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力改善信号

投资要点：

 2026Q2公用行业业绩综述：气价驱动上游燃气利润增长，关注火电议

价能力改善。2026年第二季度，公用事业行业整体实现营收 4903亿元，

同比-2.12%；实现归母净利润 452亿元，同比-16.78%；实现经营活动

净现金流 1459亿元，同比+1.75%，其中火电、水电、绿电、核电、燃

气分别实现归母净利润 157、154、51、49、41亿元，分别同比-32%、

+2%、-29%、-9%、+19%。因煤价抬升叠加电价下行，火电行业基本

面普遍承压。但火电议价能力已呈现明显提升信号，二季度多家火电企

业电价降幅环比收窄，以火电龙头华能国际/华电国际/大唐发电/国电电

力 为 例 ， 上 半 年 四 家 公 司 综 合 上 网 电 价 分 别 同 比

-0.022/+0.001/-0.014/-0.016元/度，优于市场预期，经测算二季度四家

公司综合上网电价降幅均较一季度有所收窄。

 2026Q2环保行业业绩综述：26Q2板块归母净利同比+22.01%，各子

板块利润均同比增长。2026Q2环保板块合计实现营业收入 895.20亿

元，同比+12.86%；实现归母净利润 86.24亿元，同比+22.01%。分拆

来看，环保行业各子板块固废、环卫、水务及水处理、环保设备归母净

利润分别为 36.75、5.56、33.78、10.72 亿元，分别同比+36.62%、

+0.18%、+8.93%、+44.67%。

 公募基金配置梳理：截至 2026H1末，公用环保公募基金（股票型+混
合型）重仓占比 0.69%，季度环比-0.47pct，低配 2.60pct。重仓排名

前五个股为长江电力、广汇能源、中国核电、三峡能源、川投能源。截

至 2026H1末，股票型+混合型公募基金重仓持仓市值中公用环保行业

标的占比为 0.69%，季度环比-0.47pct，低配 2.60pct。因市场风偏向上，

公用环保各子行业公募基金的持仓普遍较上季度末下滑，其中火电与绿

电持仓下滑幅度较小。至 2026H1末，公用事业板块占比为 0.60%，环

比-0.42pct，同比-1.22pct，低配 2.69pct；环保板块占比为 0.09%，环

比-0.05pct，同比-0.14pct，低配 0.54pct。

 风险提示：电力市场化交易造成电价波动风险、来风量波动风险、动力

煤价格大幅上涨风险、新能源项目资源审批进度不及预期、来水波动风

险、光伏组件价格大幅上涨风险、宏观经济下行降低电力需求风险等。
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一、公用环保行业 2026Q2业绩综述

2026年 Q2公用环保行业整体营收同比-0.10%，归母净利润同比-12.06%。2026

年 Q2，公用环保行业整体实现营收 5808 亿元，同比-0.10%；实现归母净利润

537亿元，同比-12.06%；实现经营活动净现金流 1617.05亿元，同比+6.01%。

图 1、2019-2026 年第二季度公用环保行业营收

及增速

图 2、2019-2026 年第二季度公用环保行业归母

净利润及增速
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 3、2019-2026 年第二季度公用环保行业经营

性现金流及增速

图 4、2019-2026 年各季度公用环保行业营收及

增速（截至 2026年 Q2）
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图 5、2019-2026 年各季度公用环保行业归母净

利润及增速（截至 2026年 Q2）
图 6、2019-2026 年各季度公用环保行业经营性

现金流及增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

二、公用事业行业：气价驱动上游燃气利润增长，关注火

电议价能力改善信号

2026年 Q2公用事业行业整体营收同比-2.12%，归母净利润同比-16.78%。2026

年 Q2，公用事业行业整体实现营收 4903 亿元，同比-2.12%；实现归母净利润

452亿元，同比-16.78%；实现经营活动净现金流 1459亿元，同比+1.75%。

图 7、2019-2026 年第二季度公用事业行业营收

及增速

图 8、2019-2026 年第二季度公用事业行业归母

净利润及增速
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数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理
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图 9、2019-2026 年第二季度公用事业行业经营

