设计院有限公司正式签订了《嘉禾县黑臭水体整治及配

套设施建设 PPP 项目工程总承包（EPC）合同》。 

4. 投资策略 

日前，生态环境部会同水利部、农业农村部印发了《关于推进农村黑臭水体治理

工作的指导意见》（以下简称《意见》）。《意见》提出，到 2020 年/2025 年/2035

年，要分别实现启动试点示范/形成可复制、可推广的治理模式/基本消除我国农

村黑臭水体的目标。当前，我国农村黑臭水体治理存在底数不清、分布面广、治

理机制不完善、技术支撑力量薄弱等问题。《意见》对我国农村黑臭水体治理工作

提出了具体目标、基本原则以及保障措施等，有利于推动全国农村黑臭水体治理

需求的加速释放。另外，国家生态环境保护专家委员会近日在京成立。生态环境

部部长李干杰担任专委会主任，委员则由多领域专家学者组成。成立专委会，有

利于使管理决策更加科学、更符合实际，是推进打好污染防治攻坚战的重要举措。

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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