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[Table_Summary] 
建议关注：晨丰科技、盈峰环境、朗坤科技、瀚蓝环境、光大环境、上海实业控股等。 

AI 算力硬件、PCB 板块高景气，关注环保板块 AI 高纯度映射标的。（1）盈峰环境：算力租赁转型

龙头，26H1 智云计算业务实现收入达 6.86 亿元（同比+3436%），其中算力租赁收入 6.74 亿元、

占总营收比重升至 8.6%，算力相关使用权资产 53 亿元，第三增长曲线已从布局进入报表集中兑现

期，7 月宁夏中卫子公司落地与国产算力产业布局深度契合。（2）晨丰科技：公司通过海宁视联、

海宁芯潮间接持股康代智能（穿透约 8%），康代智能前身为以色列 Camtek公司 PCB事业部，PCB

及 IC载板 AOI自动光学检测设备竞争优势较强，深度受益 AI服务器高多层板与先进封装扩产浪潮；

公司主业端配售电量利齐升，26H1 配售电收入 0.98 亿元（同比+52.55%）、毛利率 25.4%（同比

+3.1pct），科尔沁智算中心已完成规划设计，"配网+算电协同+AI检测"布局渐成。 

9 月非农不及预期、美联储 10 月加息预期降温，10 年期美债收益率自 5.31%高位回落至 5.24%，港

股公用事业高股息资产性价比回归，配置窗口开启。固废、水务运营资产保持韧性，资本开支下行周

期中分红提升预期强化：2020~2025年固废板块样本公司资本开支复合降幅达 20%，平均资产负债

率下降约 9pct，FCFF于 2024年转正后持续增长，收现比由 0.77提升至 1.02，"资本开支下降---自

由现金流改善---杠杆率回落---分红能力提升"的正向循环已逐步形成。港股标的股息率优势显著：上

海实业控股、绿色动力环保、光大环境 TTM股息率分别达 8.5%、6.3%、6.1%，粤海投资 23~26H1

维持 65%派息率、中期股息 10月 28日派发在即，利率下行周期中类债资产估值修复空间可期。建

议关注光大环境（垃圾焚烧运营龙头）、绿色动力环保（A/H折价深）、粤海投资、上海实业控股（水

务+基建综合平台）、瀚蓝环境、三峰环境、永兴股份、军信股份等。 

高油价强化 SAF/生物柴油经济性，扩产潮下 UCO（废弃油脂）为产业链最卡脖子环节。 出口端数

据持续验证：26年 8月我国 SAF出口量 13.15万吨创年内新高，1-8月 UCO合计出口 256.95万吨

（同比+55.1%），8月 UCO出口均价达 8056.09元/吨（环比+2.9%）、创 26年新高，前端原料紧

缺与价格坚挺逻辑不断强化。建议关注两类公司：一是拥有废弃油脂原料、掌握产业链主导权的餐厨

处理企业，山高环能作为 UCO 龙头，25~30 年餐厨特许经营锁定原料，近期定增募资 6.53 亿元已

到位、夯实产能扩张基础；朗坤科技锁定北上广深核心城市餐厨特许经营权、资源稀缺属性突出，期

待北京通州 2100吨/日项目投产贡献自产 UCO增量，受益 SAF产能扩张拉动的 UCO量价齐升，建

议关注朗坤科技、山高环能、瀚蓝环境、军信股份等。 

风险提示。政策变动风险；分红低预期；订单和新业务布局低预期等。 
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[Table_impcom] 
重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E 2026E 2027E 

瀚蓝环境 600323.SH CNY 29.81 2026/08/28 买入 37.83 2.78 2.92 10.72 10.21 3.81 3.71 14.30 13.90 

上海实业控

股 
00363.HK HKD 13.18 2026/09/06 买入 18.84 1.96 2.07 5.77 5.46 2.28 2.24 4.20 4.30 

