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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 0.87%，公用事业（申万）指数上涨

0.68%，跑输沪深 300 指数 0.19 个百分点。细分子行业中，全部子行业均已

上涨报收，其中环保工程及服务上涨 2.24%，涨幅居首。个股方面，公用事

业板块中，光正集团、新疆浩源等涨幅居前；环保板块中，华测检测、南方

汇通等涨幅居前。估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 17.80

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 49.33%。

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 16.76 倍、24.89 倍、19.38 倍和 21.56 倍。 

 行业动态 

1、 《钢铁企业超低排放改造实施指南（征求意见稿）》发布 

2、 北京拟将垃圾分类修改为义务性条款 

3、 四川省出台城镇污水处理提质增效三年行动实施方案 

 公司信息 

1、 京蓝科技：下属公司签订 8000 万元 EPC 总承包合同 

2、 南方汇通：控股股东中车产投拟进行混合所有制改革 

3、 中国天楹：中标乐山市城市生活垃圾分类项目 

 投资策略 

近日，环保产业协会发布《钢铁企业超低排放改造实施指南（征求意见稿）》。

《指南》对源头减排、有组织以及无组织排放治理均提出了具体的要求。这

是继今年 5 月生态环境部等发文推进钢铁行业超低排放后，钢铁超低排放领

域发布的又一重磅政策，对于加快推进钢铁行业乃至非电行业超低排放改造

进程具有重要意义，看好未来非电行业大气治理市场的发展。投资策略方面，

维持此前观点，建议关注现金流稳定、自身造血能力较强的优质运营类个股。

同时，建议关注三季报业绩有望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）。 
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 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 0.87%，公用事业（申万）指数上涨 0.68%，

跑输沪深 300 指数 0.19 个百分点。 

细分子行业中，全部子行业均已上涨报收，其中环保工程及服务上涨 2.24%，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 

-1.00%

-0.50%

0.00%

0.50%

1.00%

9月26日 9月27日 9月30日 10月8日 10月9日 10月10日

沪深300 SW公用事业

 

 

0.09%

1.12%

2.24%

1.65%

0.00%

1.00%

2.00%

3.00%

 
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，光正集团、新疆浩源等涨幅居前；环保板块中，华

测检测、南方汇通等涨幅居前。 

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 002524.SZ 光正集团 33.63% 1  600856.SH ST 中天 -11.07% 

2 002700.SZ 新疆浩源 8.14% 2  600863.SH 内蒙华电 -8.59% 

3 000601.SZ 韶能股份 7.72% 3  600505.SH 西昌电力 -7.51% 

4 601619.SH 嘉泽新能 7.44% 4  000669.SZ 金鸿控股 -6.07% 

5 002893.SZ 华通热力 7.30% 5  600726.SH *ST 华源 -4.76% 

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 300012.SZ 华测检测 10.54% 1  300156.SZ 神雾环保 -1.43% 

2 000920.SZ 南方汇通 10.51% 2  300203.SZ 聚光科技 -1.31% 

3 300385.SZ 雪浪环境 10.02% 3  300056.SZ 三维丝 -0.83% 

4 300362.SZ 天翔环境 9.31% 4  600323.SH 瀚蓝环境 -0.78% 

5 000068.SZ 华控赛格 9.20% 5  300072.SZ 三聚环保 -0.78% 

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 17.80 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 49.33%。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 16.76 倍、24.89

倍、19.38 倍和 21.56 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、 《钢铁企业超低排放改造实施指南（征求意见稿）》发布 

近日，为帮助钢铁企业达到《关于推进实施钢铁行业超低排放的意见》（以下简称

《意见》）的相关要求，提供超低排放改造技术路线选择、工程设计施工、设施运

行管理方面的参考，中国环境保护产业协会冶金环保专业委员会组织相关钢铁企

业、环保企业和研究机构，在总结现有钢铁企业超低排放改造实践经验的基础上

编制了《钢铁企业超低排放改造实施指南（征求意见稿）》。 

协会指出，指南提出的技术要求以实现超低排放为目标，不排斥相关领域的新技

术开发和应用，指南中提及的工艺、技术、产品以及相关参数均来自于现有钢铁
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企业超低排放工程实际案例。钢铁企业可根据当地生态环境管理要求和实际情况，

