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Table_First|Table_Summary 

 

秋冬季大气污染治理方案发布 

公用事业行业 

投资要点： 

 一周行情汇总 

本周（10/14-10/18）沪指收报 2938.14 点，周跌幅为 1.19%，公用事业（申

万Ⅰ）跌幅为 1.07%。个股方面，双良节能、汉威科技等涨幅居前，华控赛

格、天瑞仪器等跌幅居前。 

 行业新闻点评 

生态环境部等部门印发《京津冀及周边地区2019-2020年秋冬季大气污染综

合治理攻坚行动方案》。据预测，受厄尔尼诺影响，2019-2020年秋冬季气

象条件整体偏差，不利于大气污染物扩散，进一步加大了大气污染治理压

力，必须以更大的力度、更实的措施抵消不利气象条件带来的负面影响。

建议关注先河环保（300137.SZ）等，同时短期或有利于提振板块估值，建

议积极关注。 

 公司公告点评 

理工环科（002322.SZ）：子公司北京尚洋东方环境科技有限公司中标“吉

林省生态环境厅吉林省水环境质量自动监测系统购买服务”第三包，中标金

额为5108万元。先河环保（300137.SZ）：签署《智慧环境（生态环境大

数据及综合治理）产业创新中心示范基地战略合作框架协议》先河环保

（300137.SZ）：预计前三季度归母净利润同比增长15%-25%；雪浪环境

（300385.SZ）：预计前三季度归母净利润同比增长60%-89%。雪浪环境

（300385.SZ）：公司实际控制人及一致行动人等与新苏环保产业集团有限

公司（以下简称“新苏环保”）共同签署了《股份转让协议》，转让公司总

股本的 20.67%。高能环境（603588.SH）：发布三季报，业绩基本符合预

期。 

 周策略建议 

秋冬季大气污染治理方案发布，环境监测公司先河环保（300137.SZ）有望

受益；同时根据各细分板块景气度及未来发展潜力，建议关注：土壤修复

（土法开始实施+潜力大）、水处理（市场格局发生变化+融资边际改善），

垃圾焚烧（新项目集中投运期），建议关注高能环境（603588.SH）、国祯

环保（300388.SZ）、瀚蓝环境（600323.SH）。 

 风险提示内容 

政策力度不达预期、整合不达预期、订单释放不达预期、盈利能力下滑 
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1 本周市场走势回顾 

1.1 板块指数表现走势情况 

本周（10/14-10/18）沪指收报 2938.14 点，周跌幅为 1.19%，公用事业（申万Ⅰ）

跌幅为 1.07%。个股方面，双良节能、汉威科技等涨幅居前，华控赛格、天瑞仪器等

跌幅居前。 

图表 1：公用事业板块过去一年涨跌幅（%） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

图表 2：年初至今各行业涨跌幅（%） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 
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图表 3：本周各行业涨跌幅（%） 

 

来源：Wind，国联证券研究所 
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图表 4：环保工程及服务一年涨跌幅（%）  图表 5：燃气子行业一年涨跌幅（%） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 6：水务子行业一年涨跌幅（%）  图表 7：电力子行业一年涨跌幅（%） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

 来源：Wind，国联证券研究所 
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1.2 板块估值情况 

图表 11：环保及公用事业市盈率走势（PE-TTM） 

 
来源：Wind，国联证券研究所 
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图表 8：年初至今各子行业涨跌幅（%）  图表 9：本周各子行业涨跌幅（%） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 10：本周环保行业涨跌幅前 5 大股票和估值 