圣元环保 300867.SZ CNY 16.81 2026/08/28 买入 23.89 1.59 1.99 10.57 8.45 4.38 4.00 10.10 11.30 

朗坤科技 301305.SZ CNY 25.10 2026/08/16 买入 31.63 1.58 2.01 15.89 12.49 7.55 6.24 9.10 10.40 

海螺创业 00586.HK HKD 7.49 2026/03/29 买入 14.52 1.31 1.48 4.90 4.34 2.47 2.34 4.60 5.00 

高能环境 603588.SH CNY 16.59 2026/08/18 买入 22.05 1.10 1.24 15.08 13.38 7.27 6.70 15.30 15.10 

英科再生 688087.SH CNY 31.29 2026/09/01 买入 47.92 1.92 2.34 16.30 13.37 7.48 6.53 11.70 12.70 

大地海洋 301068.SZ CNY 24.56 2026/08/27 买入 35.57 0.71 1.05 34.59 23.39 15.29 11.85 11.60 15.00 

军信股份 301109.SZ CNY 13.27 2026/08/24 买入 21.54 1.08 1.12 12.29 11.85 4.93 4.76 10.60 10.60 

永兴股份 601033.SH CNY 14.33 2026/09/01 买入 19.66 1.09 1.19 13.15 12.04 5.18 4.91 8.80 9.30 

光大环境 00257.HK HKD 4.57 2026/09/02 买入 6.14 0.68 0.71 5.76 5.52 2.66 2.61 6.90 7.00 

晨丰科技 603685.SH CNY 28.10 2026/09/06 买入 31.78 0.40 0.80 70.25 35.12 24.51 16.42 4.70 8.90 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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一、固废、水务运营资产保持韧性，美债收益率回落、关注港股高股息标的 

关注港股公用事业高股息配置窗口，港股高股息性价比回归。9 月非农不及预期，美联储 10 月加息预期降温、

10 年期美债收益率自 5.31%高位回落至 5.24%，建议关注港股高股息标的光大环境（垃圾焚烧运营龙头）、

绿色动力环保（A/H折价深）、粤海投资（中期息 10月 28日派发在即）、上海实业控股（水务+基建综合平

台）等。 

图 1：美国 10 年期国债收益率情况 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

表 1：典型环保样本股分红比例、股息率情况（收盘日：2026/10/9） 

细分

行业 
股票代码 公司 单位 

市值/

亿元 

分红比例（%） 分红金额（亿元） 股息率（%） 

2023 2024 2025 2023 2024 2025 2023 2024 2025 TTM 

垃圾

焚烧 

00257.HK 光大环境 HKD 280 31% 42% 42% 13.51 14.13 16.59 8.7% 5.9% 5.6% 6.1% 

301109.SZ 军信股份 CNY 105 72% 95% 70% 3.69 5.07 5.03 5.7% 5.4% 4.4% 4.8% 

002034.SZ 旺能环境 CNY 74 36% 38% 12% 2.14 2.14 0.85 3.3% 3.2% 1.3% 0.0% 

601827.SH 三峰环境 CNY 134 34% 35% 36% 3.94 4.10 4.45 3.1% 2.9% 3.1% 3.3% 

00586.HK 海螺创业 HKD 134 13% 33% 28% 3.6 7.2 6.98 3.1% 6.0% 4.3% 6.0% 

600323.SH 瀚蓝环境 CNY 243 27% 39% 43% 3.91 6.52 8.56 2.8% 3.4% 3.7% 3.6% 

01330.HK 绿色动力环保 CNY 56 33% 71% 73% 2.09 4.17 4.54 7.0% 9.2% 7.0% 6.3% 

000885.SZ 城发环境 CNY 76 15% 20% 20% 1.62 2.29 2.48 2.2% 2.7% 2.8% 3.3% 

601200.SH 上海环境 CNY 92 21% 23% 30% 1.12 1.33 1.82 1.1% 1.2% 1.7% 2.0% 

601033.SH 永兴股份 CNY 129 64% 66% 66% 4.68 5.40 5.67 - 4.1% 4.2% 4.4% 

603568.SH 伟明环保 CNY 268 21% 30% 46% 4.24 8.13 10.26 1.6% 2.2% 2.4% 3.8% 

300867.SZ 圣元环保 CNY 46 10% 10% 10% 0.15 0.18 0.25 0.3% 0.5% 0.5% 0.5% 

水务 

 

