
 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -1- 证券研究报告 

       

 
2021 年 2 月 19 日 

   

 

 

 

 

 

行业研究   

 

 

 

 

 

市场风格切换，环保估值分位彰显性价比 

——环保行业动态跟踪报告 
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市场风格切换，环保板块低估值彰显性价比 

近期市场风格转换，前期抱团股有所下跌，环保板块估值具备吸引力。2021 年

2 月 19 日，申万环保工程及服务板块上涨 3.23%，自 2021 年 2 月 5 日低点已

上涨 8.55%。截止 2021 年 2 月 19 日收盘，环保板块 PE-TTM 为 25.5，接近五

年维度下 25 分位，较五年均值仍有 21%的上行空间。 

 

“碳中和”奠定行业景气度，绿色金融助力行业发展  

随着“30-60”目标的提出，“碳中和”已上升为国家战略层面。未来生态环境

部将承担碳市场建设、碳督查等职责，从而带动行业景气度。 

1）从实现碳中和的途径来看，节能提效、资源循环利用是实现碳减量的重要方

向；2）我国温室气体排放与污染物排放同根同源，包括垃圾焚烧、固废危废、

农村面源污染等细分行业有望迎来政策关注；3）全国碳市场启航，二氧化碳排

放核查工作将带来监测方面的需求，CCER 重启后将为垃圾焚烧等相关企业带来

额外收入。 

此外，为配合“碳中和”目标达成，央行将相关工作列为重点。易纲行长多次强

调要围绕“碳中和”目标，完善绿色金融体系。2021 年 2 月 9 日，国新办举行

绿色金融有关情况吹风会，央行表示将重点聚焦气候变化、污染治理和节能减排

三大领域，不断完善绿色金融标准体系。截至 2020 年末，我国累计发行绿色债

券约 1.2 万亿元，位居世界第二。 

 

产业资本彰显信心，业绩确定性相对较强 

环卫：估值处于底部，由于 2020 年税费和社保减免政策，2021 年 Q1&H1 业绩

在相对高基数上短期承压，但行业及龙头公司业绩及增长依然可观（据我们测算，

去掉优惠政策影响后 2021 年业绩平均增速在 40%以上）。2021 开年以来，环

卫龙头中标顺利，为业绩提供保障。垃圾焚烧发电：从业绩上看，由于产能的密

集落地，主流垃圾焚烧企业进入业绩兑现期，预计 2020-2022 年仍能够维持

20-25%的归母净利润增速，综合来看，2021 年预测 PE 在 15 倍左右，仍具备

吸引力。 

股票回购：自 2020 年 9 月份至今，环保板块上市公司发生股票回购 21 起，合

计金额 14.2 亿元；其中 2021 年以来 6 起，总金额 4.8 亿元。 

管理层增持：自 2020 年 9 月份至今，环保板块上市公司发生管理层及相关人士

增持股票 22 起，其中 2021 年以来已有 14 起。 

两会即将召开，环保行业历来属于国家重要方向和两会重点关注内容。今年为“十

四五”开端之年，结合“碳中和”长期战略，相关规划有望向环保领域倾斜。 

 

投资建议：环保板块估值处于历史底部，部分板块如环卫、垃圾焚烧龙头公司业

绩具备相对确定性，当前时点具备吸引力。近期产业资本频繁增持和回购，彰显

出对公司价值的认可。长期来看，“碳中和”奠定环保行业景气度，节能提效、

资源循环利用、垃圾焚烧、固废危废、农村面源污染等细分方向有望迎来政策倾

斜。推荐：盈峰环境、龙马环卫、北控城市资源（H）、瀚蓝环境、伟明环保、

三峰环境、旺能环境。 

风险分析：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。 

买入（维持） 
  

作者 

 

 

行业与沪深 300 指数对比图 

 
资料来源：Wind 
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图 1：环保板块 2020 年以来走势  图 2：环保板块近 5 年动态估值 

 

 

 
资料来源：Wind、光大证券研究所；截止 2021.2.19  资料来源：Wind、光大证券研究所；截止 2021.2.19 

 