涨幅前五 跌幅前五 

证券代码 证券简称 涨跌幅（%） 证券代码 证券简称 涨跌幅（%） 

600481 双良节能 14.24% 000068 华控赛格 -8.70% 

300007 汉威科技 8.13% 300165 天瑞仪器 -8.33% 

002205 国统股份 7.90% 300156 神雾环保 -7.25% 

300262 巴安水务 7.40% 000920 南方汇通 -6.65% 

300190 维尔利 6.66% 300385 雪浪环境 -6.19% 

来源：Wind，国联证券研究所 
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2 行业新闻点评 

生态环境部等部门印发《京津冀及周边地区 2019-2020 年秋冬季大气污染综合治

理攻坚行动方案》。 

方案提出，京津冀及周边地区全面完成 2019 年环境空气质量改善目标，协同控

制温室气体排放，秋冬季期间（2019 年 10 月 1 日至 2020 年 3 月 31 日）PM2.5 平均

浓度同比下降 4%，重度及以上污染天数同比减少 6%。相较于去年的目标更加严格

（2018-2019 京津冀及周边地区细颗粒物（PM2.5）平均浓度同比下降 3%左右，重

度及以上污染天数同比减少 3%左右）。严控两高行业产能有增无减。去年部分地区散

煤复烧、“散乱污”企业反弹、车用油品不合格、重污染天气应对不力等问题仍然突出。

2020 年是打赢蓝天保卫战三年行动计划的目标年、关键年，2019-2020 年秋冬季攻坚

成效直接影响 2020 年目标的实现。据预测，受厄尔尼诺影响，2019-2020 年秋冬季气

图表 12：电力子行业市盈率走势（PE-TTM）  图表 13：环保工程及服务市盈率走势（PE-TTM） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 14：燃气子行业市盈率走势（PE-TTM）  图表 15：水务子行业市盈率走势（PE-TTM） 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 
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象条件整体偏差，不利于大气污染物扩散，进一步加大了大气污染治理压力，必须以

更大的力度、更实的措施抵消不利气象条件带来的负面影响。建议关注先河环保

（300137.SZ）等，短期或有利于提振板块估值，建议积极关注。 

 

3 公司公告点评 

理工环科（002322.SZ）：全资子公司中标水质监测政府购买服务项目。 

全资子公司北京尚洋东方环境科技有限公司中标“吉林省生态环境厅吉林省水环

境质量自动监测系统购买服务”第三包，合同订立后 30 天内开始运行服务，项目包含

吉林省东部地区省级水环境质量自动监测数据购买服务（7 年），中标金额为 5108 万

元。本次公司中标吉林省水环境质量自动监测系统购买服务项目，彰显了公司在水质

自动监测站建设及运行维护方面的能力与实力，进一步稳固并拓展了东北市场，为公

司环境自动监测业务的进一步提升打下坚实基础。建议积极关注。 

 

先河环保（300137.SZ）：签署《智慧环境（生态环境大数据及综合治理）产业

创新中心示范基地战略合作框架协议》。 

公司与辛集市政府签署《智慧环境（生态环境大数据及综合治理）产业创新中心

示范基地战略合作框架协议》，探索辛集市生态环境污染管控新模式，公司将提供提

供生态环境质量改善与综合防治全链条服务：建设覆盖全市范围的生态环境污染防治

网格化精准监控及大数据决策支持系统，依据辛集市减排目标，综合评估环境容量、

减排空间，采取“科学管控+达标规划+有效治理”的方式，制定持续达标方案及科学减

排策略，实现精准有效治理并达标。 

公司研发的基于物联网和大数据技术的网格化系统及管理咨询服务已经应用于

18 个省，应用城市 137 个（地市、区县），其中管理咨询服务已经服务于四十余个市、

区县，2019 年上半年实现 5506 万的收入。本次战略合作框架协议的签署，有利于公

司进一步推进创建环保应用新模式，进一步推动公司基于物联网和大数据技术的网格

化系统及管理咨询服务的拓展。建议积极关注。 

先河环保（300137.SZ）：预计前三季度归母净利润同比增长 15%-25%。 

公司发布 19 年前三季度业绩预告，前三季度实现归母净利润 1.69-1.84 亿元，同

比增长 15%-25%，同时公司现金流状况持续得到改善；第三季度实现归母净利润

7296-8796 万元，同比增长 2.69%-23.80%，业绩增长范围基本符合预期。 

随着大气监测市场的继续下沉，看好公司在系统、运维以及管理咨询服务等领域

的发展潜力。上半年公司环境管理咨询服务业务拓展顺利，已经在部分 2+26 城市、

汾渭平原、安徽、江西等四十余个市、区、县开展，实现 5506 万的收入。下半年公

司获批组建河北省先进环保产业创新中心，目标为在京津冀大数据综合试验区率先启

动环保领域应用示范，建设高成长型科技企业投资孵化的重要平台等，并与辛集市政
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府签署《智慧环境（生态环境大数据及综合治理）产业创新中心示范基地战略合作框

