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 ◆一周复盘： 

本周 SW 公用事业一级板块下跌 1.39%，沪深 300 下跌 0.56%，上证综指下

跌 0.39%，深圳成指上涨 0.03%，创业板指下跌 0.29%。细分子板块中，SW

电力下跌 1.51%，SW 环保工程及服务下跌 1.44%，SW 燃气下跌 0.27%，SW

水务下跌 1.11%，SW 环保设备下跌 1.04%，SW 园林工程下跌 1.89%。 

◆电力行业投资策略： 

本周动力煤期货活跃合约 8 月 30 日收盘价 583.4 元/吨，周跌幅 2.4 元/吨；现

货 CCI5500 8 月 30 日价格 581 元/吨，周涨幅 4 元/吨。 

本周 A 股 2019 年度半年报全部披露完毕。在全 A 股整体盈利边际回落的情况

下，火电公司盈利持续复苏，水电公司盈利总体保持稳健，电力行业基本面依

然向好。经济增速下行形势下全社会盈利增速预期出现边际下行，电力股的“替

代价值”和“周期对冲”优势（火电逆周期、水电近似无周期）再次显得突出。

此外，全球降息周期下，具备业绩和分红确定性的大型水电公司有望持续获得

市场青睐。 

推荐火电：一线龙头华能国际（A+H）、华电国际（A+H），二线长源电力、

京能电力；水电：长江电力、国投电力、川投能源、华能水电。 

 

◆燃气行业投资策略： 

从 A 股燃气公司 2019 年中期业绩来看，受上游提价、下游需求增速放缓等因

素影响，燃气板块整体盈利有所承压；但由于区域、业务布局等情况差异，各

燃气公司盈利状况不尽相同。我们认为国家油气管道公司的成立将成为燃气板

块行情的重要催化，产业链竞争格局及天然气价格机制有望发生变革。 

建议精选布局燃气公司：深圳燃气（LNG 接收站启动试运行，业绩增量可期）、

天伦燃气（H）（中报业绩高速增长，乡镇煤改气进展顺利）等。 
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◆环保行业投资策略： 

2019 年 Q2，环保上市公司的盈利能力并未延续 Q1 的回暖趋势，Q2 单季

度净利润同比增速下滑至-25.56%（Q1 为-23.11%），上半年净利润同比增

速下滑至-24.45%，虽比 2018 年全年净利润同比增速（-36.70%）有所回暖，

但整体盈利能力仍处于低点。分行业来看，水务运营、大固废、大气治理、

监测等四个细分行业净利润同比均实现增长，但水务工程板块盈利能力进一

步恶化，净利润同比大幅-83.79%至 7.23 亿元，主要系融资环境和 PPP 政

策的影响延续，且部分公司做出战略调整收缩相应业务所致。 

在 6 月 3 日习近平主席对垃圾分类做出重要指示后，垃圾分类作为一个全民

关注的、且会持续发酵的新主题，各地正加快推进垃圾分类政策制定，市场

空间亦有望加速释放：本周，8 月 27 日，深圳的《深圳经济特区生活垃圾分

类管理条例（草案）》首次提请深圳市六届人大常委会第三十五次会议审议，

垃圾处理费的“随水征收”将转变为“随袋征收”；8 月 28 日，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公布，建设将合理

布局，因地制宜采取“一村一建”或“多村合建”方式，建设投入约 4 亿元。 

7 月 8 日，生态环境部宣布第二轮第一批中央生态环境保护督察将全面启动，

第一批将对上海、福建、海南、重庆、甘肃、青海等 6 个省（市）和中国五

矿集团有限公司、中国化工集团有限公公司 2 家央企开展督察进驻工作，目

前全面完成督察进驻工作。本次督察将以督政为主导，督政督企结合的方式

开展本轮中央环保督察工作。此外，生态环境部专门致函被督察省（市）及

央企，要求坚决禁止搞“一刀切”和“滥问责”；同时，在生态环境部 7 月

例行发布会上，生态环境部有关领导表示，将继续坚持依法减排、科学减排、

精准减排，不会统一组织对工业领域包括钢铁企业进行限产或停产，对全面

达到超低排放的 A 级企业，在今年冬季重污染应对时不需采取限产或停产等

减排措施，意图通过科学、分梯度的环保治理方法，在不对经济产生明显负

面影响的同时实现主要的环保目标。 

餐厨处置方面建议关注湿垃圾处置设备和工程龙头维尔利；环卫设备方面建

议关注盈峰环境、龙马环卫、中国天楹；垃圾焚烧方面建议关注区域性龙头

上海环境、以及产能加速提升的瀚蓝环境。从对生活方式改变的角度分析，

建议关注布局互联网收运、再生资源的创投企业。 

 