表 1：环保公司股票回购 

证券代码 证券名称 事件类型 发生日期 事件摘要（元） 披露日期 

000035.SZ 中国天楹 股票回购 20210208 回购数量：200.00 万股；回购金额：7,835,729.20 20210209 

300332.SZ 天壕环境 股票回购 20210131 回购数量：2,138.09 万股；回购金额：106,939,136.82 20210201 

603568.SH 伟明环保 股票回购 20210129 回购数量：855.05 万股；回购金额：159,999,600.00 20210202 

300332.SZ 天壕环境 股票回购 20210122 回购数量：1,964.09 万股；回购金额：98,823,337.88 20210126 

300332.SZ 天壕环境 股票回购 20210114 回购数量：1,099.18 万股；回购金额：55,691,904.66 20210114 

603568.SH 伟明环保 股票回购 20210108 回购数量：268.09 万股；回购金额：49,999,100.00 20210109 

002479.SZ 富春环保 股票回购 20201231 回购数量：2,388.80 万股；回购金额：170,962,572.16 20210105 

300203.SZ 聚光科技 股票回购 20201225 回购数量：320.24 万股；回购金额：42,316,613.92 20201228 

000826.SZ 启迪环境 股票回购 20201216 回购数量：131.78 万股；回购金额：10,206,286.00 20201216 

002479.SZ 富春环保 股票回购 20201203 回购数量：2,388.80 万股；回购金额：170,962,572.16 20201207 

002479.SZ 富春环保 股票回购 20201130 回购数量：2,388.80 万股；回购金额：170,962,572.16 20201203 

002479.SZ 富春环保 股票回购 20201119 回购数量：2,094.13 万股；回购金额：150,812,082.26 20201120 

002479.SZ 富春环保 股票回购 20201031 回购数量：951.73 万股；回购金额：68,407,319.02 20201103 

000967.SZ 盈峰环境 股票回购 20200930 回购数量：113.75 万股；回购金额：8,920,597.83 20201009 

002479.SZ 富春环保 股票回购 20200930 回购数量：906.84 万股；回购金额：65,373,588.02 20201009 

000967.SZ 盈峰环境 股票回购 20200924 回购数量：58.75 万股；回购金额：4,603,479.44 20200925 

603588.SH 高能环境 股票回购 20200918 回购数量：64.66 万股；回购金额：4,643,156.00 20200916 

300172.SZ 中电环保 股票回购 20200914 回购数量：13.49 万股；回购金额：529,960.50 20200915 

300190.SZ 维尔利 股票回购 20200911 回购数量：223.07 万股；回购金额：1.00 20200912 

300631.SZ 久吾高科 股票回购 20200908 回购数量：3.00 万股；回购金额：257,100.00 20200909 

300137.SZ 先河环保 股票回购 20200901 回购数量：879.18 万股；回购金额：69,976,673.12 20200903 

资料来源：wind，光大证券研究所整理 

 

表 2：环保公司管理层及相关人士增持股票 

证券代码 证券名称 事件类型  事件摘要 

300422.SZ 博世科 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-10 董事,高管陈国宁通过竞价交易方式增持股份 6.85 万股，成交均价为 CNY9.03 元；此次增

持后持股数为 138.78 万股。 

603568.SH 伟明环保 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-10 董事、高级管理人员项光明通过二级市场买卖方式增持股份 95.4 万股，成交均价为

CNY18.51 元；此次增持后持股数为 1.29 亿股。 
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环保 

603568.SH 伟明环保 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-09 董事、高级管理人员项光明通过二级市场买卖方式增持股份 30.75 万股，成交均价为

CNY18.65 元；此次增持后持股数为 1.28 亿股。 

603568.SH 伟明环保 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-08 董事、高级管理人员项光明通过二级市场买卖方式增持股份 155.89 万股，成交均价为

CNY18.62 元；此次增持后持股数为 1.27 亿股。 

300422.SZ 博世科 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-05 董秘,高管李成琪通过竞价交易方式增持股份 19.42 万股，成交均价为 CNY8.54 元；此次

增持后持股数为 48.42 万股。 

603568.SH 伟明环保 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-05 董事、高级管理人员项光明通过二级市场买卖方式增持股份 100.77 万股，成交均价为

CNY18.65 元；此次增持后持股数为 1.26 亿股。 

603588.SH 高能环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-05 高级管理人员张炯通过股权激励实施方式增持股份 6 万股，成交均价为 CNY9.36 元；此

次增持后持股数为 44 万股。 

300422.SZ 博世科 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-04 董秘,高管李成琪通过竞价交易方式增持股份 29 万股，成交均价为 CNY8.3 元；此次增持

