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本期内容提要: 

[Table_Summary] [Table_Summary] 
➢ 行情回顾：截至 4 月 17 日收盘，本周环保板块上涨 1.8%，表现优于

大盘；上证综指上涨 1.6%到 4051.43；涨跌幅前三的行业分别是通

信（8.4%）、综合（6.0%）、电子（5.9%），涨跌幅后三的行业分

别是石油石化（-3.9%）、食品饮料（-1.7%）、煤炭（-0.9%）。细

分子板块情况：水务板块下跌 0.58%；水治理板块上涨 2.27%；大气

治理板块上涨 5.06%；环卫板块上涨 22.67%；垃圾焚烧板块下跌 1.

82%；资源化板块上涨 0.79%；固废其他板块下跌 0.35%；监测/检

测/仪表板块上涨 2.54%；环境修复板块上涨 0.25%；环保设备板块

上涨 1.99%。 

➢ 行业动态：（1）据工业和信息化部消息，为贯彻落实国务院办公厅

《制造业绿色低碳发展行动方案（2025—2027 年）》，加快推进工

业产品绿色设计，协同促进降碳减污扩绿增长，工业和信息化部联合

国家发展改革委、教育部、生态环境部、市场监管总局等五部门近日

联合印发《工业产品绿色设计指南（2026 年版）》（以下简称《指

南》）。《指南》适应国内外绿色低碳发展形势新变化新要求，凝聚

行业绿色设计共识，明确了 11 个重点方向，分别是长寿命设计、无

害化设计、轻量化设计、节能设计、节水设计、节材设计、降噪设计、

节空间设计、易回收再生设计、可重复使用设计、零碳设计。《指南》

进一步将 11 个绿色设计重点方向与行业实际应用紧密结合，以 15 个

重点行业为典型示例，细化形成 126 个解决方案，指导产品研发人员

践行绿色设计理念和方法。（2）日前，山西省生态环境厅印发《山西

省煤矸石生态回填实施方案》。方案提出，主要目标是：到 2027 年，

黄河、汾河干流及主要支流、海河主要支流沿线重点产矸区，煤矸石

生态回填有序推进，煤矸石无序倾倒、违规占地问题得到有效整治；

到 2030 年，全面建成科学规范、高效运行的煤矸石生态回填体系，

煤矸石环境风险得到有效遏制，形成可复制、可推广的煤矸石生态回

填“山西模式”。 

➢ 本周专题：2026 年 4 月 1 日起，工信部、国家发改委、生态环境部

等六部门联合发布的《新能源汽车废旧动力电池回收和综合利用管理

暂行办法》正式实施。与 2018 年开始实施的《新能源汽车动力蓄电

池回收利用管理暂行办法》相比，新规以“强制性、全链条闭环管理”

为核心，从责任界定、技术标准、溯源监管到处罚机制全面升级。截

至 2025 年底，全国新能源汽车保有量已达 4397 万辆，占汽车总量

的 12.1%。一般来说，当动力电池容量衰减至额定容量 80%以下时，

其性能难以满足正常使用需求，从而进入退役阶段，因此动力电池即

将进入规模化退役阶段，有望迎来千亿级回收市场。同时，电池回收

有助于提升矿产资源的自给能力。根据车百智库测算，到 2030 年，

通过再生利用产出的锂、钴、镍金属量将分别约占我国动力电池所需

金属总量比例为 8%、25%和 21%。近年来，伴随产业规模不断扩大，

政策配套逐步完善，我国动力电池回收产业有望进入规模化、规范化
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运营阶段。 

➢ 投资建议：“十四五”国家对环境质量和工业绿色低碳发展提出更多

要求，节能环保以及资源循环利用有望维持高景气度；此外在化债背

景下，水务&垃圾焚烧板块作为运营类资产，盈利稳健上行，现金流

持续向好，叠加公用事业市场化改革，优质运营类资产有望迎戴维斯

双击。重点推荐：【瀚蓝环境】【兴蓉环境】【洪城环境】；建议关

注：【旺能环境】【军信股份】【武汉控股】【英科再生】【高能环

境】【青达环保】。 

➢ 风险提示：项目推进不及预期；市场竞争加剧；国际政治局势变化；

政策推进不及预期；电价下调风险。 
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一、本周市场表现：环保板块表现优于大盘 