◆风险提示： 

中美贸易摩擦进程反复、不确定性增强；来水低于预期，煤价大幅上涨，电

力行业改革进展低于预期；输气、配气费率下行、购气成本提升，天然气改

革进展慢于预期；环保政策执行力度低于预期的风险，货币及信贷政策低于

预期，环保公司订单进度、财务状况风险等。 

 

国投瑞银
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重点覆盖公司盈利预测、估值与评级  

证券 

代码 

公司 

名称 

股价 

（元） 

EPS（元） PE（X） 投资 

评级 18A 19E 20E 18A 19E 20E 

600011 华能国际 6.30  0.09  0.35  0.45  69  18  14  买入 

0902.HK 
华能国际 

电力股份 
4.31  0.03  0.40  0.51  126  11  8  买入 

600027 华电国际 3.76  0.17  0.31  0.37  22  12  10  买入 

1071.HK 
华电国际 

电力股份 
3.06  0.13  0.36  0.42  24  9  7  买入 

000966 长源电力 5.31  0.19  0.44  0.76  28  12  7  买入 

600578 京能电力 3.08  0.13  0.19  0.24  23  16  13  买入 

600900 长江电力 18.62  1.03  1.04  1.06  18  18  18  增持 

600886 国投电力 9.69  0.64  0.74  0.76  15  13  13  增持 

600674 川投能源 4.56  0.32  0.23  0.27  14  20  17  增持 

600025 华能水电 9.89  0.81  0.77  0.81  12  13  12  增持 

603393 新天然气 22.01  2.09  2.73  3.48  11  8  6  买入 

000968 蓝焰控股 9.95  0.70  0.77  0.86  14  13  12  增持 

002267 陕天然气 7.01  0.36  0.37  0.48  19  19  15  增持 

1600.HK 天伦燃气 7.54  0.57  0.97  1.37  13  8  6  买入 

601139 深圳燃气 6.03  0.36  0.38  0.47  17  16  13  买入 

300190 维尔利 7.78  0.30  0.42  0.51  26  19  15  买入 

000967 盈峰环境 6.69  0.29  0.47  0.56  23  14  12  买入 

0257.HK 中国光大国际 6.15  0.70  0.85  1.01  9  7  6  买入 

601200 上海环境 11.34  0.63  0.83  0.95  18  14  12  增持 

600323 瀚蓝环境 17.60  1.14  1.23  1.47  15  14  12  买入 

1330.HK 绿色动力环保 3.58  0.28  0.36  0.45  13  10  8  增持 

600217 中再资环 5.38  0.23  0.29  0.33  24  19  16  增持 

300425 环能科技 4.62  0.20  0.20  0.20  23  23  23  增持 

300422 博世科 10.06  0.66  0.85  1.08  15  12  9  买入 

300145 中金环境 3.57  0.22  0.23  0.24  16  16  15  买入 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2019 年 8 月 30 日 

注：港股公司股价和 EPS 单位为港元 
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1、本周重要新闻一览 

国家发改委印发《30 万吨/年以下煤矿分类处置方案的通知》。《通知》计

划到 2021 年底全国 30 万吨/年以下煤矿数量减少至 800 处以内，华北、西

北地区（不含南疆）30 万吨/年以下煤矿基本退出，其他地区 30 万吨/年以

下煤矿数量原则上比 2018 年底减少 50%以上。《通知》同时要求各地不得

以任何形式核准（审批）建设规模低于 30 万吨/年煤矿，其中晋陕蒙宁等 4

个地区不得低于 60 万吨/年。（国家发改委） 

 

中电联发布 2019 年 1-7 月份电力工业运行简况。1-7 月，全国全社会用电量

40652 亿千瓦时，同比增长 4.6%,增速比上年同期回落 4.4 个 pct。分产业看

注，1-7 月份，第一产业用电量 421 亿千瓦时，同比增长 5.2%，占全社会用

电量的比重为 1.0%；第二产业用电量 27712 亿千瓦时，同比增长 2.8%，增

速比上年同期回落 4.2 个 pct，占全社会用电量的比重为 68.2%，对全社会

用电量增长的贡献率为 41.6%；第三产业用电量 6668 亿千瓦时，同比增长

9.1%，增速比上年同期回落 5.1 个 pct，占全社会用电量比重为 16.4%，对

全社会用电量增长的贡献率为 30.9%；城乡居民生活用电量 5851 亿千瓦时，

同比增长 8.8%，增速比上年同期回落 4.8 个 pct，占全社会用电量的比重为

14.4%，对全社会用电量增长的贡献率为 26.3%。（中国电力企业联合会） 

 