01065.HK 
天津创业环保

股份 
CNY 67 30% 33% 38% 2.6 2.7 3.29 6.8% 5.6% 5.7% 6.6% 

00371.HK 北控水务集团 CNY 131 76% 88% 95% 14.4 14.8 14.81 9.0% 6.4% 6.7% 9.7% 

00855.HK 中国水务 HKD 69 30% 30% 43% 5.5 4.6 4.57 7.9% 5.5% 5.4% 6.1% 

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

美债十年期收益率
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00392.HK 北京控股 HKD 373 34% 36% 36% 18.4 18.6 18.18 5.9% 6.1% 5.1% 5.5% 

00363.HK 上海实业控股 HKD 143 30% 36% 50% 10.2 10.2 10.00 9.7% 7.9% 7.8% 8.5% 

00270.HK 粤海投资 HKD 575 65% 65% 65% 20.3 20.4 30.26 5.5% 4.7% 6.8% 5.6% 

600461.SH 洪城环境 CNY 118 50% 50% 50% 5.4 6.0 6.00 4.8% 4.7% 5.0% 5.1% 

600008.SH 首创环保 CNY 203 46% 35% 50% 7.4 12.5 8.81 3.7% 5.2% 4.0% 2.9% 

000598.SZ 兴蓉环境 CNY 212 28% 28% 35% 5.1 5.6 7.02 3.0% 2.5% 3.3% 3.3% 

000544.SZ 中原环保 CNY 195 20% 25% 24% 1.8 2.5 2.63 2.6% 3.0% 3.2% 2.5% 

601199.SH 江南水务 CNY 71 30% 30% 30% 1.0 1.2 1.12 2.1% 2.4% 2.2% 3.7% 

600283.SH 钱江水利 CNY 59 34% 65% 65% 0.7 1.4 1.40 1.6% 2.7% 2.7% 1.9% 

003039.SZ 顺控发展 CNY 45 44% 48% 47% 1.1 1.3 1.43 1.1% 1.6% 1.5% 3.1% 

601368.SH 绿城水务 CNY 78 31% 30% 32% 0.2 0.3 0.31 0.5% 0.6% 0.7% 1.8% 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

固废、水务运营资产保持韧性，资本开支下行周期中分红提升预期强化。垃圾焚烧企业运营端持续挖潜，板块

供热改造、炉渣销售等降本增效手段逐步落地，算电一体化等方式助力绿能价值变现。水务板块业绩稳健增长。

2020~2025 年固废板块样本公司资本开支复合降幅达 20%，平均资产负债率下降约 9pct，FCFF 于 2024 年

转正后持续增长，收现比由 0.77 提升至 1.02，“资本开支下降—自由现金流改善—杠杆率回落—分红能力提

升”的正向循环已逐步形成。当前板块近十年 PE、PB 分位数大多仍处 20%以内，兼具“稳健增长+股息提升+

估值修复”的多重收益潜力，建议关注光大环境、瀚蓝环境、三峰环境、永兴股份、军信股份等。 

图 2：2020~2025 年固废板块样本公司资本开支复合降幅达 20% 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

 