⚫ 截至 4 月 17 日收盘，本周环保板块上涨 1.8%，表现优于大盘；上证综指上涨 1.6%到

4051.43；涨跌幅前三的行业分别是通信（8.4%）、综合（6.0%）、电子（5.9%），涨跌

幅后三的行业分别是石油石化（-3.9%）、食品饮料（-1.7%）、煤炭（-0.9%）。 

图 1：申万（2021）各行业周涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

⚫ 细分子板块情况：水务板块下跌 0.58%；水治理板块上涨 2.27%；大气治理板块上涨 5.06%；

环卫板块上涨 22.67%；垃圾焚烧板块下跌 1.82%；资源化板块上涨 0.79%；固废其他板

块下跌 0.35%；监测/检测/仪表板块上涨 2.54%；环境修复板块上涨 0.25%；环保设备板

块上涨 1.99%。 

图 2：环保板块细分子板块本周涨跌幅（%） 

 

资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

⚫ 个股表现：本周环保板块，涨幅前十的分别为盈峰环境、嘉戎技术、太和水、福鞍股份、

大地海洋、艾布鲁、仕净科技、皖仪科技、劲旅环境、金圆股份；跌幅前十分别为中兰环

保、法尔胜、伟明环保、新动力、启迪环境、高能环境、兴源环境、复洁环保、通源环境、
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东江环保。 

图 3：环保行业周涨幅前十（%）  图 4：环保行业周涨跌幅后十（%） 

 

 

 

资料来源：iFinD，信达证券研发中心  资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

二、专题研究：动力电池回收新政实施，行业规范化进程加快 

2026 年 4 月 1 日起，工信部、国家发改委、生态环境部等六部门联合发布的《新能源汽车废

旧动力电池回收和综合利用管理暂行办法》正式实施。与 2018 年开始实施的《新能源汽车动

力蓄电池回收利用管理暂行办法》相比，新规以“强制性、全链条闭环管理”为核心，从责任

界定、技术标准、溯源监管到处罚机制全面升级。 

（1） 责任明晰：2018 版政策要求车企建立回收渠道，新规则明确“无电池不报废、不注销”； 

（2） 溯源升级：新规将电池信息“鼓励上传”改为“强制扫码录入国家平台”，实现电池流

向实时可查； 

（3） 处罚机制：新增黑名单、罚款乃至刑事责任条款； 

（4） 回收标准：要求镍钴锰回收率不低于 98%、锂回收率不低于 85%，且必须由“白名单”

企业处理。 

 

动力电池进入规模化退役阶段，有望迎来千亿级回收市场。一般来说，当动力电池容量衰减至

额定容量 80%以下时，其性能难以满足正常使用需求，从而进入退役阶段。截至 2025 年底，

全国新能源汽车保有量已达 4397 万辆，占汽车总量的 12.1%。根据自然资源保护协会发布报

告《动力电池回收:构建绿色循环体系》，2024 年国内动力电池退役总量约 40 万吨，预计到

2030 年将超过 150 万吨，其中磷酸铁锂电池和三元电池分别占约 69%和 31%。2024 年我国

动力电池回收市场规模超 480 亿元，预计到 2030 年将突破千亿元。 
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图 5：新能源汽车保有量（万辆） 

 

资料来源：iFinD，信达证券研发中心 

 

电池回收有助于提升矿产资源的自给能力。动力电池核心资源的全球供应链却较为脆弱，50%

以上的锂产量来自澳大利亚和智利，近 60%的镍产量集中在印度尼西亚，约 80%的钴产量来

自刚果（金）。我国则面临锂资源禀赋不佳、钴镍资源高度依赖进口的长期挑战。根据车百智

库测算，预计到 2025 年底，通过再生利用产出的锂、钴、镍金属量将分别约占我国动力电池

所需金属总量的 5%、13%和 11%；到 2030 年，这一比例将进一步提升至 8%、25%和 21%。 

 