发改委发布 2019 年 7 月份天然气运行情况。据运行快报统计，7 月份，天

然气产量 140 亿立方米，同比增长 8.6%；天然气进口量 114 亿立方米，同

比增长 16%；天然气表观消费量 250 亿立方米，同比增长 11.9%。1-7 月份，

天然气产量 1001 亿立方米，同比增长 10.3%；天然气进口量 761 亿立方米，

同比增长 11.6%；天然气表观消费量 1744 亿立方米，同比增长 10.9%。（国

家发改委） 

 

生态环境部发布 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 pct；

PM2.5 浓度为 20μg/m
3，同比持平；PM10 浓度为 40μg/m

3，同比上升 5.3%；

O3 浓度为 146μg/m
3，同比上升 8.1%；SO2浓度为 8μg/m

3，同比下降 11.1%；

NO2 浓度为 19μg/m
3，同比上升 11.8%；CO 浓度为 0.8mg/m

3，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 pct；155 个

城市环境空气质量达标，同比增加 9 个；PM2.5 浓度为 37μg/m
3，同比持平；

PM10 浓度为 65μg/m
3，同比下降 3.0%；O3 浓度为 145μg/m

3，同比上升

1.4%；SO2 浓度为 11μg/m
3，同比下降 21.4%；NO2 浓度为 26μg/m

3，同

比持平；CO 浓度为 1.4mg/m
3，同比持平。（生态环境部） 

 

生态环境部召开 2019 年 8 月例行发布会。会上就固体废物进口管理制度改

革情况进行介绍。2019 年上半年，按照党中央、国务院部署，生态环境部

会同有关部门，坚定不移抓好禁止洋垃圾进口这一生态文明建设的标志性举

措，各项工作取得积极进展。上半年，全国固体废物进口量为 728.6 万吨，
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同比下降 28.1%，其中，限制进口类固体废物进口量为 543.9 万吨，同比下

降 33.2%。（中国新闻网） 

 

生态环境部介绍水源地整治工作进展。截至 2019 年 8 月 27 日，3626 个问

题中有 3086 个已完成整治，完成率为 85.1%，超过序时进度要求。北京、

福建、西藏、宁夏和新疆生产建设兵团已率先完成水源地环境整治相关任务；

新疆、河南、河北 3 省任务完成率达到 90%以上；山东、山西、广东、青海、

广西、甘肃、吉林、陕西等 8 省份任务完成率 75%以上，达到序时进度要求。

辽宁、黑龙江、海南 3 省任务完成率分别为 74%、75%和 75%，进度相对

滞后。（生态环境部） 

 

2、行情回顾 

2.1、板块行情 

板块周行情：本周 SW 公用事业一级板块下跌 1.39%，在 28 个 SW 一级板

块中排名第 8；沪深 300 下跌 0.56%，上证综指下跌 0.39%，深圳成指上涨

0.03%，创业板指下跌 0.29%。细分子板块中，SW 电力下跌 1.51%（SW

火电下跌 2.49%、SW 水电下跌 0.63%），SW 环保工程及服务下跌 1.44%，

SW 燃气下跌 0.27%，SW 水务下跌 1.11%，SW 环保设备下跌 1.04%，SW

园林工程下跌 1.89%。 

 

板块月行情：本月至今 SW 公用事业一级板块下跌 2.40%，沪深 300 下跌

0.93%，上证综指下跌 1.58%，深圳成指上涨 0.42%，创业板指上涨 2.58%。

细分子板块中，SW 电力下跌 1.57%（SW 火电下跌 4.19%、SW 水电上涨

1.24%），SW 环保工程及服务下跌 3.27%，SW 燃气下跌 6.73%，SW 水

务下跌 3.74%，SW 环保设备下跌 10.66%，SW 园林工程下跌 5.76%。 

 

图 1：公用环保板块行情 
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资料来源：Wind 
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图 2：公用环保周行情  图 3：公用环保月行情 
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图 4：申万一级行业周涨跌幅 
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资料来源：Wind 

 

图 5：申万一级行业月涨跌幅 
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资料来源：Wind 
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2.2、板块估值 

目前公用环保各版块 P/E（TTM）：SW 公用事业 20.0 倍，SW 电力 18.6

倍（SW 火电 17.8 倍，SW 水电 17.4 倍），SW 环保工程及服务 25.8 倍，

SW 燃气 28.4 倍，SW 水务 19.8 倍，SW 环保设备 20.4 倍，SW 园林工程

20.1 倍。 

 

