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中电环保（SZ.300172）： 

工业水处理领先企业，产品线丰富 

新股定价    建议询价区间：23.5～25.85 元    2011 年 1 月 20 日

投资要点 
 公司是工业水处理的龙头企业，火电、核电水处理领域排名前列 

中电环保是一家专业提供工业水处理系统解决方案、设备系统集成及工程承包的高
科技环保企业，主要服务于火电、核电、石化等行业，在电力水处理领域处于行业
领先地位。是水处理细分市场领域中的龙头企业。 

 先进的技术是公司的核心竞争力所在，拥有专利达 24项 

目前公司拥有专利24项，正在申请的水处理专利有15项，拥有高新技术产品达12
项。公司研发的8 项水处理应用技术被江苏省科技厅、南京市科技局认定为省市级
高新技术产品，研发的水处理管控一体化软件获得国家版权局颁发的4 项软件著作
权和4 项省级软件产品。 

 专业化水平高，86%的核心骨干和高管持有公司股份 

公司所处行业决定了公司是一个专业技术要求非常高的行业。经过 10 年的发展，
公司培养了一大批在环境工程、水处理、设备制造、自动化控制等专业人才 140 人，
占人数的 74.07%。公司还具有人才和管理团队的优势。目前公司有 46 个骨干持有
公司股份，比例达 86%。 

 一条龙的服务模式，全系列水处理成套设备系统 

公司产品线丰富，具备一体化服务优势，公司给水处理系统、凝结水精处理系统、
废污水处理及中水回用系统囊括了从市政供水、海水利用、大工业生产用水、废污
水治理、城市中水回用等全范围水处理领域，水处理产品可应用于主要工业行业。 

 公司在手订单达 6个多亿，核电项目在手合同金额为 2.97 亿 

目前公司在手订单为 6 个多亿，基本锁定了今明两年的业绩。公司营业收入按客户
所处行业更多的集中在火电市场。截至到 2010 年 6 月 30 日核电项目在手合同额为
2.97 亿元，占到为结算订单 6.15 医院的 48.21%，随着核电订单收入的确认及新核
电水处理项目的招标，未来核电行业收入将成为公司收入高速增长的动力。 

 募投项目解决大规模订单生产的需要，达产后生产 50台套成套设备 

目前公司的水处理设备的生产集成主要利用协作厂的场地来完成。随着企业承接业
务量的增大及生产规模的不断扩大，这种生产集成方式已经难以满足公司的实际需
要，公司迫切需要增强自身产品系统集成能力。 

募投项目正好解决了这个问题。项目达产后，可生产凝结水精处理工艺系统成套设
备 18 套、膜法水处理工艺系统成套设备 22 套、废污水处理和中水回用工艺系统成
套设备 10 套。。 

 建议询价区间 23.5～25.85 元 

我们根据公司募投项目规划及在手订单情况，对公司的各个子业务的销售情况进行
了预测，我们认为公司 2010～2012 年的 EPS 分别为 0.47、0.54、0.67 元，参考
公司成长性以及目前市场的情况，我们认为给予公司 2010 年 50-55 倍的 PE 比较
合理，建议询价区间 23.5～25.85 元。 

湘财证券研究所 

行业二部 

冯舜  分析师 

执业编号： S0500511010008  
 

 

联系人： 

张俊 

Tel：   021-68634518-8646 

E-mail:   zj3173@xcsc.com 

发行上市资料 

股本结构 

发行后股本：10000 万股 
发行股本：   2500 万股 
占发行后股本比例：25% 
 

股票价格 

建议询价区间 23.5～25.85 元
 

发行情况 

发行数量：       2500 万股
网下发行数量：    500 万股
网上发行数量：   2000 万股
网下缴款时间：   1 月 24 日
网上申购时间：   1 月 24 日
主承销商：        华泰证券
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风险提示 

应收占款比例

业务收入及毛利
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司公告、湘财证

公司利润表预测

利润表 

会计年度 

营业收入 

营业成本 

         

例提高；国家

利率预测 
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     工业水

向和宏观经济
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营业税金及附加

营业费用 

管理费用 

财务费用 

资产减值损失

允价值变动收益

投资净收益

营业利润 

营业外收入

营业外支出

利润总额 

所得税 

净利润 

少数股东损益

属母公司净利润

EBITDA 

EPS（元）

源：公司公告、
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师声明：  

具有中国证券业

客观、勤勉尽职

告准确清晰地反

意见或观点而直

证券投资评

未来 6-12 个
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未来 6-12 个
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比较基准为沪深

声明 

究报告仅供湘财

告由湘财证券有

础，但不保证所

息，但未必发布

何情况下，报告

本公司及其关联

投资者应明白并
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律允许的情况下
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告版权归湘财证

如引用、刊发，
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