表 2：各板块 2021-2025 年收现比及净现比情况 

 
收现比 净现比 

2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025 

动力煤 112% 109% 104% 107% 104% 215% 159% 166% 174% 176% 

水电 113% 113% 123% 112% 116% 136% 145% 238% 184% 176% 

核电 109% 111% 113% 115% 115% 401% 417% 357% 408% 354% 

火电 111% 113% 114% 110% 114%      

铁路 82% 77% 74% 74% 73% 238% 144% 144% 172% 163% 

高速 87% 87% 90% 78% 76% 112% 114% 117% 131% 144% 

港口 108% 127% 113% 114% 114% 92% 142% 124% 118% 94% 
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42% 2020-2025年CAPEX变化
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运营商 110% 106% 105% 103% 102% 404% 361% 343% 334% 273% 

水务 89% 91% 98% 94% 93% 161% 192% 191% 216% 188% 

固废 77% 90% 89% 93% 102% 125% 178% 185% 209% 226% 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：火电因利润波动性较大，净现比失真，未予列示。 

 

图 3：资产负债率、经营性现金流净额/带息债务、财务费用率指标比较 

 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

二、生物柴油：26 年 8 月我国 SAF 出口量创 26 年新高，UCO 出口价创 26 年新高 

26 年 8 月我国 SAF 出口量创 26 年新高，UCO 出口价格创 26 年新高。根据中国海关数据统计平台，从出口

数据来看，受双反政策影响 2024 年以来生物柴油出口量明显下降、并保持低位，但 2026 年来相较 2025 年

有所回升，2026 年 1-8 月合计出口量 59.52 万吨（同比+6%）。生物航煤等需求下前端原料端 UCO 出口量

持续保持高速增长，2026年 1-8月 UCO合计出口量 256.95万吨（同比+55.1%），2026年 8月 UCO出口

量 33.82万吨（同比+57.1%），出口量保持高位。从价格来看，UCO出口价格创 26年新高，2026年 8月出

口价格平均达到 8056.09 元/吨（同比+5.4%，环比+2.9%）。此外 2026 年开始新增生物航空煤油出口序号

27101913，2026年 1-8月我国 SAF出口量 64.51万吨，26年 8月出口量 13.15万吨，创 26年新高，26年

8月均价 14635元/吨（环比-5.1%）。 
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图 4：生物柴油、UCO、SAF 月度出口均价 

 

数据来源：中国海关、广发证券发展研究中心 

 

图 5：生物柴油、UCO、SAF 月度出口数量 

 

数据来源：中国海关、广发证券发展研究中心 

欧洲 SAF 价格略有回升，UCO 价格坚挺。根据百川盈孚，26年 10月最新 UCO（SAF的原材料之一）价格

为 1200美元/吨，相比 2026年初上涨 14.83%，相比 9月初的 1165美元/吨略有上涨，价格小幅上涨。最新

SAF中国 FOB价格为 2400美元/吨，近两天有所回落，SAF-UCO价差从 2025年初的 790美元/吨左右上涨

至最新的 1200美元/吨左右。SAF欧洲 FOB价格亦有所回落，2026年 10月最新价格为 2516美元/吨，相比

2026年高点 3092美元/吨回落 18.6%。 

预计年内 SAF 产能将陆续落地，前端原材料 UCO 稀缺性提升，期待量价齐升。关注拥有废弃油脂原料的餐

厨处理企业和具备炼化技术的加工企业。尤其是以朗坤科技为代表的固废公司，有望通过餐厨项目布局，掌握

废弃油脂原料供应，具备主导权。建议关注朗坤科技、山高环能、瀚蓝环境、军信股份等。此外，具备炼化技

术的生物航煤加工企业，正处于产能投产和逐步出口阶段，关注后续进展。 
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图 6：生物航煤 SAF 均价、UCO 价格情况 

 