目前公用环保各版块 P/B（LF）：SW 公用事业 1.5 倍，SW 电力 1.5 倍（SW

火电 1.0 倍，SW 水电 2.3 倍），SW 环保工程及服务 1.6 倍，SW 燃气 1.6

倍，SW 水务 1.3 倍，SW 环保设备 1.9 倍，SW 园林工程 1.3 倍。 

 

图 6：公用环保 P/E（TTM） 
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资料来源：Wind 

 

图 7：公用环保 P/B（LF） 
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资料来源：Wind 
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2.3、个股行情 

2.3.1、周行情 

公用事业板块周涨幅前五的是 ST 中天（+27.69%）、国投电力（+4.19%）、

川投能源（+2.70%）、光正集团（+2.11%）、文山电力（+1.53%）； 

环保板块周涨幅前五的是华控赛格（+20.09%）、盛运环保（+17.90%）、

天翔环境（+8.63%）、润邦股份（+8.29%）、维尔利（+7.91%）。 

 

图 8：公用环保板块周涨幅前五个股 
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资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

2.3.2、月行情 

公用事业板块月涨幅前五的是韶能股份（+17.72%）、国投电力（+13.73%）、

光正集团（+12.72%）、涪陵电力（+9.06%）、福能股份（+6.37%）； 

环保板块月涨幅前五的是华控赛格（+45.71%）、易世达（+32.30%）、中

国天楹（+10.40%）、富春环保（+8.75%）、鹏鹞环保（+8.27%）。 

 

图 9：公用环保板块月涨幅前五个股 
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资料来源：Wind、光大证券研究所整理 
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2.4、沪深股通持股情况 

本周沪深股通增持比例前五大公用环保公司分别为大众公用、瀚蓝环境、中

材节能、中国天楹、荣晟环保；减持比例前五大公用环保公司分别为新纶科

技、聚光科技、中金环境、启迪环境、三峡水利。 

 

表 1：本周沪深股通增持比例前五大公用环保公司 

排名 证券代码 公司简称 
周持股变化 

（百万股） 

占总股本 

比例（%） 

月持股变化 

（百万股） 

占总股本 

比例（%） 

1 600635.SH 大众公用 6.59  0.2231% 13.00  0.4402% 

2 600323.SH 瀚蓝环境 1.26  0.1643% 5.25  0.6855% 

3 603126.SH 中材节能 0.96  0.1580% 1.64  0.2684% 

4 000035.SZ 中国天楹 3.64  0.1491% 4.87  0.1998% 

5 603165.SH 荣晟环保 0.21  0.1183% 0.09  0.0532% 

资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

表 2：本周沪深股通减持比例前五大公用环保公司 

排名 证券代码 公司简称 
周持股变化 

（百万股） 

占总股本 

比例（%） 

月持股变化 

（百万股） 

占总股本 

比例（%） 

1 002341.SZ 新纶科技 -3.75  -0.3256% -10.78  -0.9353% 

2 300203.SZ 聚光科技 -1.29  -0.2844% -6.44  -1.4222% 

3 300145.SZ 中金环境 -4.08  -0.2121% 3.94  0.2046% 

4 000826.SZ 启迪环境 -2.68  -0.1875% -3.85  -0.2691% 

5 600116.SH 三峡水利 -1.83  -0.1842% 0.38  0.0383% 

资料来源：Wind、光大证券研究所整理 

 

目前沪深股通持股占流通 A 股比例前五大公用环保公司分别为聚光科技

（10.39%）、瀚蓝环境（9.35%）、长江电力（5.52%）、建投能源（4.25%）、

申能股份（3.32%）。 

 

图 10：沪深股通持股比例前十大公用环保公司 
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资料来源：Wind、光大证券研究所整理 
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2.5、本周大宗交易 

本周无大宗交易。 

 

2.6、下周大事提醒 

表 3：大事提醒 

时间 内容 

2019/9/2 富春环保、兴蓉环境、金鸿控股：股东大会召开 

2019/9/3 漳泽电力：股东大会召开 

2019/9/4 无 

2019/9/5 神雾环保、胜利股份、新天然气、京能电力：股东大会召开 

2019/9/6 新疆浩源、桂东电力、华银电力、国投电力：股东大会召开 

资料来源：Wind 

 

3、行业政策和新闻 

表 4：本周环保行业重点新闻 

日期 来源 行业新闻 

2019/08/26 北极星环保网 河南焦作开展土壤污染重点监管单位土壤和地下水污染隐患排查工作
 

2019/08/27 北极星固废网 “生态环境部：即日起废止 5 项、修改 10 项环保规章！排污许可管理办法修改
 

2019/08/28 中国水网 吉林省辽河流域水环境保护条例 9 月 1 日起施行
 

2019/08/30 中国水网 项目扩建|投资 1.96 亿！衡阳市将扩建生活垃圾焚烧发电厂 

资料来源：光大证券研究所整理 

 