图 6：2025-2030年再生利用产出的锂、钴、镍金属量占我国动力电池所需金属总量的比例测算 

 

资料来源：车百智库，信达证券研发中心 

 

对动力电池实施规范化回收与处理，有助于保障生态环境安全。一方面，退役动力电池含有钴、

镍等重金属元素及易燃的有机溶剂，必须通过专业、环保的回收处置方能满足环境安全标准。

另一方面，原矿开采过程中常伴随重金属离子、废水排放、固体废弃物等污染问题，提高再生

材料在电池生产中的应用比例，可在源头上减少原矿开采带来的环境负担。 

表 1：报废动力电池主要组成材料及潜在危害 

类别 常用材料 主要化学特性 潜在环境污染 

正极材料 
钴酸锂/锰酸锂/镍钴锰酸锂/磷酸铁

锂等 

与水、酸、还原剂或强氧化剂发生

强烈反应，产生有害金属氧化物 
重金属污染，改变环境酸碱度 

负极材料 碳材/石墨 粉尘遇明火或高温可发生爆炸 粉尘污染 

电解液溶质 六氟磷酸锂/四氟硼酸锂等 具有强腐蚀性，遇水或高温能够产 氟污染，改变环境酸碱度 
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生有毒气体 

电解液溶剂 碳酸乙烯酯/碳酸二甲酯 
水解产物生成醛和酸，燃烧产生一

氧化碳等 
有机物污染 

隔膜 聚丙烯/聚乙烯 燃烧产生一氧化碳、醛等 有机物污染 

粘合剂 聚偏氟乙烯/偏氟乙烯 
与氟、发烟硫酸、强碱、碱金属反

应，受热分解生成氟化氢 
氟污染 

资料来源：自然资源保护协会，车百智库，信达证券研发中心 

 

废旧锂离子电池的回收与利用大致可以分为回收、预处理、活性物质分离及电池活性材料再利

用四个阶段。废旧锂离子电池的梯次利用能够最大程度的发掘废旧锂离子电池的使用价值，降

低后续回收利用的处理量。由于废旧锂离子电池中残留有部分能量，因此需要对废旧锂离子电

池进行放电、电解液处理、破碎，再将剩下的废旧锂离子电池就会进行回收利用。 

图 7：废动力电池回收流程 

 

资料来源：郭宇等《废锂离子电池的冶金回收工艺研究进展》，信达证券研发中心 

 

部分废旧电池可以进行梯次利用，广泛应用在储能等领域。废旧锂离子电池梯次利用是指将回

收回来的废旧锂离子电池中的性能较好的用于储能或其他领域的再利用方法。废旧锂离子电池

的梯次利用能够最大程度地回收再利用废旧锂离子电池中的完好单体。这些重制后的电池可以

广泛应用于储能系统、电动汽车充电站、通信基站和住宅储能等领域。 

表 2：梯次利用具体案例 

应用场景 实施单位 具体案例 

通信基站 中国铁塔股份有限公司 
公司在全国数十万基站进行了梯次利用电池替换铅酸电池的试验，验证了其安全

性和经济性 

光储充电站 国网新昌县供电公司 
项目位于十九峰景区停车场，结合退役电池与“光储充”系统，为游客车辆和景

区电车提供充电 

储能电站 
国网江苏省电力有限公司南京供

电分公司 

国内首个成功落地的电池整包梯次利用储能项目，主要利用 B 品电池或退役电

池，服务于工商业园区的用电负荷管理和电力辅助服务 

资料来源：刘金文等《新能源汽车动力电池回收利用研究综述》，信达证券研发中心 

 

 



