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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 0.09%，公用事业（申万）指数下跌

0.33%，跑输沪深 300指数 0.24个百分点。细分子行业中，仅燃气上涨 0.40%，

其余子行业均已下跌报收，其中水务下跌 3.56%，跌幅居首。个股方面，公

用事业板块中，深南电 A、惠天热电等涨幅居前；环保板块中，盛运环保、

华控赛格等涨幅居前。估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 18.18

倍，与上周相比下降 3.55 个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则略微下降

至 54.99%。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 17.25 倍、22.51 倍、19.76 倍和 22.12 倍。 

 行业动态 

1、 生态环境部发布全国空气质量状况 7 月优良天数比例下滑 7% 

2、 山东省对饮用水水源地环境问题开展清理整治 

3、 浙江推进农村生活垃圾资源化处理 

 公司信息 

1、 首创股份：联合体中标 5.7 亿元水环境综合治理 PPP 项目 

2、 巴安水务：签订 1.29 亿元溶气气浮系统供应合同 

3、 神雾环保等发布 2019 年半年度报告 

 投资策略 

近日，生态环境部发布了今年 7 月和 1-7 月全国空气质量状况。今年 7 月，

全国 337 个地级及以上城市平均优良天数比例为 85.4%，同比下降 6.9 个百

分点，其中京津冀地区、长三角地区、汾渭平原等优良天数比例均有不同程

度下降；168 个重点城市中唐山、晋城、邢台市等 20 个城市空气质量相对较

差；7 月全国空气质量整体有所下降，首要污染物是臭氧，大气环境治理任

重道远。另外，浙江推进农村生活垃圾资源化处理，今年预计投入约 4 亿元，

看好全国农村环境整治工作持续推进下，农村污水处理、垃圾处理细分市场

的长远发展。目前正值板块个股中报密集披露期，建议持续关注板块内业绩

超预期个股的投资机会。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
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（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 指数下跌 0.09%，公用事业（申万）指数下跌 0.33%，

跑输沪深 300 指数 0.24 个百分点。 

细分子行业中，仅燃气上涨 0.40%，其余子行业均已下跌报收，其中水务下跌

3.56%，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，深南电 A、惠天热电等涨幅居前；环保板块中，盛

运环保、华控赛格等涨幅居前。 

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 000037.SZ 深南电 A 12.55% 1  600509.SH 天富能源 -7.51% 

2 000692.SZ 惠天热电 11.55% 2  000966.SZ 长源电力 -7.25% 

3 600131.SH 岷江水电 6.71% 3  000720.SZ 新能泰山 -6.68% 

4 600886.SH 国投电力 5.98% 4  600027.SH 华电国际 -6.37% 

5 600674.SH 川投能源 4.08% 5  600505.SH 西昌电力 -6.30% 

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 300090.SZ 盛运环保 15.48% 1  000826.SZ 启迪环境 -5.51% 

2 000068.SZ 华控赛格 7.56% 2  300332.SZ 天壕环境 -5.07% 

3 300190.SZ 维尔利 5.70% 3  300385.SZ 雪浪环境 -4.82% 

4 000967.SZ 盈峰环境 4.92% 4  600217.SH 中再资环 -4.01% 

5 603588.SH 高能环境 3.61% 5  300072.SZ 三聚环保 -3.85% 

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 18.18 倍，与上周相比下降 3.55

个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则略微下降至 54.99%。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 17.25 倍、

22.51 倍、19.76 倍和 22.12 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、 生态环境部发布全国空气质量状况 7 月优良天数比例下滑 7% 

近日，生态环境部向媒体发布了 2019 年 7 月和 1-7 月全国空气质量状况。2019

年 7 月，全国 337 个地级及以上城市平均优良天数比例为 85.4%，同比下降 6.9

个百分点；PM2.5浓度为 20 微克/立方米，同比持平；PM10浓度为 40 微克/立方

米，同比上升 5.3%；O3浓度为 146 微克/立方米，同比上升 8.1%；SO2浓度为

8 微克/立方米，同比下降 11.1%；NO2浓度为 19 微克/立方米，同比上升 11.8%；

CO浓度为0.8毫克/立方米，同比下降11.1%。1-7月，平均优良天数比例为80.9%，

同比下降 0.6 个百分点；155 个城市环境空气质量达标，同比增加 9 个；PM2.5

浓度为 37 微克/立方米，同比持平；PM10浓度为 65 微克/立方米，同比下降 3.0%；
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O3浓度为 145 微克/立方米，同比上升 1.4%；SO2浓度为 11 微克/立方米，同比