后持股数为 29 万股。 

603568.SH 伟明环保 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-04 董事、高级管理人员项光明通过二级市场买卖方式增持股份 141.49 万股，成交均价为

CNY17.25 元；此次增持后持股数为 1.25 亿股。 

300266.SZ 兴源环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-03 高管伏俊敏通过竞价交易方式增持股份 10 万股，成交均价为 CNY2.9 元；此次增持后持

股数为 80 万股。 

2021-02-03 高管孙明非通过竞价交易方式增持股份 10 万股，成交均价为 CNY2.9 元；此次增持后持

股数为 160 万股。 

2021-02-03 高管童青春通过竞价交易方式增持股份 10 万股，成交均价为 CNY2.88 元；此次增持后持

股数为 80 万股。 

603588.SH 高能环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-02 高级管理人员吴秀姣通过股权激励实施方式增持股份 1.5 万股，成交均价为 CNY9.36 元；

此次增持后持股数为 67.19 万股。 

603588.SH 高能环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-02-01 高级管理人员吴秀姣通过股权激励实施方式增持股份 1 万股，成交均价为 CNY9.36 元；

此次增持后持股数为 65.69 万股。 

2021-02-01 董事李卫国通过二级市场买卖方式增持股份 230 万股，成交均价为 CNY13.245 元；此次

增持后持股数为 1.53 亿股。 

603588.SH 高能环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-01-27 高级管理人员吴秀姣通过股权激励实施方式增持股份 2 万股，成交均价为 CNY9.36 元；

此次增持后持股数为 59.19 万股。 

300152.SZ 科融环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2021-01-13 董秘,高管宗冉通过竞价交易方式增持股份 4 万股，成交均价为 CNY2.33 元；此次增持后

持股数为 22 万股。 

688069.SH 德林海 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2020-12-31董事、核心技术人员孙阳通过二级市场买卖方式增持股份3.19万股，成交均价为CNY62.78

元；此次增持后持股数为 103.19 万股。 

2020-12-31 高级管理人员丁锡清通过二级市场买卖方式增持股份 6.4 万股，成交均价为 CNY63.615

元；此次增持后持股数为 49.52 万股。 

688069.SH 德林海 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2020-12-30 高级管理人员丁锡清通过二级市场买卖方式增持股份 3.12 万股，成交均价为 CNY61.726

元；此次增持后持股数为 43.12 万股。 

603588.SH 高能环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2020-12-22 高级管理人员吴秀姣通过股权激励实施方式增持股份 6 万股，成交均价为 CNY9.36 元；

此次增持后持股数为 57.19 万股。 

603588.SH 高能环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2020-12-11 董事凌锦明通过股权激励实施方式增持股份 92.5 万股，成交均价为 CNY8.51 元；此次增

持后持股数为 655.5 万股。 

2020-12-11 高级管理人员吴秀姣通过股权激励实施方式增持股份 20 万股，成交均价为 CNY8.51 元；

此次增持后持股数为 51.19 万股。 

601827.SH 三峰环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2020-11-17 监事叶郁文通过二级市场买卖方式增持股份 2000 股，成交均价为 CNY8.97 元；此次增持

后持股数为 2000 股。 

603588.SH 高能环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2020-11-04 董事凌锦明通过股权激励实施方式增持股份 27 万股，成交均价为 CNY9.36 元；此次增持

后持股数为 563 万股。 

002672.SZ 东江环保 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2020-09-03 监事赵学超通过竞价交易方式增持股份 1 万股，成交均价为 CNY10.09 元；此次增持后持

股数为 1 万股。 

300152.SZ 科融环境 
管理层及相关人士增持股

票 
 

2020-09-01 董事毛军亮通过竞价交易方式增持股份 21.19 万股，成交均价为 CNY4.72 元；此次增持

后持股数为 21.19 万股。 

资料来源：wind，光大证券研究所整理 
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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。 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，
估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 

分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究
方法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在
此保证，本研究报告中任何关于发行商或证券所发表的观点均如实反映研究人员的个人观点。研究人员获取报酬的评判因素包括研究
的质量和准确性、客户反馈、竞争性因素以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，
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可能会独立做出与本报告的意见或建议不相一致的投资决策。本公司提醒投资者注意并理解投资证券及投资产品存在的风险，在做出
投资决策前，建议投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 
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正在争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。投资者应当充分考虑本公司及本公司附属机构就报告内容可能存在的利益
冲突，勿将本报告作为投资决策的唯一信赖依据。 
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