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延伸服务成环保设备企业突围方向？
行业净利润差异较大，优势企业拓展业务范围

◆朱文奇

随着《中国制造2025》的发布，智能制造、
智能感知和精确控制产业逐渐受到产业和社
会的重视。在环保领域，环保设备制造作为环
保产业历史最为悠久的细分领域，近年来也在

迎来深度调整，上市企业发展呈现分化之势。
一些原有的优势企业已开始积极调整转型，不再
满足于设备制造，而是延伸产业链，涉足环保
工程、环境服务等领域。笔者对A股18家环保
设备行业上市公司进行了梳理，并选取其中有代
表性的公司，对其发展脉络进行深入分析。

平均市值虽不高，但流通性较好

18 家环保设备类公司平均市值为 71.10 亿元，远低于 A 股环保行业 103.92
亿元的平均水平；其中有 15家企业的流通比例超过 50%

A 股市场上市公司主营业务涉及环保
设备的企业共有 18 家，其中主板上市 5 家，
中小板上市 4家，创业板上市 9家。

这 18 家公司的地域分布主要集中在长
三角地区，其中江苏省有 6 家企业，浙江有 3
家企业，上海有两家企业，共占比 61%。

基于区位优势和工业发展历史悠久，目
前长三角区域仍然是环保设备制造集聚区。
同时，这一地区工业企业众多，存在大量治理
需求，也促进了环保设备企业的发展。

截至 2016 年 6 月 30 日，18 家环保设备
类公司平均市值为 71.10 亿元，远低于 A 股
环保行业 103.92 亿元的平均水平。18 家环

保设备行业上市公司中，有 15 家总市值在
50 亿元以上，两家企业的市值超过 100 亿
元，分别为聚光科技 119.59 亿元和盛运环保
106.78亿元。

18 家环保设备企业平均股本为 4.54 亿
元，其中有 15 家企业的流通比例超过 50%，
华 光 股 份 与 创 元 科 技 的 流 通 比 例 达 到
100%。流通股占总股本的比例越大，股价
越能反映公司的真实价值。

截至2015年末，18家环保设备行业上市
公司总资产均值为 38.87亿元，相对较小。各
公司总资产额差异较大，其中盛运环保最高，
为119.06亿元，高澜股份最低，为7.54亿元。

净资产收益率差异较大

环保设备行业平均净资产收益率为7.91%；近3年企业的总资产额持续增长，且增
速不断加快；环保设备行业整体市盈率远高于环保行业平均水平
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2015 年，18 家企业的净利润率均值为
10.54%。盛运环保与中国天楹的净利率分别
为45.14%和27.65%，位于行业前列，但其净利
润主要来自于投资收益。华宏科技与杭锅股
份亏损，净利润率分别为-3.93%和-7.69%。

笔者对近 3年的归属母公司净利润复合
增长率进行了统计，每年净利润为正且复合增
长率较快的企业有盛运环保（105.75%）、大禹
节水（89.50%）和菲达环保（44.70%）。

就净资产收益率而言，环保设备行业
平均净资产收益率（ROE）为 7.91%。各企
业的净资产收益率差异较大，其中，龙马环
卫、盛运环保、高澜股份的净资产收益率大
于 15%，分别为 19.83%、19.23%、17.10%，表
现较为优异。华宏科技和杭锅股份的净资
产收益率小于 0，分别为-0.80%与-6.09%。

2013~2014 年，环保设备行业上市公司

营业收入均值下降，行业发展呈现缓慢发
展的态势；而从 2015 年开始，营业收入均值
有较大提升，同比增长 15.00%。统计各家
企业近 3 年的复合增长率值，每年的营业收
入增速为正且复合增长率较快的企业有中
国天楹（349.11%）、汉威电子（57.12%）、聚光
科技（39.57%）及科泰电源（32.45%）。

近 3年，18家企业的总资产额持续增长，
且增速不断加快，其中，复合增长率以汉威
电子（73.46%）为最高，天翔环境（69.61%）和盛
运环保（63.33%）分别位于第二和第三位。

环保设备行业整体市盈率（PE）偏高。
PE 值高，意味着股票在资本市场的认可度
较高。剔除掉盈利为负的两家公司及 2016
年新上市的高澜股份，剩余 15 家上市公司
2015 年 PE 均值为 101.35，远高于环保行业
上市公司平均市盈率（64.08）。

本报讯 2015 年 1 月，龙马环卫
于沪市主板上市。公司以环卫装
备作为主营业务，主要产品包括环
卫专用车辆、垃圾收转装备等，客
户多集中在环卫部门、公路管理单
位及其下属企业。笔者认为，龙马
环卫的成功主要来自先发优势、不
断研发创新、注重售后服务品质以
及灵活的商业模式 4个方面。

一是先发优势。近年来，随着城
镇化进程加快、交通基础设施建设和
机械化清扫的普及，环卫装备的需求
不断增加。作为较早的行业进入者，
公司取得了业内的领先地位。

二是不断研发创新。龙马环卫
的产品主要面向中、高端市场，凭借
自身的技术、质量和性能优势，龙马
环卫的毛利率一直较高，2011~2014
年的毛利率均超过 30%。2014年，龙
马环卫即获得授权专利20项，完成51
项新产品研发，56项改进产品，79个
新产品申报公告和 36个车型变更扩
展，2015年继续获得授权专利 39项。