  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com9 

将废旧动力锂离子电池进行梯次利用后，剩下的废旧锂离子电池就会进行回收利用： 

➢ 物理回收：物理回收技术主要包括机械破碎和物理分选等步骤。通过机械破碎将废旧电池

分解为较小的片段，然后利用各种分选技术，将有用的金属材料如钴、锂、铜和铝等分离

出来。物理回收的优势在于过程简单、成本较低，且可迅速处理大量废旧电池。对细小材

料的分离效率不高，以及无法回收电池中的所有有价值材料，尤其是微量元素和化学残留

物。 

➢ 化学回收：化学回收技术主要包括湿法冶金等，这是一种能够从废旧电池中提取多种金属

的有效方法。通过化学处理，如酸浸、碱浸或其他溶剂萃取过程，分解电池组件并将有价

金属转化为可再利用的形式。化学回收技术的效率较高，但其处理成本、能耗较高且环境

负荷较大。此外，处理过程中使用的化学物质需要严格控制，以避免二次污染。 

表 3：再生利用主流技术路径对比 

技术路径 核心原理 优点 缺点 

火法冶炼 

通过高温熔炼（>1400°C），将电池碎片

中的金属及其化合物还原形成合金（钴、

镍、铜等），而锂、铝等则以炉渣形式富

集。 

对电池预处理要求低；可处理不同类

型形态电池，无需精细分选；工艺稳

定，技术成熟。 

能耗高，回收率低（锂回收率通

常 <50%），经济性差，易产生

有害废气和炉渣。 

湿法冶炼 

使用酸碱等化学溶剂（如硫酸、盐酸）将破

碎分选后的电池正极粉料中的有价金属选择

性浸出，再通过沉淀、萃取、电解等方法分

离提纯。 

回收率高，锂、钴、镍回收率可达 

95% 以上，甚至超过 98%；产品纯

度高、能耗较低。 

流程复杂，大量酸碱和有机溶剂

易产生废水、废渣，处理成本

高；预处理要求高。 

物理法 

采用绿色环保的浮选、磁选和色选方法，实

现隔膜、正极片与负极片的精准分选。通过

成分调整、高温焙烧、粒度控制技术对其进

行直接修复，再用于新电池生产。 

环境友好、成本潜力大、保留材料结

构。 

技术不成熟，尚未大规模商业

化；原料要求苛刻，预处理分选

要求高；产品一致性难控。 

资料来源：王艺潼等《新能源汽车动力电池回收利用现状及发展策略》，信达证券研发中心 

回收政策体系持续健全。2015 年以前，我国动力电池回收相关政策主要作为新能源汽车推广应

用的配套措施，由国务院主导发布。近年来，伴随产业规模不断扩大，政策配套逐步完善。2025

年 2 月，国务院常务会议审议通过《健全新能源汽车动力电池回收利用体系行动方案》，提出

强化全链条管理，以法治化手段规范回收利用；2026 年 1 月，工信部等部门发布《新能源汽车

废旧动力电池回收和综合利用管理暂行办法》，为加强动力电池回收利用管理提供了法律依据，

将有效规范各环节参与主体行为。 

表 4：近两年我国出台的动力电池回收相关政策（部分） 

发布时间 政策文件 发布单位 相关内容 

2023.3 
《关于开展新能源汽车动力电池梯

次利用产品认证工作的公告》 

市场监管总局、工信

部 

开展新能源汽车动力电池梯次利用产品自愿性认证工作，健

全动力电池梯次利用市场体系 

2023.12 
《新能源汽车动力电池综合利用管

理办法（征求意见稿）》 
工信部 

汽车生产企业应承担装机的动力电池回收主体责任，电池生

产企业承担直接销售至市场（如电池租赁运营机构等）的动

力电池回收责任，梯次利用企业承担生产的梯次利用产品回

收责任等 

2024.12 
《新能源汽车废旧动力电池综合利

用行业规范条件（2024 年本）》 
工信部 

在企业布局与项目选址、综合利用能力、产品质量和环境保

护等方面作出规定 

2025.2 
《健全新能源汽车动力电池回收利

用体系行动方案》 
国务院 

强化全链条管理，构建规范、安全、高效的回收利用体系；

用法治化手段规范回收利用，制定完善相关行政法规，加强

监督管理 

2025.6 

《关于规范锂离子电池用再生黑粉

原料、再生钢铁原料进口管理有关

事项的公告》 

生态环境部、工信

部、商务部等部门 

符合要求的锂离子电池用再生黑粉原料不属于固体废物，可

自由进口 

2025.9 

《关于修改〈报废机动车回收管理

办法实施细则〉的决定（征求意见

稿）》 

商务部 
新能源汽车（换电车型除外）动力电池缺失的，应当认定为

车辆缺失，回收拆解企业不得出具《报废机动车回收证明》 

资料来源：自然资源保护协会，车百智库，信达证券研发中心 
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三、行业动态 