在实施超低排放改造时参考本指南。 

对于源头减排，指南提出，要加强源头控制，采用低硫煤、低硫矿等清洁原燃料，

采用先进的清洁生产和过程控制技术，实现大气污染物的源头削减。对于无组织

排放治理，指南提出，钢铁企业无组织排放源数量多、分布广，污染扩散相互影

响和干扰，且与生产过程关系紧密，阵发性强，因此无组织排放治理要采取源头

治理、过程控制和系统管控的综合控制措施。此外，指南还提出了建立环境管理

体系、强化人员环保专业能力等其他管理要求。 

资料来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20191010/1011997.shtml 

2、北京拟将垃圾分类修改为义务性条款 

今年 8 月，北京市人大常委会组织全市各级人大代表就修订《北京市生活垃圾管

理条例》到基层广泛征求群众意见,即“万名代表下基层、全民参与修条例”活动。 

据介绍，由于现行条例对居民个人参与垃圾分类以倡导为主，导致参与率较低，

尚未形成主动参与的生活习惯，居民垃圾分类还处在“观念上认同，行动上滞后”

的阶段。为促进居民垃圾分类，拟将居民生活垃圾分类由倡导性修改为义务性条

款。本次修订还拟借鉴国内外立法经验，对违法投放的单位和个人，由城市管理

综合执法部门责令改正，对极少数拒不改正的，在条例中规定相应罚则；是否需

要加强信用惩戒。拟将违法投放单位和个人的相关情况纳入到本市公共信用信息

平台，依法采取惩戒措施。 

资料来源：http://leaders.people.com.cn/n1/2019/0927/c58278-31375910.html 

3、 四川省出台城镇污水处理提质增效三年行动实施方案 

近日，生态环境厅、住房城乡建设厅和省发展和改革委员会联合印发了《四川省

城镇污水处理提质增效三年行动实施方案（2019-2021）》（以下简称《方案》）。

《方案》提出，四川省将持续推进城市市政污水管网新建和改造修复，尽快实现

污水管网全覆盖、全收集、全处理，推进污水处理设施建设和提标升级，加快推

进城市建成区黑臭水体治理工作。 

《方案》明确，到 2020 年，基本消除城中村、老旧城区和城乡结合部生活污水

收集处理设施空白区，基本消除黑臭水体；2021 年底，全省地级及以上城市生活

污水集中收集率三年计划提高 11.5 个百分点、生活污水处理厂进水 BOD 浓度提
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高 24 个百分点，县级城市生活污水集中收集率三年计划提高 10.1 个百分点、生

活污水处理厂进水 BOD 浓度提高 45 个百分点。 

《方案》要求，各地要于 2019 年底前完成地方污水处理提质增效三年（2019-2021

年）行动实施计划等文件编制工作。要建立健全城市排水管网排查、定期检测制

度和专业运行维护管理机制，加快推进城市建成区排水管网改造和生活污水管网

建设。要持续推进城市污水处理厂建设与提标改造，健全市政管网建设质量管控

机制和污水接入服务和管理制度。要规范工业企业排水管理，完善河湖水位与市

政排口协调制度。 

资料来源：http://www.mee.gov.cn/xxgk/gzdt/201910/t20191009_736726.shtml 

3. 公司信息 

1、京蓝科技：下属公司签订 8000 万元 EPC 总承包合同 

公司 10 月 10 日晚间发布公告称，近日，公司下属公司京蓝沐禾节水装备有限公

司已经签署了丘北县红旗灌区人畜饮水提升改造项目设计施工总承包（EPC）合

同，项目投资概算约 8,000 万元。 

公司表示，此次合同的签订使该项目得到有效落实，若未来能够顺利实施，将对

京蓝沐禾及公司的经营业绩产生积极影响。 

2、 南方汇通：控股股东中车产投拟进行混合所有制改革 

公司 10 月 09 日晚间发布公告称，近日，公司接到控股股东中车产业投资有限公

司的通知，中车产投按照《中车产业投资有限公司混合所有制改革增资扩股有关

事项的批复》文件批复，拟进行混合所有制改革，正在通过北京产权交易所公开

挂牌程序引入战略投资者。 

3、 中国天楹：中标乐山市城市生活垃圾分类项目 

公司 10 月 08 日晚间发布公告称，近日公司收到中标通知书，确定公司成为乐山

市城市生活垃圾分类项目（第二次）A片区垃圾分类服务的中标单位，中标额 201.7

万元/年，服务年限 1 年。 

公司表示，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
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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。 

4. 投资策略 

近日，环保产业协会发布《钢铁企业超低排放改造实施指南（征求意见稿）》。《指

南》对源头减排、有组织以及无组织排放治理均提出了具体的要求。这是继今年

5 月生态环境部等发文推进钢铁行业超低排放后，钢铁超低排放领域发布的又一

重磅政策，对于加快推进钢铁行业乃至非电行业超低排放改造进程具有重要意义，

看好未来非电行业大气治理市场的发展。投资策略方面，维持此前观点，建议关

注现金流稳定、自身造血能力较强的优质运营类个股。同时，建议关注三季报业

绩有望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% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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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