数据来源：百川盈孚、广发证券发展研究中心 

三、双碳领域政策及事件跟踪 

（一）国内双碳新闻汇总 

9 月 30 日，山东省人民政府印发《山东省美丽中国先行区建设实施方案》。方案将绿色低碳转型作为核心主

线，明确工业、能源、交通、城乡建设等领域降碳任务；目标 2030 年如期实现碳达峰，建成美丽中国省域先

行区，配套碳排放管控、节能改造、生态碳汇等落地举措。（来源：山东省人民政府） 

10 月 7 日，新华社刊发专题报道，系统总结 2026 年中国碳市场大会成果。报道指出，截至 2026年 8月底，

全国碳市场累计纳入重点排放企业 3680家，累计成交量 9.61亿吨、成交额 656.99亿元，碳市场已扩围至钢

铁、水泥、铝冶炼等行业，实现对全国 65%以上二氧化碳排放量的有效管控（来源：新华社） 

（二）海外双碳新闻汇总 

10 月 1 日，欧盟委员会气候总司发布公告，欧洲能源交易所 EEX 公布修订后的 2027 年 EU‑ETS1 与首版

EU‑ETS2 拍卖日历。ETS1配额包含拨付给希腊脱碳基金的 2500万配额；ETS2提前拍卖部分 2028年度配

额，总量内含 1.4 亿份分配至社会气候基金的配额。因部分成员国尚在完善国内配套法规，2027 拍卖总量后

续还会调整。共同拍卖平台 2027年拍卖定于周一、周二、周四，ETS1自 1月 7日上午 9‑11点开拍，ETS2

自 1月 18日下午 1‑3点开拍，拍卖规模依据欧盟碳市场相关法规核算。（来源：欧盟委员会） 

（三）碳交易市场：本周成交量 126.01 万吨，最新成交价 95.80 元/吨 

本周成交量全国碳市场 126.01 万吨，10 月 9 日周五收盘价为 95.80 元/吨。根据全国碳交易，本周（2026/10/8-

2026/10/9）全国碳市场碳排放配额（CEA）总成交量 126.01万吨，总成交额 2.34亿元。10月 9日收盘价为

95.80元/吨，较 9月 30日上涨 0.88%。截至 2026年 10月 9日，全国碳市场碳排放配额（CEA）累计成交

量 9.94亿吨，累计成交额 688.21亿元。 
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图 7：全国碳市场日成交量及成交价  图 8：全国碳市场累计成交量及成交额 

 

 

 

