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环保行业：

最看好
最不看好的个股
我们最看好个股名单为：
三聚环保、碧水源
我们最不看好个股名单为：迪森股份

最看好：三聚环保 (300072)买入

公司业务大致可以分为三个板块：1、

催化剂和净化剂销售 2、脱硫服务 3、煤化

工生产清洁能源（BT 工程）。其中后两项

业务未来 3~5 年有望迎来高速增长。公

司自主研发脱硫剂材料“无定形羟基氧

化铁”具有很高性价比，同时还掌握了氧

化锌脱硫剂再生的技术，使得公司的脱

硫服务具成本优势。我们预期公司在国

内煤化工的脱硫市场和美国页岩气的脱

硫市场都会有较快的发展。公司利用传

统煤化工的平台，改造生产油、气等清洁

能源，项目盈利能力强。三聚具备较强

的技术集成能力，同时三聚股东方设立

的互联网众筹平台对三聚的项目给予信

贷支持，帮助公司获取项目。中国存量

焦化、合成氨、甲醇企业数量众多，盈利

欠佳，我们估算改造市场空间在千亿元

以上。

估值: 我们根据瑞银 VCAM 估值模

型（WACC 假设为 7.8%），得到公司目标

价44.9 元。

最看好：碧水源 (300070)买入

碧水源竞争战略可以概括为“立足核

心 ，立 体 扩 张 ”：在 掌 握 核 心 技 术——

MBR 和核心市场——北京之后，公司规

模迅速扩大，在地域、产品线、技术以及上

下游等多个维度进行扩张。在水务行业

很多订单由 EPC 转向 BOT/PPP 的趋势

下，我们认为碧水源凭借充足的融资空间

具有拿单优势。另外公司可通过把运营

资产放在合资公司等方式，将自己的资金

效用最大化，尽可能减低进入水务运营环

节对投资回报率的影响。

估值: 我们参考 A 股水处理设备与

工程公司平均估值并给予40%折价，基于

2015 年45 倍PE，得到目标价58 元。

最不看好：迪森股份 (300335)卖出

公司业务量受经济疲软冲击，公司

的定价原则是以天然气价格为基础并予

以一定的折扣，如果天然气价格下调，公

司利润空间有受到挤压的风险。生物质

项目的开工率完全依赖于工业企业的开

工率，我们认为宏观经济增速放缓下企

业开工率下降，将导致公司旗下项目产

能利用率低于预期。我们认为目前股价

已完全反映了政策红利带给公司的利

好，且市场对于经济增速放缓带来的产

能利用率降低并没有充分预期，因此给

予“卖出”评级。

估值: 我们基于瑞银 VCAM 工具通

过现金流贴现（WACC 假设为 6.9%）得到

目标价11.8 元。 瑞银证券

在经历了今年头两个月短暂的低迷

之后，国内新能源汽车产销量自 3 月起

重回快车道。与此同时，本月以来动力

锂电池的原材料价格出现连续上涨。业

内人士表示，这说明行业下游需求正在

放大，新能源汽车产量有望进一步扩张。

一位券商人士表示，虽然我国锂原

料资源比较丰富，但是开发起来并不容

易，虽然相关公司都在谋求产能扩张但

短期内还无法完全满足中下游的需求，

其中很大一部分需求便来源于新能源汽

车产销的提速。

据中汽协统计，今年 3 月国内共生

产 新 能 源 汽 车 14328 辆 ，销 售 14122

辆，同比增速分别达到 2.8 倍和 3 倍。

其中，纯电动汽车生产 9504 辆，销售

9390 辆，分别增长 4 倍和 3.5 倍；插电

式 混 合 动 力 汽 车 产 销 均 增 长 1.9 倍 。

相较前 2 个月，新能源汽车重回月产万

辆以上的水平。

券商分析人士表示，目前国内锂电

池企业正加速渗透到各大国产新能源汽

车厂商的产业链中，上游原材料也已经

进入三星、松下等国外电池企业的采购

目录，预计新能源汽车的增长将对锂电

池上下游形成持续而稳定的需求。

新能源车产销旺
锂电池产业或受益

据国土资源部消息，中国五矿集团公

司等 6 家稀土集团整合重组方案已经有

关部门批准备案。分析认为，这是继前不

久稀土出口关税取消后,行业又一重大利

好。稀土板块在“自然调整和行政调整”

双重作用下已然进入了一个“新周期”。

稀土行业利好频出

招商证券表示，取消稀土出口关税

后,国内外报价有望统一,对国内稀土企

业未来靠成本优势夺取全球定价权非常

有利。作为全球90%稀土供应量的中国

早就应该获取稀土行业全球定价权，投

资者需知道,这不是简单意义上的稀土价

格短期上涨，应维持中长期对稀土板块

的逻辑，相信在“自然调整和行政调整”

双重作用下已然进入了一个新周期的稀

土板块。

稀土板块将进入上升周期

券商分析师表示，随着行业整合逐

渐实质性进展，稀土价格有望回升。此

外，随着新能源汽车等新兴应用的发展，

下游钕铁硼磁材的需求加大也将有效支

撑稀土价格。

A 股市场上，涉及稀土上市公司盛

和资源(600391)、五矿稀土(000831)、北

方稀土(600111)、广晟有色(600259)、厦

门钨业(600549)、江粉磁材(002600)等

个股值得关注。 张厚培

稀土板块进入上升“新周期”

在 A 股市场上，年报的高送转行情

往往会贯穿次年度整个上半年。近日，

随着2014 年年报分红实施进入密集期，

具有高送转概念的个股表现抢眼。据研

究中心统计显示，截至昨日收盘，沪深两

市已有 1437 家上市公司发布了 2014 年

年报分红方案或预案。其中，有 528 家

公司已实施分配方案，合计现金分红约

629 亿元。其中，计算机(28.68%)、传媒

(27.4%)和医药生物(25.63%)等三行业已

实施年报现金分红的公司家数占行业公

司家数的比例居前。

计算机:有望保持高速发展

渤海证券表示，计算机行业是最具

有互联网基因的行业，行业内的公司多

年处于研发与实施的一线，深谙产业变

革脉络，能在第一时间把握产业转型机

遇，行业内个股的成长逻辑被市场认可，

加之国家对互联网经济的肯定与支持，

行业有望继续保持高速发展。

传媒:两角度布局相关个股

兴业证券表示，在媒介习惯改变、商

业模式及技术创新等因素推动下，互联网

传媒行业有望继续延续行情表现，持续看

好具备独特商业模式、具备巨大成长空间

的子行业及标的：1、继续推荐视觉中国、

广陆数测、拓维信息、天龙集团、东方财

富、金亚科技、顺网科技；2、持续看好具备

持续穿越周期潜力的龙头白马股。

医药生物:估值仍有相对优势

中银国际表示，目前医药行业的估

值仍有相对优势。尤其是在本轮以改革

和转型为重要推动力的牛市中，医药行

业既不乏改革因素，又不乏新商业模式

和新技术，因此相对估值水平仍有提升

空间；上周行业政策密集出台，为近期医

药行业投资营造了宽松有利的环境，行

业值得加大配置。

此外，太平洋证券表示，持续关注新

技术和新模式带来的行业变革，涉及细胞

治疗的公司有中源协和、北陆药业和国际

医学等，涉及精准医疗的公司有达安基

因、迪安诊断和新开源等。 张颖吴珊

528家公司分红629亿元
计算机等三行业最“慷慨”