表 5：本周环保行业重点政策 

日期 来源 行业政策 

2019/08/26 北极星大气网 上海印发《上海市加强滨海湿地保护严格管控围填海实施方案》 

2019/08/27 北极星环保网 关于解除北京市丰台区污水处理设施管理所等单位挂牌督办的通知 

2019/08/27 北极星环保网 《石家庄市 2019 年劣质散煤管控夏季会战行动方案》出台 

2019/08/29 北极星大气网 《南昌市 2019 年打赢蓝天保卫战工作方案》出炉 

2019/08/30 中国水网 发改委印发“十三五重点流域水环境治理建设规划” 

2019/08/30 北极星固废网 邯郸《关于实施餐厨废弃物集中收运处置的通告》征求意见稿 

资料来源：光大证券研究所整理 

 

4、上市公司周动态 

表 6：上市公司增减持与抵质押信息 

公告日期 公司名称 公告内容 

2019/08/27 鹏鹞环保 

持有鹏鹞环保股份有限公司（以下简称“公司”）24,000,000 股股份（占公司总股本比例 5%）的股东周峰计

划以大宗交易或集中竞价方式减持公司股份 14,400,000 股（占公司总股本比例 3%）。减持时间为自减持计

划公告之日起 15 个交易日后的 6 个月内 

2019/08/27 雪浪环境 

无锡雪浪环境科技股份有限公司（以下简称“公司”或“雪浪环境”）实际控制人杨建平先生、许惠芬女士及

股东无锡惠智投资发展有限公司、杨珂先生、杨婷钰女士于 2019 年 8 月 16 日共同与新苏环保产业集团有限

公司（以下简称“新苏环保”）签署了《股份转让框架协议》，上述股东拟向新苏环保或其指定主体转让合计

持有的公司 42,070,512 股股份，占公司总股本的 20.21%。为推动本次股份转让的顺利实施，上述股东向公

司申请豁免其在公司首次公开发行股票并在创业板上市时所作出的相关自愿性股份锁定承诺 
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2019/08/28 中环装备 

本次拟挂牌转让的标的为本公司持有的启源领先 40%的股权，该资产不存在抵押、质押或者其他第三人权利、

不存在涉及有关资产的重大争议、诉讼或仲裁事项、不存在查封、冻结等司法措施。根据《中节能环保装备

股份有限公司拟转让其持有的启源（陕西）领先电子材料有限公司 40%股权项目资产评估报告》（中企华评

报字(2018)第 1500 号），截止评估基准日 2018 年 10 月 31 日，启源领先股东全部权益账面值 5,415.35 万元，

评估值为 5,916.69 万元，增值率为 9.26%，启源领先 40%股权挂牌价格拟不低于 2366.68 万元。 

2019/08/28 中金环境 

南方中金环境股份有限公司（以下简称 “公司”）近日接到公司股东沈金浩先生的通知，获悉其质押的本公

司部分股份已解除质押，并根据其与公司控股股东无锡市市政公用产业集团有限公司（以下简称“无锡市政

集团”）于 2019 年 8 月 12 日签署的《沈金浩与无锡市市政公用产业集团有限公司关于南方中金环境股份有

限公司部分股份之股份转让协议》（以下简称“《股份转让协议》”）,沈金浩先生将其持有的已委托无锡市政集

团行使表决权的 233,318,712 股股份，占上市公司总股本的 12.13% 

2019/08/29 渤海股份 

近日，渤海水业股份有限公司（以下简称“公司”）收到公司持股 5%以上股东天津泰达投资控股有限公司（以

下简称“泰达控股”）的《告知函》，获悉泰达控股将其所持有的公司质押股票进行解除质押 2,293.4265 万股，

占公司股份 49.9998% 

2019/08/29 华控赛格 

2019 年 8 月 29 日，深圳华控赛格股份有限公司（以下简称 “华控赛格”或“公司”）收到股东深圳市赛格

集团（以下简称“赛格集团”）的《关于减持深圳华控赛格股份有限公司股份实施情况的函》及《深圳华控赛

格股份有限公司简式权益变动报告书》，其内容称：截至 2019 年 8 月 27 日,赛格集团累计减持华控赛格股份

18,059,214 股，减持比例为总股本的 1.79%，减持后赛格集团持有华控赛格 50,333,483 股股份，持股比例

降为 5%（实算比例为 4.99999%） 

2019/08/30 雪浪环境 

无锡雪浪环境科技股份有限公司（以下简称“公司”）于近日接到公司控股股东杨建平先生的通知，获悉杨建

平先生将其持有的公司部分股份办理了解除质押手续，共 1436 万股，占其所持股份比例 17.64%，占公司比

例 6.89% 

资料来源：上市公司公告、光大证券研究所整理 

 