1、据工业和信息化部消息，为贯彻落实国务院办公厅《制造业绿色低碳发展行动方案（2025—

2027 年）》，加快推进工业产品绿色设计，协同促进降碳减污扩绿增长，工业和信息化部联合

国家发展改革委、教育部、生态环境部、市场监管总局等五部门近日联合印发《工业产品绿色

设计指南（2026 年版）》（以下简称《指南》）。《指南》适应国内外绿色低碳发展形势新变

化新要求，凝聚行业绿色设计共识，明确了 11 个重点方向，分别是长寿命设计、无害化设计、

轻量化设计、节能设计、节水设计、节材设计、降噪设计、节空间设计、易回收再生设计、可

重复使用设计、零碳设计。《指南》进一步将 11 个绿色设计重点方向与行业实际应用紧密结

合，以 15 个重点行业为典型示例，细化形成 126 个解决方案，指导产品研发人员践行绿色设

计理念和方法。 

资料来源：https://huanbao.bjx.com.cn/news/20260417/1492462.shtml 

2、日前，山西省生态环境厅印发《山西省煤矸石生态回填实施方案》。方案提出，主要目标是：

到 2027 年，黄河、汾河干流及主要支流、海河主要支流沿线重点产矸区，煤矸石生态回填有

序推进，煤矸石无序倾倒、违规占地问题得到有效整治；到 2030 年，全面建成科学规范、高

效运行的煤矸石生态回填体系，煤矸石环境风险得到有效遏制，形成可复制、可推广的煤矸石

生态回填“山西模式”。 

资料来源：https://huanbao.bjx.com.cn/news/20260417/1492453.shtml 

3、4 月 16 日，上海市发改委印发《上海市 2026 年碳达峰碳中和及节能减排重点工作安排》。 

资料来源：https://huanbao.bjx.com.cn/news/20260417/1492436.shtml 

4、4 月 16 日，山西省能源局发布第六批能源领域首台(套) 重大技术装备拟推荐项目名单公示。

名单共公示 11 项技术装备，覆盖储能、氢能、煤矿、火电、氢能耦合、智能装备等方向，公示

时间为 2026 年 4 月 16 日至 4 月 22 日。 

资料来源：https://huanbao.bjx.com.cn/news/20260417/1492378.shtml 

5、日前，贵州省人民政府办公厅关于印发《贵州省持续推进城市更新行动工作方案》的通知，

推进一系列环保相关举措，明确多项阶段性目标。其中，地下管网改造方面，推进供水管网漏

损治理、排水管网雨污分流改造，动态消除雨污错混接和污水直排口，升级生活污水处理设施，

到 2030 年底，城镇地下管网累计建设改造将超 12000 公里，生活污水集中收集率达 70％以

上。垃圾治理方面，推进生活垃圾分类和处理设施更新，规范建筑垃圾处置与资源化利用，明

确到 2027 年底地级市建筑垃圾平均资源化利用率达 50％以上，2030 年底生活垃圾资源化利

用率达 75％以上。生态环境修复方面，推进城市生态清洁小流域、海绵城市建设，保护修复城

市湿地，健全水体治理长效机制；严格落实建设用地土壤污染风险管控与修复制度，保障地块

安全利用。 

资料来源：https://huanbao.bjx.com.cn/news/20260417/1492357.shtml 

6、4 月 13 日，湖南省生态环境厅发布《湖南省重点产业集群大气污染防治水平提升行动方案

（征求意见稿）》公开征求意见的通知。行动方案提出，2026 年 6 月底前，完成重点产业集群

排查和建档，实施全口径台账管理。2026 年 12 月底前，完成第一批 14 个重点产业集群大气

污染防治水平提升方案制定并启动提升工作（各市州各完成 1 个）。2027 年 6 月底前，完成

其他重点产业集群防治水平提升方案制定并启动提升工作。2027 年 12 月底前，完成第一批 14



  