下降 21.4%；NO2浓度为 26 微克/立方米，同比持平；CO 浓度为 1.4 毫克/立方

米，同比持平。 

7 月份，京津冀及周边地区“2+26”城市平均优良天数比例为 38.6%，同比下降

28.7 个百分点，主要污染物是 O3；PM2.5浓度为 34 微克/立方米，同比下降 2.9%。

1-7 月，平均优良天数比例为 46.2%，同比下降 6.1 个百分点；PM2.5浓度为 61

微克/立方米，同比上升 3.4%。长三角地区 41 个城市 7 月平均优良天数比例为

81.9%，同比下降 9.9 个百分点；PM2.5浓度为 23 微克/立方米，同比上升 9.5%。

1-7 月，平均优良天数比例为 74.8%，同比下降 1.6 个百分点；PM2.5浓度为 43

微克/立方米，同比下降 4.4%。汾渭平原 11 个城市 7 月平均优良天数比例为

57.2%，同比下降 20.8 个百分点，主要污染物是 O3；PM2.5浓度为 25 微克/立方

米，同比下降 19.4%。1-7 月，平均优良天数比例为 54.8%，同比下降 3.6 个百

分点；PM2.5浓度为 59 微克/立方米，同比上升 3.5%。 

2019 年 7 月，168 个重点城市中唐山、晋城、邢台市等 20 个城市空气质量相对

较差（从第 168 名到并列第 149 名）；海口、珠海、丽水市等 20 个城市空气质量

相对较好。2019 年 1-7 月，168 个重点城市中邢台、临汾、石家庄市等 20 个城

市空气质量相对较差（从第 168 名到第 149 名）；海口、拉萨、深圳市等 20 个城

市空气质量相对较好。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk2018/xxgk/xxgk15/201908/t20190827_730254.html 

2、山东省对饮用水水源地环境问题开展清理整治 

根据生态环境部、水利部统一部署，山东省认真开展集中式饮用水水源地环境保

护专项行动，组织各市对排查出的环境问题进行清理整治。截至 2019 年 7 月 23

日，山东省应于 2019 年完成整治的县级饮用水水源地 636个问题已整治完成 549

个，完成率为 86.3%。其中，清单内 627 个问题已整治完成 541 个；生态环境部

第一轮强化监督发现的 9 个清单外问题已整治完成 8 个。威海、临沂、德州、聊

城、滨州 5 市完成整治任务，日照、青岛、烟台 3 市完成率达 90%以上。 

资料来源：http://www.cqn.com.cn/pp/content/2019-08/28/content_7471225.htm 

3、 浙江推进农村生活垃圾资源化处理 

2019 年浙江省政府民生实事农村生活垃圾分类处理资源化站点及项目村名单于
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日前公布，全省 9 个市的 167 个资源化站点及 530 个项目村入选。根据浙江省“千