架协议》，探索辛集市生态环境污染管控新模式，未来新的拓展值得期待；预计公司

19-21 年 EPS 为 0.59、0.70 及 0.81 元，对应 PE 为 13、11 及 9 倍，维持推荐评级。 

雪浪环境（300385.SZ）：预计前三季度归母净利润同比增长 60%-89%。 

前三季度业绩符合预期，预计实现净利润 7,886.66 万元-9,316.11 万元，同比增长

60-89%。增长主要来源于一方面传统业务订单同比快速增长，充足的订单推动业绩

提升，另一方面是南京卓越合并报表以及部分上海长盈的投资收益。全年维持净利润

1.26 亿的判断，我们维持 19、20、21 年的 EPS 分别为 0.61 元、0.82 元、1.03 元，继

续推荐评级。 

雪浪环境（300385.SZ）：公司实际控制人及一致行动人等与新苏环保产业集团

有限公司（以下简称“新苏环保”）共同签署了《股份转让协议》，转让公司总股本的 

20.67%。 

此前已有公告，此次协议正式签署，转让价格为 15.15 元/股，转让完成后实际控

制人及一致行动人的股份占比为 34.94%，控制权未发生变化。本次通过协议转让方

式引入新苏环保作为公司战略合作伙伴，有利于进一步优化公司股权结构，进一步提

升公司的竞争力，同时亦降低了相关股东的股权质押比例，可以更好的维护上市公司

及全体股东的利益。中长期继续积极关注。 

 

高能环境（603588.SH）：发布三季报。 

公司发布三季报，前三季度实现营收 31.71 亿元，同比增长 41.87%，归母净利润

3.14 亿元，同比增长 30.06%，其中第三季度实现营收 10.91 亿元，同比增长 27.14%，

归母净利润 1.09 亿元，同比增长 21.56%。公司业绩基本符合预期。同时公司前三季

度经营活动产生现金流量净额 3.53 亿元，同比增长 142%，回款情况明显改善。 

前三季度公司新增订单金额为 24.26 亿元，其中工程承包类订单 18.34 亿，同比

增长 32%，投资运营类订单 5.92 亿，截至 9 月底公司在手订单金额共计 125.82 亿元，

其中已履行 38.39 亿元，尚可履行 87.43 亿元。公司为国内土壤修复龙头企业，未来

随着国内土壤修复市场逐渐释放，公司发展空间广阔。同时公司在手垃圾焚烧项目

8800 吨/日，项目逐渐进入运营期可以提供部分现金流，投运危废项目 50 万吨/年，

在建及储备项目产能 30 万吨/年，未来仍有较大发展空间。预计公司 19-21 年归母净

利润分别为 4.21 亿、5.32 亿及 6.95 亿元，对应 PE 分别为 16、13x 及 10x，维持“推

荐”评级。 

4 周公司重要公告汇总 

 

图表 16：本周环保行业上市公司重要公告 

公司 公告日期 关键字 公告内容 

博天环境 10.18 减持计划 持股 2.51%股份的股东宁波高利投资拟减持不超过 2%股份 
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5 业绩预告汇总 