数据来源：全国碳交易、广发证券发展研究中心  数据来源：全国碳交易、广发证券发展研究中心 

四、本期政策回顾 

本周（2026/9/28-2026/10/09）环保行业政策： 

《湖南省土壤、地下水和农业农村生态环境保护规划（征求意见稿）》。《意见稿》以保障农产品质量安全、

人居环境安全和地下水环境安全为核心，系统部署“十五五”土壤、地下水和农业农村生态环境保护。目标到2030

年，受污染耕地安全利用率达 95%以上，美丽乡村整县建成比例达 65%；到 2035 年，美丽乡村基本建成。

重点任务包括强化建设用地风险管控、推动产业绿色转型、涉重金属行业强制性清洁生产审核，以及地下水污

染防控和农业农村环境整治等。（来源：湖南省生态环境厅） 

财政部征求《〈企业可持续披露准则第 1 号——气候（试行）〉应用指南（征求意见稿）》。为稳步推进我国

可持续披露准则体系建设，财政部研究起草了气候准则应用指南及电力、钢铁、煤炭、石油、化肥、铝、氢、

水泥、汽车等 9个行业的应用指南征求意见稿。其中包含适用范围、行业概况、气候相关风险与机遇、治理、

战略、风险管理披露要求、指标与目标、行业特定披露要点、实施与过渡安排等内容。 

表 3：环保行业本周重要政策回顾 

发布日期 部门 政策 具体内容 

2026/9/28 湖南省生态环境厅 

《湖南省土壤、地下水和农

业农村生态环境保护规划

（征求意见稿）》 

《意见稿》以保障农产品质量安全、人居环境安全和地下水环境安全为核心，系统部署“十

五五”土壤、地下水和农业农村生态环境保护。目标到 2030年，受污染耕地安全利用率达

95%以上，美丽乡村整县建成比例达 65%；到 2035年，美丽乡村基本建成。重点任务包括

强化建设用地风险管控、推动产业绿色转型、涉重金属行业强制性清洁生产审核，以及地下

水污染防控和农业农村环境整治等 

2026/9/29 河北省人大 

《河北省生态环境保护条例

（修订草案）》公开征求意

见 

《条例》明确政府、部门、单位和公民责任，强化规划、标准、环评、监测、执法、督察、

约谈、考核与终身追责。涵盖生态修复、分区管控、生态补偿、生态产品价值实现，以及大

气、水、海洋、土壤、固废、噪声、放射性等污染防治，推行排污许可、第三方治理、自动

监测和应急管理。完善信息公开、公众参与、公益诉讼，推进京津冀协同保护，并设定按日

计罚、生态环境损害赔偿等法律责任。 

2026/9/30 财政部 

《〈企业可持续披露准则第

1号——气候（试行）〉应

用指南（征求意见稿）》 

为稳步推进我国可持续披露准则体系建设，财政部研究起草了气候准则应用指南及电力、钢

铁、煤炭、石油、化肥、铝、氢、水泥、汽车等 9个行业的应用指南征求意见稿。其中包含适

用范围、行业概况、气候相关风险与机遇、治理、战略、风险管理披露要求、指标与目标、行

业特定披露要点、实施与过渡安排等内容。 
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2026/10/8 湖北省生态环境厅 

