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中报披露完毕，业绩增速继续下滑 
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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 3.57%，公用事业（申万）指数上涨

0.76%，跑输沪深 300 指数 2.81 个百分点。细分子行业中，全部子行业均已

上涨报收，其中水务上涨 6.10%，涨幅居首。个股方面，公用事业板块中，

贵州燃气、涪陵电力等涨幅居前；环保板块中，洪城水业、格林美等涨幅居

前。估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 18.14 倍，与上周基

本持平，相对沪深 300 的估值溢价率则下降至 50.41%。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 17.18

倍、24.00 倍、19.48 倍和 21.93 倍。 

 行业动态 

1、 生态环境部召开 8 月例行新闻发布会 

2、 生态环境部、农业农村部联合部署 严格规范禁养区划定和管理 

3、 四川省启动 2019 年省级生态环境保护专项督察 

 公司信息 

1、 上海电力：与上海杨浦区和闵行区人民政府签署合作协议 

2、 伟明环保：联合中标生活垃圾焚烧发电 EP 项目 

3、 富春环保：控股子公司签署 PPP 项目合同 

 投资策略 

近日，生态环境部举行 8 月例行新闻发布会。发布会主要介绍了我国应对气

候变化工作情况，并提出下一步要把应对气候变化的目标任务纳入“十四五”

规划纲要和“十四五”生态环境保护规划。目前板块个股中报均已披露完毕，

整体来看，2019 年上半年环保及公用事业行业业绩增速继续放缓，主要是受

经济下行压力大、融资成本提升所致。进入 2019 年以来，板块估值略有回

升，目前已低于近 10 年来历史中值水平（PE 约 22.5X），板块估值继续向下

大幅调整的空间不大。策略方面，建议关注现金流稳定、自身造血能力较强

的优质运营类资产。同时，建议关注有望受益于融资边际改善的超跌个股的

反弹机会。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
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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。 

 

http://www.hibor.com.cn


                                       环保公用事业行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           3 of 12 

 
 

目  录 

1. 市场表现 ....................................................................................................................... 5 

2. 行业动态 ....................................................................................................................... 6 

3. 公司信息 ....................................................................................................................... 8 

4. 投资策略 ....................................................................................................................... 9 

5. 风险提示 ....................................................................................................................... 9 

 

http://www.hibor.com.cn


                                       环保公用事业行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           4 of 12 

 

图 目 录 

图 1：行业指数涨跌情况 ....................................................................................................................................... 5 

图 2：环保及公用事业子行业涨跌幅情况 ........................................................................................................... 5 

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） ................................................. 6 

 

表 目 录 

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.................................................................... 5 

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............................................................................ 6 

 

http://www.hibor.com.cn


                                       环保公用事业行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           5 of 12 

 

1. 市场表现 

近 5 个交易日内，沪深 300 指数上涨 3.57%，公用事业（申万）指数上涨 0.76%，

跑输沪深 300 指数 2.81 个百分点。 

细分子行业中，全部子行业均已上涨报收，其中水务上涨 6.10%，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，贵州燃气、涪陵电力等涨幅居前；环保板块中，洪

城水业、格林美等涨幅居前。 

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 600903.SH 贵州燃气 12.35% 1  000692.SZ 惠天热电 -5.18% 

2 600452.SH 涪陵电力 11.22% 2  600236.SH 桂冠电力 -4.05% 

3 600131.SH 岷江水电 11.14% 3  600886.SH 国投电力 -4.00% 

4 603080.SH 新疆火炬 10.36% 4  000601.SZ 韶能股份 -3.85% 

5 002700.SZ 新疆浩源 10.01% 5  600025.SH 华能水电 -3.19% 

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 600461.SH 洪城水业 7.73% 1  300203.SZ 聚光科技 -10.85% 

2 002340.SZ 格林美 6.55% 2  000068.SZ 华控赛格 -6.84% 

3 603568.SH 伟明环保 6.39% 3  300090.SZ 盛运环保 -4.64% 

4 300070.SZ 碧水源 6.18% 4  600283.SH 钱江水利 -3.14% 

5 300262.SZ 巴安水务 5.69% 5  300422.SZ 博世科 -2.71% 

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 18.14 倍，与上周基本持平，

相对沪深 300 的估值溢价率则下降至 50.41%。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 17.18 倍、24.00 倍、

