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核心要点： 

 上周环保工程及服务板块跑赢大盘 

上周沪深 300 上涨+0.1%，创业板指上涨+2.0%。环保工程及服务Ⅱ（申万）

上涨+4.1%，跑赢大盘 4.0%，跑赢创业板指 2.0%；水务Ⅱ（申万）上涨+2.4%，

跑赢大盘 2.3%，跑赢创业板指 0.3%。同申万各一级子行业涨跌幅相比，环

保工程及服务Ⅱ/水务Ⅱ涨幅分别位列第 2 位和第 11 位。 

 行业 PE 环比下降 0.57X，PB 环比下降 0.02X 

环保行业 PE TTM 为 33.88 倍，上周 34.44 倍，环比-0.57 倍，高于近一年均

值 23.98 倍，高于历史估值中枢 28.15 倍。子行业中，大气治理估值 43.56

倍，环比-0.24 倍；水务估值 13.34 倍，环比-0.23 倍，低于历史估值中枢 22.21

倍，位于历史估值 3.1%分位数；固废处置估值 29.48 倍，环比-1.02 倍，低

于历史估值中枢 28.21 倍，位于历史估值 46.5%分位数。  

 宁夏能耗双控三年行动计划（2021-2023 年）发布 

宁夏回族自治区印发《宁夏回族自治区能耗双控三年行动计划》（2021—

2023 年）（以下简称《行动计划》），明确该区到 2023 年单位 GDP 能耗和单

位工业增加值能耗分别较 2021 年累计下降 9.6%、11.3%，累计节能挖潜 900

万吨标准煤。此外通知提出：1）2021 年可再生能源电力消纳比重达到 24%

以上，非化石能源占能源消费总量比例达到 11%左右。单位地区生产总值

煤炭消耗比 2020 年降低 3.2%；2）可再生能源电力消纳比重达到 25.4%以

上，非化石能源占能源消费总量比例达到 12%左右。单位地区生产总值煤

炭消耗比 2020 年降低 6.3%；3）可再生能源电力消纳比重达到 29.5%以上，

非化石能源占能源消费总量比例达到 13%左右。单位地区生产总值煤炭消

耗比 2020 年降低 9.3%。 

 投资建议 

《宁夏能耗双控三年行动计划》对限制类产业产能，明确了淘汰退出标准

及资源配置等政策要求。提出对焦化、电石、铁合金、电解铝、化工、建

材等高耗能行业重点用能企业实施节能降碳改造，大力推进煤炭节约利用。

要求改造后重点用能行业单位产品能耗达到国内先进水平，加快高耗能行

业结构调整。此外，《行动计划》还提出在工业、建筑、交通运输、公共机

构等重点领域推动节能降耗。加强重点用能单位节能目标管理，通过开展

企业能源审计、能耗在线监测系统建设，强化常态化监管，倒逼企业加大

节能投入，提高能效水平。可持续关注风光、核电、生物质发电等绿色能

源相关标的。维持行业“增持”评级。 

 风险提示 

相关政策推进不及预期。 
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  行业研究 

1 行情回顾 

1.1 板块表现 

上周环保板块整体跑赢大盘。上周沪深 300 上涨+0.1%，创业板指上涨

+2.0%。环保工程及服务Ⅱ（申万）上涨+4.1%，跑赢大盘 4.0%，跑赢创业

板指 2.0%；水务Ⅱ（申万）上涨+2.4%，跑赢大盘 2.3%，跑赢创业板指 0.3%。

同申万各一级子行业涨跌幅相比，环保工程及服务Ⅱ/水务Ⅱ涨幅分别位列第

2 位和第 11 位。 

图 1 上周各行业指数涨跌幅比较    

 

资料来源：wind，湘财证券研究所 

上周环保工程及服务子板块表现：水务+2.4%，大气+3.2%，固废处置

+4.1%，水处理+5.8%。子板块累计年涨幅：水务-3.0%，大气+12.9%，固废

处置+5.6%，水处理-0.5%。 

表 1 环保板块子行业表现 

2021/10/23 周涨幅 旬涨幅 月涨幅 季涨幅 年涨幅 股价 

水务 2.4% -0.1% -10.6% 3.8% -3.0% 2798.0  

大气 3.2% 2.3% 1.0% 11.5% 12.9% 1888.6  

固废 4.1% 1.4% -8.6% 0.6% 5.6% 1220.6  

水处理 5.8% 3.4% -7.2% 8.0% -0.5% 3342.2  

沪深 300 0.1% -1.3% -1.7% -3.4% -2.7% 4846.7  

资料来源：wind，湘财证券研究所 
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  行业研究 

图 2 大气治理/沪深 300 近 52 周行业表现  图 3 水务/沪深 300 近 52 周行业表现 

 

 

 