表 7：上市公司中标及合作信息 

公告日期 公司名称 公告内容 

2019/08/26 博天环境 

博天环境被确认为“大冶市金湖生态园 污水处理厂及配套管网建设工程 PPP 项目社会资本方采购”的中标

单位。新建污水处理厂 1 座，近期（2020 年）污水处理规模 6,000m ³ /d、中期（2025 年）污水处理规

模 12,000m ³ /d、远期（2030 年）污水处理规模 18,000m ³ /d；配套 污水收集管网 57.065km，其中一

级主干管 16.537km，配套二三级管网 40.528km； 污水提升泵站 6 座，设计规模为 24,500m ³ /d。总

投资概算为 24,833.41 万元人民币 

2019/08/27 维尔利 

公司本次中标的项目为金山区固废综合利用工程湿垃圾处理工艺设备采购项目，根据招标文件，该项目的

招标范围为金山区固废综合利用工程工艺设备（具体包括计量及称重系统、厨余废弃物接收及预处理系统、

餐厨废弃物接收及预处理系统、废弃食用油脂处理系统、湿式厌氧消化系统、沼渣脱水及干化系统、沼气

净化利用系统、污水处理系统、通风及除臭系统）内所有工艺设备、管道、电气、仪控等系统的设计、供

货、安装、调试、试运行及相关技术服务和技术培训。该项目的设计规模为 260t/d，其中湿垃圾 250t/d（餐

厨废弃物 100t/d，厨余废弃物 150t/d），废弃油脂 10t/d。根据中标公告，该项目中标金额为 125,808,000

元 

 

2019/08/28 联泰环保 

根据项目招标文件，项目包括建设衡南县城及 24 个乡镇（片区、办事处）污水处理及配套污水管网工程。

项目总用地面积 129 亩，包含存量污水处理厂 1 座，扩建云集镇江西片区污水处理厂 1 座，新建云集镇江

东片区及各乡镇污水处理厂 25 座，配套新建污水收集管网共 251.9 公里。各污水处理厂总日处理规模为

50,900m3/d（含新建污水厂处理规模为 38,900m3/d，存量污水处理规模为 12,000m3/d）。本项目工程估算

总投资 54,488.42 万元（最终实际总投资以经审计确认后的竣工决算额为准）。项目合作期为 30 年，其中

污水处理厂合作期 30 年（含 2 年建设期）；污水管网合作期为 30 年（含 2 年建设期），各污水处理厂和污

水管网竣工验收或转让完成后即进入运营期，项目合作期不变 

资料来源：上市公司公告、光大证券研究所整理 
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表 8：上市公司投融资及股权激励信息 

公告日期 公司名称 公告内容 

2019/08/26 润邦股份 
江苏润邦重工股份有限公司（以下简称“公司”、“上市公司”或“润邦股份”）拟以发行股份的方式购买湖北

中油优艺环保科技有限公司（以下简称“中油环保”或“标的公司”）73.36%的股权 

2019/08/27 中金环境 

2019 年 8 月 27 日，公司第十届董事会第三次会议审议通过《关于调整股票期权激励计划行权价格和数量的

议案》，同意本次股票期权激励计划已获授但尚未行权的股票期权行权价格由 15.16 元/股调整为 10.47 元/股，

数量由 1,440 万股调整为 2,016 万股，股票期权激励计划各激励对象的行权价格和数量同时做相应调整 

2019/08/30 高能环境 

2019 年 8 月 30 日，公司召开的第六届董事会第二十五次会议和第六届监事会第二十次会议审议通过了《关

于使用部分闲置募集资金进行现金管理的议案》，为提高募集资金使用效率，合理利用闲置募集资金，增加投

资收益，保证公司及股东利益，同意公司在不影响本次募集资金投资项目正常实施进度情况下，使用最高额

度不超过 2.8 亿元的闲置募集资金进行现金管理，用于投资保本型理财产品、结构性存款和大额存单以及其

他低风险、保本型投资产品，期限自公司董事会审议通过之日起 12 个月以内，该笔资金额度内可滚动使用，

并授权管理层负责办理使用闲置募集资金进行现金管理事宜 

资料来源：上市公司公告、光大证券研究所整理 

 