 

  

 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com11 

个重点产业集群防治水平提升，集群 PM2.5 浓度基本达到所在区县平均水平，集群内企业绿色

低碳发展水平明显提升，实现经济效益与生态效益双赢。2028 年 12 月底前，完成全部集群大

气污染防治水平提升。 

资料来源：https://huanbao.bjx.com.cn/news/20260416/1492279.shtml 

7、4 月 13 日，工业和信息化部运行监测协调局发布《2025 年制造业高质量发展实践案例公

示》，共 71 个案例入选。公示显示，根据《工业和信息化部办公厅关于集中组织开展典型案例

征集工作的通知》（工信厅办函〔2025〕476 号），经地级市（含计划单列市）和直辖市辖区

（县）工业和信息化主管部门申报、省级工业和信息化主管部门初审推荐、专家评审，现将拟

入选 2025 年制造业高质量发展实践案例名单进行公示。如有不同意见，请在公示期内与工业

和信息化部运行监测协调局联系。公示时间：2026 年 4 月 13 日－2026 年 4 月 17 日。 

资料来源：https://huanbao.bjx.com.cn/news/20260413/1491674.shtml 

8、日前，湖北省生态环境厅印发《湖北省重点行业大气环境绩效分级技术指南（试行）》。 

资料来源：https://huanbao.bjx.com.cn/news/20260417/1492364.shtml 

 

四、公司公告 

【伟明环保：伟明环保 2025 年年度报告】伟明环保(603568)4 月 17 日披露年报，2025 年实

现营业收入 62.36 亿元，同比下降 13.04%；归母净利润 22.13 亿元，同比下降 18.14%；基本

每股收益 1.31 元。公司拟每 10 股派发现金红利 6 元(含税)，每 10 股转增 2 股。 

【旺能环境：2025年年度报告】4 月 17 日，旺能环境发布 2025 年年度报告称，公司 2025 年

实现营业收入 32.44 亿元，同比增长 2.23%；归属于上市公司股东的净利润 7.21 亿元，同比

增长 28.58%。 

【军信股份：关于签订哈萨克斯坦共和国阿拉木图市垃圾供应与保障合同的公告】哈萨克斯坦

共和国是中亚地区最大的经济体和面积最大的国家，阿拉木图市是哈萨克斯坦共和国最大城市，

也是该国经济、金融、文教、科技、交通中心。签署阿拉木图市固废科技处置发电项目（简称

“项目”或“本项目”）垃圾供应与保障合同（以下简称“本合同”）是湖南军信环保股份有限公司（以

下简称“公司”）积极践行国家“一带一路”倡议，弘扬“中国-中亚精神”，落实公司战略发展规划的

重要举措。项目若顺利实施，将是继公司成功签约吉尔吉斯共和国比什凯克市垃圾科技处置发

电项目（规划垃圾处理规模 3000 吨/日）、奥什市垃圾科技处置项目（规划垃圾处理规模 2000

吨/日）、伊塞克湖州垃圾科技处置项目（总体规划垃圾处理规模 2000 吨/日）后，在海外市场

拓展方面取得的又一重大成果，有助于扩大公司海外业务版图，在国内市场相对饱和、竞争激

烈的市场环境中找到新的突破口，为公司提供新的业绩增长点，提升公司的盈利能力和核心竞

争力。本项目的实施预计将对后续海外市场开拓和公司经营业绩产生积极影响。 

【军信股份：关于收到长沙市河西生活垃圾焚烧发电厂工程（含生活垃圾焚烧发电特许经营权）

中标通知书的公告】湖南军信环保股份有限公司（以下简称“公司”）于 2026 年 3 月 30 日在巨

潮资讯网（www.cninfo.com.cn）披露了《关于长沙市河西生活垃圾焚烧发电厂工程（含生活垃

圾焚烧发电特许经营权）中标（成交）候选人公示的提示性公告》（公告编号：2026-041）。

近日，公司收到长沙市望城区城市管理和综合执法局发来的《中标通知书》，确定公司为“长沙

市河西生活垃圾焚烧发电厂工程（含生活垃圾焚烧发电特许经营权）”（以下简称“项目”或“本项

目”）的中标人。 
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【洪城环境：江西洪城环境股份有限公司 2025 年年度报告】4 月 15 日，洪城环境发布 2025