资料来源：wind，湘财证券研究所  资料来源：wind，湘财证券研究所 

 

图 4 固废/沪深 300 近 52 周行业表现  图 5 污水处理/沪深 300 近 52 周行业表现 

 

 

 

资料来源：wind，湘财证券研究所  资料来源：wind，湘财证券研究所 

1.2 个股表现 

环卫工程及服务行业涨幅前五：科融环境+30.3%，清水源+19.8%，万

邦达+14.5%，菲达环保+13.6%，博天环境+12.3%；涨幅后五：安车检测-7.4%，

天壕环境-4.8%，高能环境-3.1%，金科环境-1.0%，兴蓉环境-0.7%。 

图 6 个股涨幅前五  图 7 个股涨幅后五 

 

 

 

资料来源：wind，湘财证券研究所  资料来源：wind，湘财证券研究所 
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2 行业估值 

环保行业 PE TTM 为 33.88 倍，上周 34.44 倍，环比-0.57 倍，高于近一

年均值 23.98 倍，高于历史估值中枢 28.15 倍。 

子行业中，大气治理估值 43.56 倍，环比-0.24 倍；水务估值 13.34 倍，

环比-0.23 倍，低于历史估值中枢 22.21 倍，位于历史估值 3.1%分位数；污

水处理估值 40.77 倍，环比-0.01 倍，低于历史估值中枢 28.99 倍，位于历史

估值 77.1%分位数；固废处置估值 29.48 倍，环比-1.02 倍，低于历史估值中

枢 28.21 倍，位于历史估值 46.5%分位数。 

图 8 环保行业 PE（整体法，TTM）  图 9 环保行业 PB（最新，整体法） 

 

 

 

资料来源：wind，湘财证券研究所  资料来源：wind，湘财证券研究所 

 

图 10 子行业 PE（整体法，TTM）  图 11 子行业 PB（整体，最新法） 

 

 

 

资料来源：wind，湘财证券研究所  资料来源：wind，湘财证券研究所 
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3 行业新闻 

表 2 上周行业要点新闻概览 

资讯 备注 资讯来源 

五部门正式印发《“十四五”

节水型社会建设规划》 

方案指出，为全面推进节水型社会建设，国家发展改

革委、住房和城乡建设部等 5 部门近日联合印发《“十

四五”节水型社会建设规划》。《规划》明确，到 2025

年，基本补齐节约用水基础设施短板和监管能力弱项，

节水型社会建设取得显著成效，用水总量控制在 6400

亿立方米以内，万元国内生产总值用水量比 2020 年下

降 16.0%左右，万元工业增加值用水量比 2020 年下降

16.0%，农田灌溉水有效利用系数达到 0.58，城市公共

供水管网漏损率小于 9.0%。 

住建部 

贵州省《“十四五”工业节能

规划》发布 

近日，贵州省工业和信息化厅关于印发《贵州省“十

四五”工业节能规划》的通知。鼓励工业企业、开发

区高效开发利用分布式可再生能源，开展绿色微电网

建设，推广应用低风速风电技术，积极推动屋顶光伏

开发利用，在新建工业厂房实施光伏建筑一体化开发，

支持建设开发区储能等公用基础设施，实施互联网+

能源、多能互补集成优化、智慧能源等综合能源管理。

鼓励有条件的地区探索工业领域绿色电能替代，扩大

电锅炉、电窑炉、电动力等应用。加强冶金、化工、

建材等工业高温烟气回收与低品位余能高效利用。 

中国水网 

宁夏能耗双控三年行动计划

（2021-2023 年）发布 

宁夏发改委日前发布宁夏回族自治区能耗双控三年行

动计划（2021-2023 年）。2021 年，绿色能源发电装机

力争达到 2750 万千瓦，可再生能源电力消纳比重达到

24%以上，非化石能源占能源消费总量比例达到 11%

左右。 

发改委网站 

资料来源：公开资料，湘财证券研究所 
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4 投资建议 

《宁夏能耗双控三年行动计划》对限制类产业产能，明确了淘汰退出标

准及资源配置等政策要求。提出对焦化、电石、铁合金、电解铝、化工、建

材等高耗能行业重点用能企业实施节能降碳改造，大力推进煤炭节约利用。

要求改造后重点用能行业单位产品能耗达到国内先进水平，加快高耗能行业

结构调整。此外，《行动计划》还提出在工业、建筑、交通运输、公共机构等

重点领域推动节能降耗。加强重点用能单位节能目标管理，通过开展企业能

源审计、能耗在线监测系统建设，强化常态化监管，倒逼企业加大节能投入，

提高能效水平。可持续关注风光、核电、生物质发电等绿色能源相关标的。

维持行业“增持”评级。 

5 风险提示 

相关政策推进不及预期。
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

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%以上； 

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。 
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