表 9：上市公司跌破定增价格 

代码 名称 发行价格（元） 周收盘价（元） 定增股份上市日 

603603.SH 博天环境 13.10 11.50 2019-07-29 

000711.SZ 京蓝科技 5.96 4.71 2019-02-25 

000035.SZ 中国天楹 5.89 5.73 2019-02-01 

300140.SZ 中环装备 16.38 10.20 2019-01-21 

000967.SZ 盈峰环境 7.64 6.69 2019-01-04 

000040.SZ 东旭蓝天 13.36 5.10 2018-11-30 

002340.SZ 格林美 5.46 4.40 2018-09-13 

002341.SZ 新纶科技 12.95 5.13 2018-06-27 

002341.SZ 新纶科技 10.02 5.13 2018-05-08 

002479.SZ 富春环保 8.00 6.46 2018-04-23 

300334.SZ 津膜科技 12.93 6.90 2018-03-08 

300334.SZ 津膜科技 15.41 6.90 2018-01-30 

000967.SZ 盈峰环境 8.53 6.69 2018-01-03 

300385.SZ 雪浪环境 29.60 12.31 2017-12-14 

600133.SH 东湖高新 9.20 5.28 2017-12-06 

002034.SZ 旺能环境 37.28 14.96 2017-12-15 

300266.SZ 兴源环境 21.29 3.75 2017-11-17 

002034.SZ 旺能环境 31.34 14.96 2017-12-15 

000711.SZ 京蓝科技 13.49 4.71 2017-10-20 

000711.SZ 京蓝科技 12.70 4.71 2017-10-20 

002002.SZ 鸿达兴业 7.41 4.40 2017-09-08 

000546.SZ 金圆股份 10.15 9.26 2017-08-21 

000826.SZ 启迪桑德 27.39 9.38 2017-08-18 

000035.SZ 中国天楹 6.60 5.73 2017-07-26 

300190.SZ 维尔利 15.85 7.78 2017-06-27 

600217.SH 中再资环 6.63 5.38 2017-04-21 

600187.SH 国中水务 4.80 2.70 2017-03-02 

000543.SZ 皖能电力 4.83 4.63 2019-07-12 

600982.SH 宁波热电 3.35 3.08 2019-06-26 

600011.SH 华能国际 6.55 6.30 2018-10-15 

002608.SZ 江苏国信 7.62 7.48 2018-06-06 
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601991.SH 大唐发电 3.47 2.72 2018-03-23 

600021.SH 上海电力 9.91 7.93 2017-12-07 

600681.SH 百川能源 13.05 7.04 2017-11-20 

600509.SH 天富能源 6.89 4.11 2017-11-09 

000993.SZ 闽东电力 8.24 7.56 2017-11-29 

600856.SH 中天能源 9.90 2.49 2017-08-07 

600333.SH 长春燃气 6.62 5.25 2017-07-07 

600167.SH 联美控股 19.36 11.65 2017-05-12 

600578.SH 京能电力 4.18 3.08 2017-04-07 

001896.SZ 豫能控股 9.3 3.24 2017-04-27 

001896.SZ 豫能控股 8.44 3.24 2017-04-27 

600578.SH 京能电力 3.89 3.08 2017-02-22 

资料来源：Wind 

 

表 10：本周重要股东增减持 

代码 名称 公告日期 股东名称 股东类型 方向 
变动数量 

(万股) 

变动数量占 

流通股比(%) 

变动后持股 

比例(%) 
交易平均价 

603568.SH 伟明环保 2019-08-26 朱善银 高管 减持 11.66 0.01 3.96 20.22 

603568.SH 伟明环保 2019-08-27 朱善银 高管 减持 15.13 0.02 3.94 20.37 

603568.SH 伟明环保 2019-08-28 朱善银 高管 减持 1.84 0.00 3.94 20.50 

603568.SH 伟明环保 2019-08-30 朱善玉 高管 减持 20.25 0.02 4.79 20.08 

000068.SZ 华控赛格 2019-08-30 
深圳市赛格集团有

限公司 
公司 减持 458.80 0.46 5.00 4.69 

002499.SZ *ST 科林 2019-08-29 邓玛琍 高管 减持 0.12 0.00   3.89 

002322.SZ 理工环科 2019-08-30 朱林生 高管 减持 6.86 0.02 5.00 12.69 

300203.SZ 聚光科技 2019-08-27 虞美萍 高管 增持 0.14 0.00   19.76 

600856.SH ST 中天 2019-08-28 李信凤 个人 减持 1.08 0.00     

600856.SH ST 中天 2019-08-28 李信凤 个人 增持 3.25 0.00     

资料来源：Wind 

 

