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证券代码： 002973                             证券简称：侨银环保 

 

侨银环保科技股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

                                                      编号：2020-005 

投资者关系活动

类别 

□特定对象调研        □√分析师会议 

□媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观  

□其他 

参与单位名称及

人员姓名 

广发证券：姜涛、郭鹏、许洁、熊伟、宋平、张淼；宝盈基金：

陈金玮；光大资管：殷磊；广发基金：徐驰；广州粤民投：王

轶超；国联安基金：张一健；横琴新橙：刘伟霞；华泰资产：

杨林夕、俞天甲；聚鸣投资：王广群；宁波银行：陈聆琤；浦

发银行：闫伟；融通基金：戴福宏；金友创智：周福明；生命

保险：李燕玲；泰康资产：陈怡；民晟资产：吴弘毅；彤源投

资：陆凤鸣；新华基金：崔古昕；易方达基金：向志辉；裕晋

投资：邵仕威；圆信永丰：刘诗涵；源乘投资：马丽娜；长城

基金：杨宇；中国人寿资产：杨琳；中海基金：魏敏；中加基

金：李坤元；中天国富资管：黄静；中银基金：陈军；中邮创

业基金：姜朔。 

时间 2020 年 2 月 26 日 

地点 电话会议 

上市公司接待人

员姓名 
财务总监：陈立叶；董事会秘书：陈春霞 

投资者关系活动

主要内容介绍 
详见会议纪要 

附件清单（如有） 会议纪要 

日期 2020 年 2 月 28 日 
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会议纪要 

会议名称 广发证券等机构调研会 

时间 2020.02.26 14:30 开始 地点 电话会议 

参会人员 

机构人员：广发证券：姜涛、郭鹏、许洁、熊伟、宋平、张淼；

宝盈基金：陈金玮；光大资管：殷磊；广发基金：徐驰；广州

粤民投：王轶超；国联安基金：张一健；横琴新橙：刘伟霞；

华泰资产：杨林夕、俞天甲；聚鸣投资：王广群；宁波银行：

陈聆琤；浦发银行：闫伟；融通基金：戴福宏；金友创智：周

福明；生命保险：李燕玲；泰康资产：陈怡；民晟资产：吴弘

毅；彤源投资：陆凤鸣；新华基金：崔古昕；易方达基金：向

志辉；裕晋投资：邵仕威；圆信永丰：刘诗涵；源乘投资：马

丽娜；长城基金：杨宇；中国人寿资产：杨琳；中海基金：魏

敏；中加基金：李坤元；中天国富资管：黄静；中银基金：陈

军；中邮创业基金：姜朔。 

 

公司人员：财务总监：陈立叶；董事会秘书：陈春霞。 

主持人 / 记录人 廖世银 

纪要内容： 

自 2013 年以来，我国环卫管理行业全面进入市场化快速发展阶段，

随着国家相关政策的陆续出台，环卫管理行业得到进一步发展，同时，环

卫作业、垃圾处理市场规模得到进一步扩大。特别是近几年来，受城镇化

进程、垃圾分类、美丽乡村建设等因素的影响，我国环卫市场化呈上升趋

势，目前正处于高速增长期，成为国内快速发展的行业之一。作为中国第

一家 A 股上市的环卫企业，侨银环保也受到社会各界以及投资机构的广

泛关注，为此，公司与广发证券等机构于 2020 年 2 月 26 日召开了电话会

议，就相关问题进行了交流，交流情况如下： 
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一、介绍环节 

1、公司基本概况 

侨银环保自 2001 年成立以来，一直致力于环境卫生事业，现为中国

环境卫生协会副会长单位。作为中国环卫第一股，侨银环保连续多年被评

为中国环卫行业十大影响力品牌前三甲，公司在业绩、设备和品牌方面的

综合实力都已稳居全国人居环境综合提升服务行业领先地位。在发展过程

中，侨银环保始终秉承“每到一城 美一城”的企业使命，紧紧围绕“人

居环境综合提升”这一核心战略，坚持实施“城市大管家”和“环保创新

技术”双轮驱动战略发展，全面推进“城乡环卫一体化、生产生活污染防

治一体化、城市市政公共设施管理维护一体化、规划投资建设运营一体化”