新产品研发提高了公司的产品竞争
力及技术创新能力，也带来丰厚的收
入回报。目前，公司已拥有省级企业
技术中心，未来将建立具备研究、试
制、试验等多功能的更加全面、先进
的研发基地。凭借不断研发和创新，
龙马环卫已形成包括环卫清洁装备、
垃圾收转装备、新能源及清洁能源环
卫装备 3 大类共 24 个系列较为全面
的产品系列。

三是注重售后服务品质。环卫
清洁及垃圾收转装备对设备运行完
好率和维修及时性要求很高，售后服
务品质是客户重点关注因素之一，龙
马环卫不仅在全国提供 52个售后服
务网点，配备专门的售后服务专车，在
承诺时间快速响应客户维修需求，并提
供“终身免人工维修费”的服务。同
时，龙马环卫的销售模式以直销为
主，代理销售为辅，使其可以迅速捕
捉市场信息并快速响应客户需求。

四是灵活的商业模式。 在 国
务院大力推进政府向社会力量购

买公共服务的政策背景下，龙马环
卫积极延伸产业链条，开始涉足环
卫服务领域。公司以直销的方式
参与各地政府环卫项目的招标和
询价活动，中标后与当地政府或环
卫主管部门签订特许经营或托管
运营协议，在特定期限及区域内提
供城市道路及公共场所清扫保洁
服务等环境卫生公共服务。

2015 年 12 月，龙马环卫成功中
标海口市龙华区环卫一体化 PPP 项
目，合同期限 15 年，总金额 35.10 亿
元。2016 年 7 月，龙马环卫沈阳浑
南项目合作方案正式发布，为浑南
老城区提供城市渣土、生活垃圾、
公厕运营、突发污染处理、除雪等
一体化解决方案，承包合同年金额
1.46 亿元，服务承包期限 5 年。利
用环卫设备优势快速切入环卫服
务领域，再通过环卫服务的扩张带
动环卫装备销售与研发，“设备+服
务”的灵活商业模式使得龙马环卫
在环卫领域的竞争力不断提升。

该 企 业 成 功 主 要 源 自 先
发优势、不断研发创新、注重
售后服务品质以及灵活的商
业模式 4个方面

业界观察

龙马环卫
深耕细作，提供优质环卫产业服务

本报讯 聚光科技在环境监测行
业的成功主要有三大因素：“技术+服
务”一体化方案、紧随市场变化的产品
创新以及并购外延布局。

与其他大部分竞争对手专注单一
产品不同，聚光科技凭借自身产品全
面、业务完整的优势，为客户 提 供 综
合化的整体解决方案和服务。这种
发展模式一方面最大程度满足了客
户 需 求 ，提 高 客 户 对 公 司 的 粘 性 和
忠 诚 度 ，另 一 方 面 也 提 升 了 单 位 客
户资源的价值产出，强化了公司的综
合竞争力。

随着市场的开拓以及企业的成
长，公司在环境监测领域中的传统业
务，比如硫化氢、二氧化硫监测业务的
市场逐步趋向饱和，此时，聚光科技敏
锐地把握市场环境的变化，将目光投
向更为广阔的市场，稳步推进产品创
新，推出了 VOCs、PM2.5、重金属、有机
物监测业务。

仪器仪表行业的细分领域中，企
业寻求扩张的途径一般为通过技术研
发和并购两种。前者通过对原有产品
的升级更新及新产品的研发，争取更
多的市场份额；后者通过并购对业务
进行整合，拓展新的细分领域。

上市以来，聚光科技先后收购了
多家国内外企业。2015 年，聚光科技
收购北京鑫佰利科技发 展 有 限 公 司
和 重 庆 三 峡 环 保（集 团）有 限 公 司 。
两家企业分别经营工业废水零排放
业 务 和 市 政 污 水 治 理 业 务 ，通 过 对
两 家 公 司 的 收 购 ，聚 光 科 技 正 式 进
入 环 境 治 理 领 域 ，并 结 合 公 司 在 环
境 监 测 领 域 内 全 面 的 解 决 方 案 体
系 ，提 升 对 智 慧 环 境 和 海 绵 城 市 的
综合服务能力。

通过一系列的并购，聚光科技已
初步形成内生业务和外延业务共同发
展的格局：内生业务为环境监测系统
运营及服务业务（VOCs 监测、超低排
放检测、气体污染源、气站建设），外延
业务包括实验室分析仪器、水利水务
智能系统业务和环境治理业务，构建
了“从监测检测到大数据分析再到治
理工程”的闭环，不断为政府机构、工
业园等提供综合环境服务，聚光科技
将在成为综合环境服务商的道路上不
断前进。

具有“技术+服务”一体
化方案、紧随市场变化的产
品创新以及并购外延布局

聚光科技
深耕技术+外延收购
打造全方位环境监测平台

2015年环保设备行业
上市公司净利润率（%）