表 11：质押率超过 30%的公司 

证券代码 证券简称 总质押股数(万股) 参考市值(万元) 总市值（万元） 质押率 

000820.SZ *ST 节能 26,219 795,946 110881 717.84% 

300187.SZ 永清环保 39,306 416,874 302915 137.62% 

603603.SH 博天环境 16,352 583,878 480452 121.53% 

002310.SZ 东方园林 83,862 1,556,615 1361529 114.33% 

000669.SZ 金鸿控股 15,850 233,733 263999 88.54% 

601619.SH 嘉泽新能 66,480 639,346 771267 82.90% 

000711.SZ 京蓝科技 17,560 373,770 482148 77.52% 

002700.SZ 新疆浩源 22,109 214,784 296966 72.33% 

002259.SZ *ST 升达 10,646 106,922 151218 70.71% 

300266.SZ 兴源环境 30,173 339,424 586662 57.86% 

300385.SZ 雪浪环境 7,173 147,906 256314 57.71% 

002002.SZ 鸿达兴业 118,007 642,825 1139034 56.44% 

002341.SZ 新纶科技 24,487 323,284 591086 54.69% 

000939.SZ *ST 凯迪 33,547 200,050 412608 48.48% 

002573.SZ 清新环境 20,705 349,820 736346 47.51% 
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600187.SH 国中水务 42,531 211,168 446562 47.29% 

002034.SZ 旺能环境 12,197 291,651 623181 46.80% 

000593.SZ 大通燃气 15,308 101,019 222351 45.43% 

000407.SZ 胜利股份 21,314 138,953 307150 45.24% 

300262.SZ 巴安水务 17,019 159,714 357173 44.72% 

000068.SZ 华控赛格 26,610 227,784 529509 43.02% 

300152.SZ 科融环境 13,242 107,662 258746 41.61% 

300203.SZ 聚光科技 13,260 348,042 859331 40.50% 

000605.SZ 渤海股份 7,506 102,406 253209 40.44% 

000544.SZ 中原环保 24,518 249,445 620874 40.18% 

000967.SZ 盈峰环境 131,148 847,459 2116089 40.05% 

300072.SZ 三聚环保 41,569 582,348 1475624 39.46% 

600903.SH 贵州燃气 25,536 507,996 1319156 38.51% 

300056.SZ 三维丝 10,710 81,672 217031 37.63% 

600681.SH 百川能源 30,781 378,361 1015689 37.25% 

002893.SZ 华通热力 3,800 73,716 198079 37.22% 

600617.SH 国新能源 35,318 190,339 515570 36.92% 

600388.SH 龙净环保 27,379 412,519 1134262 36.37% 

000826.SZ 启迪环境 25,389 476,317 1341883 35.50% 

000546.SZ 金圆股份 23,882 234,679 661761 35.46% 

300362.SZ 天翔环境 3,234 48,792 148580 32.84% 

300332.SZ 天壕环境 19,398 120,784 373205 32.36% 

300190.SZ 维尔利 17,788 187,509 609785 30.75% 

资料来源：Wind 

注：市值统计时间节点为 2019 年 8 月 30 日收盘 

 

5、行业数据 

5.1、公用板块 

图 11：秦皇岛港 5500 大卡动力煤价走势  图 12：秦皇岛港煤炭库存 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 
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图 13：大同矿区 5800 大卡动力煤车板价  图 14：鄂尔多斯 5500 大卡动力煤坑口价 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

图 15：环渤海动力煤价格指数  图 16：三峡水库入库流量（立方米/秒） 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

图 17：6 大发电集团日均煤耗  图 18：6 大发电集团煤炭库存 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 
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图 19：天然气当月消费量及增速  图 20：LNG 到货价走势 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 

 

5.2、环保板块 

 

图 21：PPP 项目月度成交额  图 22：全国城市黑臭水体整治进展 
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资料来源：明树数据  资料来源：全国城市黑臭水体整治信息发布 

 

图 23：2019 全国地表水水质月报（2019 年第 6 期）  图 24：74 个城市 PM2.5 月均浓度 
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资料来源：Wind  资料来源：Wind 
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6、风险分析 

宏观层面：中美贸易摩擦进程反复、不确定性增强；货币及信贷政策低于预

期。 

公用事业：来水低于预期导致水电发电量减少的风险，煤价大幅上涨导致火

电发电成本上升的风险。电力行业改革进展低于预期的风险。输气、配气费

率下行、购气成本上涨导致燃气公司毛差降低的风险，天然气改革进展慢于

预期的风险。 

环保：政策执行力度低于预期的风险，技术难度导致经济性低于预期的风险，

整合速度较慢的风险，金融政策对板块的负面影响延续到业绩风险，环保公

司订单签订速度放缓的风险，财务状况无进一步好转的风险。 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 
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