性现金流及增速

图 10、2019-2026年各季度公用事业行业营收及

增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 11、2019-2026年各季度公用事业行业归母净

利润及增速（截至 2026年 Q2）
图 12、2019-2026年各季度公用事业行业经营性

现金流及增速（截至 2026年 Q2）

数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理

（一）火电行业：26Q2营收同比-2.09%，归母净利润同比
-32.17%

煤价抬升叠加电价下行，火电行业基本面普遍承压。安监高压下产地煤矿供应偏

紧，且东南部地区尖峰负荷提前到来拉升电厂日耗水平，年初以来市场煤价持续

上行。以秦岛动力煤（5500K）为例，截至上半年末其市场价较年初上涨+22.46%

至 845元/吨。而年度长协电价普遍下行，月度长协及现货电价的疏导能力有限，

火电点火价差普遍收窄，度电盈利承压。此外，期内因全国用电高增且新能源出

力受限，多数火电企业电量降幅减小。
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图 13、全国 462家矿山样本开工率（%） 图 14、国内 25省动力煤终端用户日耗合计(万吨)
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数据来源：钢联数据，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：CCTD煤炭市场网，兴业证券经济与金融研究

院整理

图 15、秦皇岛港动力煤市场价（5500K，元/吨） 图 16、广州港现货到港价格（5500K，元/吨）
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数据来源：百川盈孚，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：中国煤炭资源网，兴业证券经济与金融研究院

整理；

备注：印尼烟煤（Q4200）价格数据源热值为 4200大卡，

图中数据已进行卡数换算，为 5500大卡价格。

图 17、广东年度长协点火价差测算（元/千瓦时） 图 18、江苏年度长协点火价差测算（元/千瓦时）
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数据来源：Wind，北极星电力市场网，北极星风力发电网，

兴业证券经济与金融研究院整理；

注：度电燃料成本按 50%长协+50%现货价格计算。

数据来源：Wind，北极星电力市场网，北极星风力发电网，

兴业证券经济与金融研究院整理；

注：度电燃料成本按 50%长协+50%现货价格计算。

但火电议价能力已呈现明显提升信号，二季度多家火电企业电价降幅环比收窄。

根据上半年火电公司电价数据，其综合电价降幅普遍较长协电价降幅明显收窄，
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主要受到煤价&高温支撑月协及现货电价谈判、容量电价托底支撑以及火电灵活

性价值释放的多重因素影响；至二季度，以东南沿海地区为代表的多家火电企业

电价降幅环比一季度进一步收窄。以火电龙头华能国际/华电国际/大唐发电/国电

电力为例，上半年四家公司综合上网电价分别同比-0.022/+0.001/-0.014/-0.016

元/度，均优于市场预期，经测算二季度四家公司综合上网电价降幅均较一季度有

所收窄。

表 1、部分火电公司 2026H1综合电价情况（元/兆瓦时）

25H1 26H1 同比变动 25Q1 26Q1 同比变动 25Q2 26Q2 同比变动
华能国际 485 463 -22 488 461 -27 482 465 -17
华电国际 517 518 +1 518 504 -13 516 534 +18
大唐发电 444 431 -14 461 439 -22 429 424 -5
国电电力 410 393 -16 425 395 -30 395 391 -4

二季度电价一季度电价上半年电价
公司名称

数据来源：各公司公告，兴业证券经济与金融研究院整理

2026 年 Q2火电行业整体营收同比-2.09%，归母净利润同比-32.17%。2026 年

Q2，火电行业整体实现营收 2880亿元，同比-2.09%；实现归母净利润 157亿元，

同比-32.17%；实现经营活动净现金流 599亿元，同比-6.24%。

图 19、2019-2026年第二季度火电行业营收及增

速

图 20、2019-2026年第二季度火电行业归母净利

润及增速
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数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理
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图 21、2019-2026年第二季度火电行业经营性现

金流及增速

图 22、2019-2026年各季度火电行业营收及增速

（截至 2026年 Q2）
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数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 23、2019-2026年各季度火电行业归母净利润

及增速（截至 2026年 Q2）
图 24、2019-2026年各季度火电行业经营性现金

流及增速（截至 2026年 Q2）

数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理

（二）水电行业：26Q2营收同比+0.32%，归母净利润同比
+1.93%

2026 年 Q2 水电行业整体营收同比+0.32%，归母净利润同比+1.93%。2026 年

Q2，水电行业整体实现营收 518亿元，同比+0.32%；实现归母净利润 154亿元，

同比+1.93%；实现经营活动净现金流 272亿元，同比-3.34%。
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图 25、2019-2026年第二季度水电行业营收及增

速

图 26、2019-2026年第二季度水电行业归母净利

润及增速
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数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 27、2019-2026年第二季度水电行业经营性现

金流及增速

图 28、2019-2026年各季度水电行业营收及增速

（截至 2026年 Q2）
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数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 29、2019-2026年各季度水电行业归母净利润