19.48 倍和 21.93 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、 生态环境部召开 8 月例行新闻发布会 

生态环境部应对气候变化司司长李高在生态环境部举行的 8 月例行新闻发布会上

表示，下一步要把应对气候变化的目标任务纳入“十四五”规划纲要和“十四五”

生态环境保护规划，进一步强化温室气体排放控制和适应气候变化工作，并与大

气污染治理、生态环境保护、节能等工作领域更好衔接。 

李高说，在继续有效控制温室气体排放方面，“十四五”将继续实施有力的碳强度

下降控制目标，同时还将积极稳妥地支持鼓励部分地方、行业结合自身发展实际

开展二氧化碳排放达峰行动，制定明确的目标、路线图和实施方案，为我国整体

http://www.hibor.com.cn


                                       环保公用事业行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明                                                           7 of 12 

 

实现目标做出贡献，为其他地方和行业提供学习借鉴。他表示，目前我们提出的

国家自主贡献目标主要是围绕化石燃料燃烧排放的二氧化碳，“十四五”将推动开

展二氧化碳以外的其他温室气体的控制工作。 

李高说，“十四五”期间还将进一步加强温室气体的管理工作，如开展常态化的温

室气体清单编制和温室气体数据的年度发布工作。“十四五”期间全国碳排放权交

易市场将进入平稳有效运行的阶段，交易范围、交易品种都将进一步扩大，总体

上将基本建成制度完善、交易活跃、监管严格、公开透明的全国碳市场。 

此外，在“十四五”期间，应对气候变化与污染防治、生态保护工作要做到全面

融合。在推进全球气候治理体系方面，我国将继续参与和引领全球气候治理，进

一步开展气候变化南南合作等。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk2018/xxgk/xxgk15/201908/t20190830_730891.html 

2、生态环境部、农业农村部联合部署 严格规范禁养区划定和管理 

近日，为贯彻落实国务院常务会议和全国稳定生猪生产保障市场供应电视电话会

议精神，生态环境部、农业农村部联合印发通知，要求进一步规范畜禽养殖禁养

区划定和管理，促进生猪生产发展。 

通知指出，各地要严格落实《中华人民共和国畜牧法》《畜禽规模养殖污染防治条

例》等法律法规对禁养区划定的要求，依法科学划定禁养区。除饮用水水源保护

区，风景名胜区，自然保护区的核心区和缓冲区，城镇居民区、文化教育科学研

究区等人口集中区域及法律法规规定的其他禁止养殖区域之外，不得划定禁养区。

国家法律法规和地方法规之外的其他规章和规范性文件不得作为禁养区划定依

据。通知要求，各地要在省级人民政府的领导下，成立专门工作组，组织开展禁

养区划定情况排查。全面查清本地区禁养区划定情况，建立分县工作台账。对以

改善生态环境为由，违反法律法规规定限制养猪业发展或压减生猪产能的情况，

一并排查。排查结果及调整后的禁养区划定情况要于 10 月底前报生态环境部、

农业农村部备核。通知强调，要落实工作责任，坚决、迅速取消排查中发现的超

出法律法规的禁养规定和超划的禁养区。对违反法律法规限制养猪业发展和压减

生猪产能的情况，要立即进行整改。生态环境部将有关违反法律法规规定超划禁

养区的问题纳入中央生态环境保护督察和强化监督范畴，并适时开展专项行动。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk2018/xxgk/xxgk15/201909/t20190905_732605.html 
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3、 四川省启动 2019 年省级生态环境保护专项督察 