年年报。报告显示，公司 2025 年实现营业收入 74.86 亿元，同比减少 9.00%；归母净利润 11.93

亿元，同比增长 0.27%；扣非净利润 11.75 亿元，同比增长 1.53%。 

【钱江生化：钱江生化 2025年年度报告】4 月 17 日，钱江生化发布 2025 年年度报告称，公

司 2025 年实现营业收入 1，693，645，129.59 元，同比下降 4.22%；归属于上市公司股东的

净利润 166，364，625.00 元，同比增长 3.98%。 

【德林海：德林海 2025年年度报告】4 月 17 日晚间，德林海(688069)发布 2025 年年报。公

司去年实现营业收入 5.74 亿元，同比增长 28.05%，实现归母净利润 9870.47 万元，较上年同

期扭亏为盈。公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利 5.0 元(含税)，同时每 10 股转增 4 股。 

【保丽洁:2025 年年度报告】4 月 17 日，保丽洁发布 2025 年年度报告称，公司 2025 年实现

营业收入 200，160，935.08 元，同比增长 3.53%；归属于上市公司股东的净利润 24，815，

764.97 元，同比增长 9.54%。 

【电投水电：电投水电 2025 年年度报告全文】 电投水电 4 月 16 日晚间发布 2025 年年报，

2025 年，公司实现营业收入 121.52 亿元，同比增长 157.33%，上年同期追溯调整后，同比下

降 15.90%；归母净利润 5.32 亿元，同比增长 1379.91%，上年同期追溯调整后，同比下降

34.07%；每股收益 0.12 元。公司 2025 年度利润分配预案为每 10 股派发现金股利 0.61 元（含

税），占当期归母净利润的 50.2%。 

【和达科技：和达科技 2025年年度报告】4 月 16 日，和达科技发布 2025 年年报。报告显示，

公司 2025 年实现营业收入 3.07 亿元，同比减少 35.88%；归母净利润为-0.70 亿元，同比减少

6,408.94 万元；扣非净利润为-0.78 亿元，同比减少 6,400.01 万元。 

【同兴科技：2025 年年度报告】同兴科技(003027.SZ)发布 2025 年年度报告，该公司营业收

入为 7.24 亿元，同比减少 0.09%。归属于上市公司股东的净利润为 7397.94 万元，同比增长

89.52%。归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 6604.66 万元，同比增长

196.94%。基本每股收益为 0.57 元。此外，拟向全体股东每 10 股派发现金红利 3 元(含税)。 

【钱江水利：钱江水利 2025年年度报告】4 月 15 日晚，钱江水利发布 2025 年度报告。2025

年，公司实现营业收入 25.54 亿元，同比增长 10.01%；净利润 2.16 亿元，同比增长 0.39%；

归属于母公司股东净资产 31.41 亿元，同比增长 2.57%；基本每股收益 0.43 元，与上年持平。 

【城发环境：2025年年度报告】4 月 14 日，城发环境发布 2025 年年报。数据显示，公司 2025

年实现营业收入 65.63 亿元，同比减少 0.72%；归母净利润 12.36 亿元，同比增长 8.29%；扣

非净利润 9.49 亿元，同比下降 13.56%。 

【碧水源：2025年年度报告】4 月 13 日，碧水源发布 2025 年年报。数据显示，公司 2025 年

实现营业收入 77.84 亿元，同比减少 8.95%；归母净利润 6,098.31 万元，同比增长 4.09%；

扣非净利润 2,267.29 万元，同比减少 32.28%。 

五、投资建议 

“十四五”国家对环境质量和工业绿色低碳发展提出更多要求，节能环保以及资源循环利用有

望维持高景气度；此外在化债背景下，水务&垃圾焚烧板块作为运营类资产，盈利稳健上行，现

金流持续向好，叠加公用事业市场化改革，优质运营类资产有望迎戴维斯双击。重点推荐：【瀚

蓝环境】【兴蓉环境】【洪城环境】；建议关注：【旺能环境】【军信股份】【武汉控股】【英

科再生】【高能环境】【青达环保】。 
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表 5：环保行业部分上市公司估值表 