及增速（截至 2026年 Q2）
图 30、2019-2026年各季度水电行业经营性现金

流及增速（截至 2026年 Q2）

数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：wind，兴业证券经济与金融研究院整理

（三）绿电行业：26Q2营收同比+1.69%，归母净利润同比
-29.08%
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风光量价承压，关注电价与消纳改善空间。上半年全国弃风、弃光水平有所上行

且风光资源偏弱，期内风、光利用小时分别同比-170、-33 小时；同时全面市场

化下风光结算电价持续有所降低。故上半年绿电行业板块利润出现下行。但行业

已呈现基本面转好信号。一方面，2026年上半年全国风电、光伏累计新增装机规

模分别为 38.62、72.07GW，同比-12.77、-140.41GW，另一方面，已公布 2027

年上半年机制电价的四个省份竞价结果普遍走高，以甘肃为例，其 27H1风光机

制电价分别为 0.244、0.245元/度，较 2026年度上浮 0.049、0.049元/度，基本

达到报价上限。

图 31、全国新增风电、光伏装机量情况（GW）

数据来源：中国电力知库，国家能源局，兴业证券经济与金融研究院整理

图 32、各月风电发电量（亿度） 图 33、各月光伏发电量（亿度）

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理
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图 34、各月风电利用小时（h） 图 35、各月光伏利用小时（h）

资料来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：iFinD，兴业证券经济与金融研究院整理

2026年 Q2绿电行业整体营收同比+1.69%，归母净利润同比-29.08%。2026年

Q2，绿电行业整体实现营收 408亿元，同比+1.69%；实现归母净利润 51亿元，

同比-29.08%；实现经营活动净现金流 247亿元，同比+38.14%。

图 36、2019-2026年第二季度绿电行业营收及增速 图 37、2019-2026年第二季度绿电行业归母净利润

及增速

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 38、2019-2026年第二季度绿电行业经营性现金

流及增速

图 39、2019-2026年各季度绿电行业营收及增速（截

至 2026年 Q2）

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理
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图 40、2019-2026年各季度绿电行业归母净利润及

增速（截至 2026年 Q2）
图 41、2019-2026年各季度绿电行业经营性现金流

及增速（截至 2026年 Q2）

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

（四）核电行业：26Q2营收同比-13.06%，归母净利润同比
-9.44%

2026年 Q2核电行业整体营收同比-13.06%，归母净利润同比-9.44%。2026年

Q2，核电行业整体实现营收 346亿元，同比-13.06%；实现归母净利润 49亿元，

同比-9.44%；实现经营活动净现金流 209亿元，同比-6.45%。

图 42、2019-2026年第二季度核电行业营收及增速 图 43、2019-2026年第二季度核电行业归母净利润

及增速

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理
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图 44、2019-2026年第二季度核电行业经营性现金

流及增速

图 45、2019-2026年各季度核电行业营收及增速（截

至 2026年 Q2）

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 46、2019-2026年各季度核电行业归母净利润及

增速（截至 2026年 Q2）
图 47、2019-2026年各季度核电行业经营性现金流

及增速（截至 2026年 Q2）

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

（五）燃气行业：26Q2营收同比-0.18%，归母净利润同比
+18.82%

2026年 Q2燃气行业整体营收同比-0.18%，归母净利润同比+18.82%。2026年

Q2，燃气行业整体实现营收 750亿元，同比-0.18%；实现归母净利润 41亿元，

同比+18.82%；实现经营活动净现金流 132亿元，同比+18.30%。
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图 48、2019-2026年第二季度燃气行业营收及增速 图 49、2019-2026年第二季度燃气行业归母净利润

及增速

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 50、2019-2026年第二季度燃气行业经营性现金

流及增速

图 51、2019-2026年各季度燃气行业营收及增速（截

至 2026年 Q2）

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 52、2019-2026年各季度燃气行业归母净利润及

增速（截至 2026年 Q2）
图 53、2019-2026年各季度燃气行业经营性现金流

及增速（截至 2026年 Q2）

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

三、环保行业：26Q2营收同比+12.86%，归母净利润同
比+22.01%
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2026 年 Q2环保行业整体营收同比+12.86%，归母净利润同比+22.01%。2026

年第二季度，环保行业整体实现营收 895.2亿元，同比+12.86%；实现归母净利

润86.24亿元，同比+22.01%；实现经营活动净现金流156.53亿元，同比+75.11%。

图 54、2019-2026年第二季度环保行业营收及增

速

图 55、2019-2026 年第二季度环保行业归母净利

润及增速
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 56、2019-2026年第二季度环保行业经营性现

金流及增速

图 57、2019-2026Q2各季度环保行业营收及增速

（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 58、2019-2026Q2各季度环保行业归母净利润