为推动中央、省级生态环境保护督察及“回头看”发现问题整改，巩固整改成果，

防止问题反弹，由四川省人大、四川省政府、四川省政协省级领导带队，于 9 月

正式启动 2019 年省级生态环境保护专项督察。其中，9 月底前完成对达州、南

充、宜宾、绵阳、资阳等 5 个市的专项督察，11 月底前完成对泸州、内江、巴中、

德阳、凉山等 5 个市州的专项督察，明年将对其余 11 个市州开展专项督察，实

现全覆盖。督察内容包括生态环境保护督察及“回头看”发现问题整改情况、长

江经济带生态环境问题整改情况、市县（市、区）约束性指标完成情况、其他突

出环境问题等四个方面。目前，前期准备工作已基本就绪，四川省环保督察整改

办为规范各督察组廉政纪律、工作制度等，制定专项督察规范 20 个、模板范式

46 个，各督察组将严格遵守执行，坚持“四不两直”原则，以暗访暗查为主，配

合调阅资料、现场核查、走访问询、受理举报、调研座谈、案件交办、线索移交

等形式依法依规开展工作，助推生态环境质量持续改善，进一步筑牢长江上游生

态屏障。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk/gzdt/201909/t20190904_732349.shtml 

3. 公司信息 

1、上海电力：与上海杨浦区和闵行区人民政府签署合作协议 

公司 9 月 5 日晚间发布公告称，近日，公司与上海市杨浦区人民政府签署了《战

略合作框架协议》，与上海市闵行区人民政府签署了《闵行发电厂燃气-蒸汽联合

循环发电机组示范工程项目合作协议》。 

公司表示，公司与上海市杨浦区人民政府和闵行区人民政府签署合作框架协议，

是公司根据国家能源和产业政策，积极推进两个老电厂的转型发展，有利于充分

发挥双方资源优势，拓展合作领域和提升合作内涵，把杨树浦电厂项目和闵行燃

机项目打造成标杆项目和精品工程。 

2、 伟明环保：联合中标生活垃圾焚烧发电 EP 项目 

公司 9 月 5 日晚间发布公告称，公司收到通知确认公司子公司伟明设备公司作为

牵头人与伟明科技公司、中国城市建设研究院有限公司组成的联合体为“东明生

活垃圾焚烧发电项目设计、采购（EP）项目”的中标单位。 

http://www.hibor.com.cn
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公司表示，本项目的中标，有利于公司扩大垃圾焚烧处理设备对外销售规模，增

加生活垃圾焚烧发电项目设计采购（EP）业务经验，提升伟明环保设备的市场影

响力。本项目中标预计对公司 2019 年财务状况及经营成果产生一定积极影响。 

3、 富春环保：控股子公司签署 PPP 项目合同 

公司 9 月 4 日晚间发布公告称，公司控股子公司与杭州市富阳区城市管理局正式

签署了《富阳区循环经济产业园生活垃圾焚烧处置 PPP 项目合同》，项目总投资

额约为 137,606.38 万元。 

公司表示，公司此次参与富阳区循环经济产业园生活垃圾焚烧处置 PPP 项目建

设，符合公司“拓展循环经济，实现持续发展”和推广复制“固废处置+节能环

保”循环经济模式的战略，符合公司主营业务发展方向。该项目建成运营后，公

司将做大垃圾处理及分类细分领域，固废处置规模和环保主业比重进一步提升，

有利于提高公司综合竞争力和行业影响力。本次投资对公司当期财务状况和经营

成果不会构成重大影响。 

4. 投资策略 

近日，生态环境部举行 8 月例行新闻发布会。发布会主要介绍了我国应对气候变

化工作情况，并提出下一步要把应对气候变化的目标任务纳入“十四五”规划纲

要和“十四五”生态环境保护规划。目前板块个股中报均已披露完毕，整体来看，

2019 年上半年环保及公用事业行业业绩增速继续放缓，主要是受经济下行压力

大、融资成本提升所致。进入 2019 年以来，板块估值略有回升，目前已低于近

10 年来历史中值水平（PE 约 22.5X），板块估值继续向下大幅调整的空间不大。

策略方面，建议关注现金流稳定、自身造血能力较强的优质运营类资产。同时，

建议关注有望受益于融资边际改善的超跌个股的反弹机会。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% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任

何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投资者自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失书面或口头承诺均为无效。我公司及其关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司

的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未获

得渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤

海证券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。
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