板

块 
公司简称 

收盘价

（元/

股） 

归母净利润（亿元） EPS（元/股） PE（x） 

2024 2025E 2026E 2027E 2024 2025E 2026E 2027E 2024 2025E 2026E 2027E 

固

废

治

理 

伟明环保 23.3 27.04 29.79 35.05 39.18 1.60 1.75 2.06 2.30 13.64 13.35 11.34 10.13 

三峰环境 7.9 11.68 12.76 13.24 14.00 0.70 0.77 0.79 0.84 12.28 10.33 10.00 9.46 

绿色动力 7.83 5.85 6.84 7.38 7.72 0.42 0.49 0.52 0.55 15.62 15.98 15.20 14.37 

永兴股份* 14.77 8.21 9.32 10.60 11.83 0.91 1.04 1.18 1.31 15.86 14.20 12.52 11.27 

瀚蓝环境* 28.5 16.64 19.38 22.55 23.53 2.04 2.38 2.77 2.89 9.88 11.97 10.29 9.86 

旺能环境* 19.41 5.61 6.94 7.60 8.01 1.29 1.60 1.75 1.85 11.78 12.13 11.09 10.49 

军信股份 15.09 5.36 7.68 8.37 8.83 1.31 0.97 1.06 1.12 16.04 15.56 14.24 13.47 

中科环保* 6.24 3.21 3.97 4.78 5.41 0.22 0.27 0.32 0.37 24.78 23.11 19.50 16.86 

中国天楹 7.1 2.80 2.97 14.02 26.99 0.12 0.12 0.59 1.13 43.50 59.17 12.03 6.28 

朗坤环境 27.37 2.16 2.94 3.70 4.41 0.89 1.23 1.53 1.83 19.91 22.34 17.89 15.00 

高能环境* 15.69 4.82 7.86 9.15 10.63 0.32 0.52 0.99 0.70 16.57 30.17 15.85 22.41 

英科再生 38.17 3.07 3.05 3.78 4.53 1.65 1.58 1.95 2.34 18.47 24.23 19.62 16.35 

水

务 

兴蓉环境* 6.62 19.96 21.67 24.84 26.08 0.67 0.73 0.83 0.87 11.35 9.07 7.98 7.61 

洪城环境* 9.83 11.90 12.32 12.87 13.11 0.93 0.96 1.00 1.02 10.74 10.24 9.83 9.64 

武汉控股 4.87 0.88 - - - 0.09 - - - 49.88 - - - 

首创环保 3.04 35.28 17.82 18.67 19.42 0.48 0.24 0.26 0.27 6.82 12.67 11.92 11.47 

中山公用 11.17 11.99 15.65 17.36 18.92 0.82 1.06 1.18 1.28 11.36 10.54 9.51 8.73 

环

保

设

备 

景津装备 18.73 8.48 5.59 7.11 8.98 1.49 0.97 1.23 1.56 12.15 19.31 15.23 12.01 

青达环保* 26.19 0.93 2.00 2.50 2.93 0.75 1.61 2.01 2.36 18.57 16.27 13.03 11.10 

海鸥股份* 15.68 0.96 1.29 1.48 1.66 0.31 0.42 0.48 0.54 24.67 37.33 32.67 29.04 

冰轮环境 19.26 6.28 6.75 8.36 9.60 0.82 0.68 0.84 0.97 14.90 28.32 22.93 19.96 

聚光科技 13.78 2.07 3.52 5.07 6.90 0.46 0.15 0.63 0.74 33.04 91.87 21.87 18.75 

资料来源：iFinD，信达证券研发中心注：截止至 2026.4.17；标*为信达预测，其他为同花顺一致预测；注：未按照 2025 年披露业绩进行调整 

 

 

六、风险提示 

项目推进不及预期；市场竞争加剧；国际政治局势变化；政策推进不及预期；电价下调风险。 
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