及增速（截至 2026年 Q2）
图 59、2019-2026Q2各季度环保行业经营性现金

流及增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理
   

   
   

   
 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

下载日志已记录，仅供内部参考



请阅读最后评级说明和重要声明 18/27

行业投资策略报告 | 公用事业

（一）固废行业：26Q2营收同比+20.96%，归母净利润同比
+36.62%

2026 年 Q2固废行业整体营收同比+20.96%，归母净利润同比+36.62%。2026

年第二季度，固废行业整体实现营收 340.31亿元，同比+20.96%；实现归母净利

润 36.75亿元，同比+36.62%；实现经营活动净现金流 47.24亿元，同比+14.47%。

图 60、2019-2026年第二季度固废行业营收及增

速

图 61、2019-2026 年第二季度固废行业归母净利

润及增速
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 62、2019-2026年第二季度固废行业经营性现

金流及增速

图 63、2019-2026Q2各季度固废行业营收及增速

（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

下载日志已记录，仅供内部参考



请阅读最后评级说明和重要声明 19/27

行业投资策略报告 | 公用事业

图 64、2019-2026Q2各季度固废行业归母净利润

及增速（截至 2026年 Q2）
图 65、2019-2026Q2各季度固废行业经营性现金

流及增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

（二）环卫行业：26Q2营收同比+7.25%，归母净利润同比
+0.18%

2026 年 Q2环卫行业整体营收同比+7.25%，归母净利润同比+0.18%。2026 年

第二季度，环卫行业整体实现营收 92.86 亿元，同比+7.25%；实现归母净利润

5.56亿元，同比+0.18%；实现经营活动净现金流 31.04亿元，同比+41.73亿元。

图 66、2019-2026年第二季度环卫行业营收及增

速

图 67、2019-2026 年第二季度环卫行业归母净利

润及增速
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

下载日志已记录，仅供内部参考



请阅读最后评级说明和重要声明 20/27

行业投资策略报告 | 公用事业

图 68、2019-2026年第二季度环卫行业经营性现

金流及增速

图 69、2019-2026Q2各季度环卫行业营收及增速

（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 70、2019-2026Q2各季度环卫行业归母净利润

及增速（截至 2026年 Q2）
图 71、2019-2026Q2各季度环卫行业经营性现金

流及增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

（三）水务及水处理行业：26Q2营收同比-0.25%，归母净
利润同比+8.93%

2026 年 Q2水务及水处理行业整体营收同比-0.25%，归母净利润同比+8.93%。

2026年第二季度，水务及水处理行业整体实现营收 276.50亿元，同比-0.25%；

实现归母净利润 33.78亿元，同比+8.93%；实现经营活动净现金流 53.30亿元，

同比+14.67%。

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

下载日志已记录，仅供内部参考



请阅读最后评级说明和重要声明 21/27

行业投资策略报告 | 公用事业

图 72、2019-2026年第二季度水务及水处理行业

营收及增速

图 73、2019-2026 年第二季度水务及水处理行业

归母净利润及增速
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 74、2019-2026年第二季度水务及水处理行业

经营性现金流及增速

图 75、2019-2026Q2各季度水务及水处理行业营

收及增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 76、2019-2026Q2各季度水务及水处理行业归

母净利润及增速（截至 2026年 Q2）
图 77、2019-2026Q2各季度水务及水处理行业经

营性现金流及增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

（四）环保设备行业：26Q2营收同比+26.03%，归母净利润
同比+44.67%

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

下载日志已记录，仅供内部参考



请阅读最后评级说明和重要声明 22/27

行业投资策略报告 | 公用事业

2026 年 Q2 环保设备行业整体营收同比+26.03%，归母净利润同比+44.67%。

2026年第二季度，环保设备行业整体实现营收 185.34亿元，同比+26.03%；实

现归母净利润 10.72亿元，同比+44.67%；实现经营活动净现金流 24.87亿元，

同比+107.25%。

图 78、2019-2026年第二季度环保设备行业营收

及增速

图 79、2019-2026 年第二季度环保设备行业归母

净利润及增速
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 80、2019-2026年第二季度环保设备行业经营

性现金流及增速

图 81、2019-2026Q2各季度环保设备行业营收及

增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

   
   

   
   

 

   
   

   
   

下载日志已记录，仅供内部参考



请阅读最后评级说明和重要声明 23/27

行业投资策略报告 | 公用事业

图 82、2019-2026Q2各季度环保设备行业归母净

利润及增速（截至 2026年 Q2）
图 83、2019-2026Q2各季度环保设备行业经营性

现金流及增速（截至 2026年 Q2）
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数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