湖北省关于征求《金属冶炼

区重金属环境健康风险评估

技术指南（征求意见稿）》

意见的函 

《意见稿》核心框架涵盖评估原则与程序、评估计划制定、暴露评估、危害识别、危害表征

及风险表征等环节，针对金属冶炼区特定场景，规定重金属经空气、土壤、水体等介质暴露

于人体的健康风险评估方法及技术要求。 

2026/10/9 安徽省生态环境厅 
安徽省发布《工业废水铊污

染物排放标准》 

该标准针对近年国内多起铊污染事件制定，填补了安徽省工业废水铊污染物专项排放标准空

白。核心排放限值为总铊 0.002 mg/L，直接与间接排放统一执行，严于国家综合排放标准参

考值。适用于涉铊工业企业全生命周期排放管理。新建企业自 2026年 12月 15日起执行，

现有企业自 2028年 1月 1日起执行。 

数据来源：湖南省生态环境厅、河北省人大、财政部、湖北省生态环境厅、安徽省生态环境厅、广发证券发展研究中心 

五、环保行业个股重点公告及板块行情跟踪 

（一）个股公告动态跟踪：盈峰环境、联泰环保、高能环境等 

盈峰环境：公司披露回购进展，截至 2026 年 9 月 28 日，本次已回购 751.39 万股，占总股本 0.22%，金额

5870.57万元。 

联泰环保: 公司拟以现金 16.11亿元向上实哲杰出售湖南联泰、汕头联泰各 100%股权，交易标的主要资产为

公司部分污水处理项目公司，交易对方上实哲杰为上海上实（集团）有限公司全资子公司，本次交易构成重大

资产重组。 

高能环境: 公司披露股份回购进展。截至 2026年 9月 30日，累计回购 604.59万股，占总股本约 0.40%，回

购金额 7944.83万元，公司将在回购期限内根据市场情况择机继续实施，并及时履行信息披露义务。 

万德斯: 公司中标山东能源鲁西矿业郭屯煤矿、李楼煤业高盐水治理系统委托运营服务项目。中标单价 4.42元

/立方米，按预计处理量估算运营合同额约 1.5 亿元。项目采用委托运营模式，期限 3 年、一年一签，涵盖两

套高盐水治理系统全流程运维。 

中赋科技: 公司披露收购军科正源进展。全资子公司中赋正源拟以 10亿元收购军科正源 87%股权，并与合肥

国投旗下基金等共同投资；完成后公司持中赋正源 51%。 

（二）板块行情跟踪：板块估值正处 2015 年以来历史低位，板块近三年涨幅处各板块中游 

环保板块 2019 年以来走势低于沪深 300 等大盘指数，根据 IFIND，截至 2026 年 10 月 9日，相对沪深 300

指数涨幅低 18.52pct。当前 GFHB样本股 PE-TTM仅为 19.56倍，板块估值居于 2019年以来的较低水平。

2021 年下半年以来，环保指数走势持续高于沪深 300 等大盘指数，截至 2026 年 10 月 9 日环保指数跑赢沪

深 300指数 28.74pct。本周 GFHB上涨 1.46%，同期沪深 300下跌 0.54%、创业板下跌 3.07%。 

下载日志已记录，仅供内部参考
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图 9：GF 环保 2019 年至今走势远低于大盘  
图 10：GF 环保指数 2021 年下半年至今走势反超大

盘 

 

 

 

 

数据来源：IFIND、广发证券发展研究中心  数据来源：IFIND、广发证券发展研究中心 

 

图 11：近三年环保板块涨幅居于各板块中游  图 12：GF 环保 PE-TTM 位于 2015 年来较低水平 

 

 

 

 

数据来源：IFIND、广发证券发展研究中心 

数据统计时间：2023/9/28~2026/10/9 
 

数据来源：IFIND、广发证券发展研究中心 

数据统计时间：2015/1/5~2026/10/9 

本周（2026/9/28-2026/10/8）环保细分子板块及个股行情：（1）细分板块方面 GF 水处理、GF 垃圾焚烧、

GF水务、GF循环再生、GF大气、GF环卫、GF节能制造、GF监测及科研仪器各自涨跌幅分别为 2.45%、

1.55%、1.20%、-1.46%、-1.47%、-1.90%、-6.25%、-7.83%；（2）个股方面：上海洗霸、瑞晨环保、金圆

股份、京源环保、正和生态涨幅靠前，分别为 40.71%、11.78%、9.66%、8.77%、8.26%。 

图 13：环保细分板块涨跌幅情况  图 14：GF 环保个股涨幅前五名/后五名情况 

 

 

 

 

数据来源：IFIND、广发证券发展研究中心 

备注：数据统计范围为 2026/9/28~2026/10/9 
 

数据来源：IFIND、广发证券发展研究中心 

备注：数据统计范围为 2026/9/28~2026/10/9 
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六、风险提示 

政策变动风险：以垃圾焚烧企业为例，伴随各公司快速发展，应收账款体量持续扩大，其中大部分为国家可再

生能源补贴款，若国家可再生能源补贴电费政策落实不到位，垃圾焚烧等可再生能源发电项目补贴电费回收滞

后，可能降低公司资产流动性和增加资产负债率，影响公司偿债能力和融资成本。此外，水处理、循环再生行

业订单的释放亦会受到产业政策的影响。 

分红低预期：由于固废、水务行业正式迈入成熟阶段，盈利稳定现金流充裕下，市场对于此类公司后续分红提

高保持乐观预期。但倘若公司层面有新业务/新投资诉求，应收账款压力较大下，可能存在分红比例不及预期

的风险。 

订单和新业务布局低预期：若环保企业布局新能源产业链或其他新领域，以打开第二成长曲线，产能扩张是业

绩增长的重要保障，若投产进度不及预期，可能对产业链盈利能力带来较大不确定性。 
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[Table_IndustryInvestDescription]   

广发证券 

行业投资评级说明 

买入：预期未来 12个月内，股价表现强于大盘 10%以上。 

持有：预期未来 12个月内，股价相对大盘的变动幅度介于-10%～+10%。 

 卖出：预期未来 12个月内，股价表现弱于大盘 10%以上。 

  

 

[Table_CompanyInvestDescription] 
 

广发证券 

公司投资评级说明 

买入：预期未来 12个月内，股价表现强于大盘 15%以上。 
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 广州市： 广州市天河区马场路 26号广发证券大厦 47楼 510627 gfzqyf@gf.com.cn 
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