村示范、万村整治”工作协调小组办公室的公布内容，今年的建设预计投入约 4

亿元。 

农村生活垃圾分类处理资源化站点的选择和确立是一项民生工程。自 2014 年起，

浙江省每年都会建设一批资源化站点，省财政予以补助，各级财政给予配套资金。

据了解，农村生活垃圾分类处理资源化站点建设将合理布局，因地制宜采取“一

村一建”或“多村合建”方式。在建设过程中，要充分考虑城乡统筹发展、经济

社会状况、环境功能区划和农村人口分布等因素，科学选择符合农村实际和环保

要求、成熟可靠且经济实用的垃圾处理终端工艺，原则上推行微生物发酵资源化

快速成肥机器，根据本地域情况选择太阳能沤肥房、沼气处理或无害化的填埋、

无污染热解及焚烧发电等模式，鼓励探索利用新技术、新工艺处理农村生活垃圾。 

资料来源：https://www.chinanews.com/sh/2019/08-28/8940195.shtml 

3. 公司信息 

1、首创股份：联合体中标 5.7 亿元水环境综合治理 PPP 项目 

公司 8 月 28 日晚间发布公告称，公司收到通知，确认公司作为联合体牵头人，

与中铁二十一局集团有限公司组成的联合体中标淮南市潘集区泥河流域水环境综

合治理 PPP 项目，项目总投资估算约为人民币 57,000 万元。 

公司表示，此次中标进一步强化了公司在长江经济带的品牌影响力，展示了公司

在环境整体解决方案方面的竞争优势，将带动区域产业优化和可持续发展。 

2、 巴安水务：签订 1.29 亿元溶气气浮系统供应合同 

公司 8 月 23 日晚间发布公告称，公司全资子公司扬诚水务与山东电力建设第三

工程有限公司签署了关于阿拉伯联合酋长国阿布扎比塔维勒海水淡化项目（90 万

吨/天，目前世界上最大的海水淡化项目）预处理气浮（DAF）工艺包的《Contract 

FOR THE SUPPLY OF Dissolved Air Flotation System》（溶气气浮系统供应合

同），合同总金额为 18,300,000 美元（折合人民币约 12,899.67 万元）。 

公司表示，通过本项目，公司将在海外市场又增加一个大型海水淡化预处理气浮

项目业绩，助力公司今后在国际海水淡化市场的进一步发展。 
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3、 神雾环保等发布 2019 年半年度报告 

（1）神雾环保 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。2019 年上半年净亏损 8.78 亿元，

上年同期亏损 1.61 亿元；营业收入 2562.22 万元，同比减少 69.86%；基本每股

亏损 0.87 元，上年同期基本每股亏损 0.16 元。 

（2）环能科技 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，公司实现营收 4.11 亿

元，同比下降 6.6%；归属于上市公司股东的净利润 3926.49 万元，同比下降

42.92%；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益后的净利润 3432.67 万元，

同比下降 49.79%。 

（3）东江环保 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，公司实现净利润 2.52

亿元，同比减少 5.08%；营业收入 16.9 亿元，同比增长 1.67%；基本每股收益

0.29 元，同比减少 3.33%。 

（4）聚光科技 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，实现净利润 1.97 亿元，

同比增长 2.86%；营业收入 14.58 亿元，同比增长 8.02%；基本每股收益 0.435

元，同比增长 2.84%。 

（5）上海环境 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，实现营业收入 13.22 亿

元，同比增长 8.88%；归属于上市公司股东的净利润 2.96 亿元，同比增长 5.80%；

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 2.89 亿元，同比增长 7.55%；

基本每股收益 0.32376 元。 

（6）重庆燃气 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，实现净利润 1.85 亿元，

同比减少 3.08%；营业收入 35.66 亿元，同比增长 18.23%；基本每股收益 0.12

元，同比增长 0.00%。 
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（7）洪城水业 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，公司实现营业收入

259,532 万元，比上年同期增长 15.51%；利润总额 38,457 万元，比上年同期增

长 35.30%；归属于上市公司股东的净利润 24,334万元，比上年同期增长 48.62%。 

（8）博天环境 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，实现净利润 5044.98

万元，同比减少 46.70%；营业收入 14.89 亿元，同比减少 8.73%；基本每股收

益 0.12 元，同比减少 50.00%。 

（9）天壕环境 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，实现净利润 4201.28

万元，同比增长 11.39%；营业收入 8.12 亿元，同比减少 0.17%；基本每股收益

0.0477 元，同比增长 12.50%。 

（10）迪森股份 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，实现净利润 5513.45

万元，同比减少 39.27%；营业收入 5.71 亿元，同比减少 30.97%；基本每股收

益 0.1519 元，同比减少 39.29%。 

（11）上海电力 

公司 8 月 29 日晚间发布 2019 年半年度报告。报告期内，实现营业收入 115.38

亿元，同比增长 4.55%；实现归属于母公司净利润 6.24 亿元，同比增长 71.20%。 

4. 投资策略 

近日，生态环境部发布了今年 7 月和 1-7 月全国空气质量状况。今年 7 月，全国

337 个地级及以上城市平均优良天数比例为 85.4%，同比下降 6.9 个百分点，其

中京津冀地区、长三角地区、汾渭平原等优良天数比例均有不同程度下降；168

个重点城市中唐山、晋城、邢台市等 20 个城市空气质量相对较差；7 月全国空气

质量整体有所下降，首要污染物是臭氧，大气环境治理任重道远。另外，浙江推

进农村生活垃圾资源化处理，今年预计投入约 4 亿元，看好全国农村环境整治工

作持续推进下，农村污水处理、垃圾处理细分市场的长远发展。目前正值板块个
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股中报密集披露期，建议持续关注板块内业绩超预期个股的投资机会。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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