四、公募配置：公用环保行业基金重仓持股 0.69%，季

度环比-0.47pct，低配 2.60pct

截至 2026H1末，公用环保公募基金（股票型+混合型）重仓占比 0.69%，季度

环比-0.47pct，低配 2.60pct。重仓排名前五个股为长江电力、广汇能源、中国核

电、三峡能源、川投能源。截至 2026H1末，股票型+混合型公募基金重仓持仓市

值中公用环保行业标的占比为 0.69%，季度环比-0.47pct，低配 2.60pct。因市场

风偏向上，公用环保各子行业公募基金的持仓普遍较上季度末下滑，其中火电与

绿电持仓下滑幅度较小。至 2026H1末，公用事业板块占比为 0.60%，环比-0.42pct，

同比-1.22pct，低配 2.69pct；环保板块占比为 0.09%，环比-0.05pct，同比-0.14pct，

低配 0.54pct。

细分子板块来看，1）公用方面：电力-火电板块占比为 0.13%，环比-0.01pct，

同比-0.02pct，低配 0.73pct；电力-水电板块占比为 0.22%，环比-0.37pct，同比

-1.30pct，低配 0.68pct；电力-绿电（含核电）板块占比 0.14%，环比-0.01pct，

同比+0.02pct，低配 0.55pct；燃气板块占比 0.11%，环比-0.03pct，同比+0.07pct，

低配 0.10pct。2）环保方面：固废板块占比为 0.06%，环比-0.03pct，同比-0.07pct，

低配0.15pct；环卫板块占比为0.02%，环比+0.02pct，同比+0.02pct，低配0.03pct；

环保设备板块占比为 0.01%，环比-0.02pct，同比-0.06pct，低配 0.16pct；水务

及水处理板块占比为 0.00%，环比-0.01pct，同比-0.03pct，低配 0.20pct。
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图 84、A股公募基金重仓股配置公用环保行业趋势 图 85、A股公募基金重仓股配置公用事业行业趋势
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资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 86、A股公募基金重仓股配置环保行业趋势 图 87、A股公募基金重仓股配置电力行业趋势
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资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 88、A股公募基金重仓股配置火电行业趋势 图 89、A股公募基金重仓股配置水电行业趋势
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A股市值中公用事业-电力-水电占比
基金持仓市值中公用事业-电力-水电占比

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理
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图 90、A股公募基金重仓股配置绿电（含核电）行

业趋势

图 91、A股公募基金重仓股配置燃气行业趋势
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A股市值中公用事业-燃气占比 基金持仓市值中公用事业-燃气占比

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 92、A股公募基金重仓股配置固废行业趋势 图 93、A股公募基金重仓股配置环卫行业趋势
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A股市值中环保-固废占比 基金持仓市值中环保-固废占比
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A股市值中环保-环卫占比 基金持仓市值中环保-环卫占比

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

图 94、A股公募基金重仓股配置环保设备行业趋势 图 95、A股公募基金重仓股配置水务及水处理行业

趋势
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A股市值中环保-环保设备占比
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0.5%

A股市值中环保-水务及水处理占比

基金持仓市值中环保-水务及水处理占比

资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理 资料来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

表 2、公募基金公用环保行业重仓个股梳理（截至 2026年 Q2）
持仓总市值最多 持股占流通股比最高 季度加仓最多

公司名称 市值（亿元） 公司名称 持仓比例（%) 公司名称 数量（万股）

长江电力 61.80 广汇能源 10.55 三峡能源 31091
广汇能源 33.30 英科再生 6.27 广汇能源 16859
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中国核电 26.57 瀚蓝环境 5.18 国电电力 15663
三峡能源 24.96 大地海洋 3.56 大唐发电 8833
川投能源 17.01 雪迪龙 3.49 盈峰环境 8686
国电电力 15.48 皖仪科技 3.19 中国广核 5047
国投电力 12.69 盈峰环境 2.62 浙富控股 3380
华能国际 11.63 九丰能源 2.54 浙能电力 3089
瀚蓝环境 11.59 川投能源 2.46 国投电力 3086
盈峰环境 9.25 三峡能源 2.35 中国核电 2421

数据来源：Wind，兴业证券经济与金融研究院整理

五、风险提示

电力市场化交易造成电价波动风险、来风量波动风险、动力煤价格大幅上涨风险、

新能源项目资源审批进度不及预期、来水波动风险、光伏组件价格大幅上涨风险、

宏观经济下行降低电力需求风险等。
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。

投资评级说明
投资建议的评级标准 类别 评级 说明
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无评级
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行业评级
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