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一、 公司基本情况： 

股 票 代

码 

股票名称 发行价（元） 发行数量

（万股）

总 股

本（万

股） 

发行日期 上市日期 发 行 前

每 股 收

益（元）

发行市

盈率 

300187 永清环保 40.00 1670 6678 2011-02-25 2011-03-08 0.71 82 

公司主营业务范围  大气污染防治工程、新能源发电、火力发电工程的咨询、设计、总承包服务及投资业务，

环境污染治理设施运营，凭本企业有效资质从事建设项目环境影响评价业务。   

2007 2008 2009 近期主营收入 

（亿元）        1.72 2.01 2.54 

 2007     2008          2009 近期净利润 

（万元） 1781     2101 3534 

二、 投资要点： 

一、公司是业内领先的提供大气污染治理解决方案的环保工程公司。主营业务为火电、钢铁

行业脱硫、脱硝工程的总承包服务。2009 年公司在火电脱硫行业排名第 15，在钢铁烧结机

脱硫行业连续两年排名第一。 
二、盈利能力处于较高水平，目前订单充足保障未来增长。从 2007 年至 2009 年，公司营业

收入持续增长，净利润增幅则更大，主要是由于 2009 年公司工程承包项目毛利率有较大提

升，达到 26%。此外，公司毛利率较高的托管运营和环境咨询业务都陆续开展，毛利率分

别达到 40%和 75%左右，盈利能力较强。目前，公司未结算订单较为充足，在 5 亿以上，

可保证后续增长。 
 三、今年利润增长情况。07-09 年营业收入分别为 1.71 亿、2.01 亿和 2.54 亿元，CAGR 为
22%；净利润 1344 万、2015 万和 3259 万元，CAGR 为 56%；综合毛利率 23.64%、21.82%、

25.92%，净利润率为 7.8%、10.2%、12.8%； 

三、 风险因素： 

火电建设低于预期的风险； 
脱硝政策兑现较慢影响公司脱硝市场开拓； 
现有订单不能如期结算的风险。 

四、 盈利预测： 
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目前，公司在手订单较为充足，我们认为，仍可保证 2011~2012 年的快速发展。预测公司

2010～2012 年摊薄后的每股收益为 0.60、1.20、1.910 元， 

五、投资策略 

按照 2011 年业绩给予 40～45 倍市盈率，上市首日合理价格为 48.00-54.00 元. 
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