国祯环保 10.18 购买股权 

拟以 96,879,358 元收购新余鑫泽持有的麦王环境技术股份有限

公司的 16.14%股权，交易完成后，公司将持股麦王环境 91.03%

股权，增强公司对麦王环境的控制能力 

伟明环保 10.18 转债减持 
大股东及一致行动人减持公司可转换公司债券 10%，减持后持

有 18.49% 

启迪环境 10.18 拟发短融 
拟向中国银行间市场交易商协会申请注册发行超短期融资券，

注册总额度为 20 亿元人民币 

中环环保 10.17 减持计划 
分别持有公司股份 4.99%、4.66%的股东招商致远、中勤投资拟

清仓减持 

中环环保 10.17 定增预案 
拟非公开发行股票募集资金不超过55,000.00万元（含发行费用）

用于惠民垃圾焚烧项目及泰安给排水 PPP 项目及补流 

高能环境 10.17 三季报 
股东股份解除冻结及司法划转完成，宋志栋为公司第三大股东，

占公司股份 4.54% 

富春环保 10.17 三季报 
前三季度营收 25.35 亿元，同比增长 20.09%，归母净利润 2.31

亿元，同比增长 31.43% 

中电环保 10.16 资质提升 取得环保工程专业承包壹级资质证书 

雪浪环境 10.15 股权转让 

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、杨珂先生和杨婷钰女士与新苏环保产业集团有共同

签署了《股份转让协议》，上述股东拟向新苏环保转让合计持有

的公司 43,030,512 股股份，占公司总股本的 20.67%，转让价格

为 15.15 元/股 

双良节能 10.15 三季报 
前三季度营业收入 1,741,301,989.84 元，同比减少 1.47%，归属

上市公司股东的净利润 128,569,085.68 元，同比减少 14.94% 

维尔利 10.14 三季报 
前三季度营收 6.30 亿元，同比增长 33.42%，归母净利润 0.71

亿元，同比增长 43.91% 

来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 17：本周环保行业发布预计预告汇总 

预告时间 公司名称 

预告净利润同

比增长上限（%） 

预告净利润同比增

长下限（%） 

预告净利

润上限 

预告净利

润下限 

2019-10-19 津膜科技 (2106.55) (2135.63) (1.04) (1.05) 

2019-10-15 美丽生态 123.4417 115.6278 0.45 0.30 

2019-10-15 中电环保 10.00 0.00 1.08 0.98 

2019-10-15 三川智慧 50.00 30.00 1.24 1.08 

2019-10-15 华测检测 130.00 113.00 3.71 3.44 

2019-10-15 环能科技 (12.00) (32.00) 0.77 0.59 

2019-10-15 美尚生态 (6.62) (15.68) 1.94 1.76 

2019-10-15 天翔环境 (282.41) (284.47) (9.28) (9.33) 

2019-10-15 蒙草生态 (50.00) (70.00) 1.63 0.98 

2019-10-15 清水源 (5.00) (35.00) 1.46 1.00 

2019-10-15 三维丝 -89.1827 -101.9344 (0.74) (0.79) 

2019-10-15 神雾环保 (294.45) (296.47) (9.75) (9.80) 
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6 策略跟踪 

秋冬季大气污染治理方案发布，大气监测公司先河环保（300137.SZ）有望受益；

同时根据各细分板块景气度及未来发展潜力，建议关注：土壤修复（土法开始实施+

潜力大）、水处理（市场格局发生变化+融资边际改善），垃圾焚烧（新项目集中投运

期），建议关注高能环境（603588.SH）、国祯环保（300388.SZ）、瀚蓝环境（600323.SH）。 

 

7 风险提示 

（1） 政策力度不达预期的风险 

（2） 行业兼并整合不达预期的风险 

（3） 订单释放不达预期的风险 

（4） 盈利能力下滑的风险

 

 

2019-10-15 龙源技术 (142.47) (237.18) (0.13) (0.18) 

2019-10-15 永清环保 75.00 54.00 0.35 0.31 

2019-10-15 铁汉生态 (90.00) (97.00) 0.36 0.10 

2019-10-15 鹏鹞环保 34.55 21.09 2.00 1.80 

2019-10-15 天壕环境 60.88 44.79 0.50 0.45 

2019-10-15 万邦达 (26.95) (33.21) 1.75 1.60 

2019-10-15 雪浪环境 89.00 60.00 0.93 0.79 

2019-10-15 兴源环境 (38.28) (61.43) 0.80 0.50 

2019-10-15 梅安森 39.4 12.85 0.21 0.17 

2019-10-15 中金环境 (30.00) (36.00) 3.52 3.22 

2019-10-15 美晨科技 -40.04 -70.02 2.32 1.16 

2019-10-15 中环环保 60.00 30.00 0.66 0.54 

2019-10-15 中环装备 398.24 379.13 0.78 0.73 

2019-10-15 天瑞仪器 (50.00) (60.00) 0.24 0.19 

2019-10-15 国祯环保 15.00 1.00 2.62 2.31 

2019-10-15 聚光科技 0.00 (30.00) 4.46 3.12 

2019-10-15 隆华节能 50.00 30.00 1.36 1.18 

2019-10-15 先河环保 25.00 15.00 1.84 1.69 

2019-10-15 博世科 45.00 30.00 2.54 2.28 

2019-10-15 云投生态 112.8603 110.7169 0.30 0.25 

2019-10-15 易世达 (61.00) (77.00) 0.10 0.06 

2019-10-15 华控赛格 -34.1 -65.05 (0.65) (0.80) 

2019-10-15 盈峰环境 72.92 67.58 9.70 9.40 

2019-10-15 中国天楹 18.88 9.964 4.00 3.70 

来源：Wind，国联证券研究所   
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