四个战略举措，现已形成了一套综合性的城乡公共环境管理服务体系。公

司具体业务涵盖城乡环卫保洁、生活垃圾分类和处置、环卫工程、市政公

共设施管理维护、生物质、渗滤液和污泥处理等领域。 

公司坚持开放创新、合作共赢，积极参与和支持国家主流标准的制定，

主编标准 2 项，参编标准多项。 

2、公司特点 

（1）真正的中国环卫服务龙头 

①环卫服务项目最多、业务覆盖区域最广：侨银环保作为环卫全产

业链服务先行者，已在中国 17 个省 60 余个城市设立分支机构，投资建设

并运营近 300 个环境卫生类项目，根据 E20 环境平台数据，侨银环保 2017

年摘得“环卫企业道路清扫面积排行榜”桂冠； 

②环卫服务收入占比最高，受行业高增长的影响最明显：公司的城

乡环卫业务收入占比超过 95%，为 A 股市场真正的纯环卫第一股，最受

益于环卫市场的高速增长； 

③行业标准制定者、品牌影响力突出：公司是中国环境卫生协会副

会长单位、连续 10 年被评为中国环卫行业十大影响力品牌前三甲、广东

守合同重信用企业，还获得广东五一劳动奖状、环卫工具科学技术进步奖、

2019 广东企业 500 强等 1700 多项荣誉，E20 公布的 2019 年环卫十大影
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响力企业榜单中，公司更是名列第二。公司坚持开放创新、合作共赢，积

极参与和支持国家主流标准的制定，主编《生活垃圾收集运输作业规程》、

《城乡道路保洁作业规程》，参编《生活垃圾收集运输质量标准》、《城乡

道路保洁作业质量标准》、《餐厨垃圾集散转运设施设置标准》、《生活垃圾

卫生填埋场运行维护技术规程》、《园林垃圾收运技术规程》等国家级团体

核心标准，引领全国环境管理行业规范发展； 

（2）公司业绩增长快，环卫是刚性民生需求，风头正劲 

①收入复合增长快：2016 年至 2018 年，公司营业收入年复合增长率

为 35.20%，未来将保持更高速增长； 

②新增合同额迅猛：公司近三年累计中标超 200 亿元，中标金额增

速明显，2016、2017、2018 年的新增订单分别是 13.20 亿元、88.36 亿元、

63.94 亿元，而 2019 上半年已达到 67 亿，呈快速增长趋势； 

③行业订单的集中度越来越高，公司大额优质订单不断增加，规模

效应显著：比如，公司年收入 1000 万以上的订单 2016 年只有 19 个，而

2019 年上半年已经达到 50 个，且公司还签有像昆明官渡这样当时全国最

大的环卫优质项目。 

（3）运营经验丰富，管理能力超强 

公司服务 300 多个项目，可以说是同行业项目最多，管理区域也最大

的环卫企业，公司 20 年来积累了丰富的环卫实操经验，精细化管理能力

最强，这为后续拿下大额优质订单及运营管理好大量的新增订单提供了强

有力的保障。 

（4）战略布局前瞻、发展前景无限 

①全面布局垃圾分类，未来发展可期 

公司在垃圾分类领域介入时间早，前端典型项目有： 

A：广东省湛江市垃圾分类项目，该项目推行全市的智能垃圾分类系

统，这是当时国内唯一一个全市启动的智能垃圾分类项目。该项目从 2017

年就开始，属于国内领先建设信息化平台用于监控和统计居民垃圾分类情

况、投放积分和奖品兑换的智能化垃圾分类模式，先试先行，起到了很好
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的模范作用。 

B：江西省宜春市垃圾分类项目，该市为全国首批生活垃圾分类示范

城市，在 2018 年全国 46 个试点城市生活垃圾分类考评中，成绩与北京市

并列全国第八，得到社会各界广泛认可。项目服务年限 3 年，合同总金额

5882 万，为宜春整个城区提供从前端的垃圾分类宣传、分类收集亭和分

类垃圾桶建设、垃圾分类收集，到中端的分类运输至指定地点，再到后端

改建厨余垃圾临时处理厂等处置的垃圾分类服务。 

C：江西省靖安县的全县域的垃圾分类项目，该项目服务年限 10 年，

合同总金额 2.25 亿元，采用智能化分类模式，为靖安全县域提供从前端

的垃圾分类宣传、分类收集亭和分类垃圾桶建设、垃圾分类收集，智能化

平台监控和统计居民垃圾分类情况、投放积分和奖品兑换，到中端的分类

运输至指定地点，再到后端改建厨余垃圾临时处理厂等处置的垃圾分类服

务。 

后端处理典型项目有： 

广州李坑餐厨垃圾处理厂项目，是全亚洲最大的厨余垃圾处理项目，

主要处理厨余垃圾，日处理量达 1000 吨，后端还设计了 200 吨的餐厨垃

圾处理工艺，很好地解决了垃圾分类的后端处理问题。 

公司还在项目所在的城市，如昆明、衢州、佛山、广州等地推行了很

多垃圾分类模式，未来将向省会级市、财政实力突出的城市重点推进，加

上公司有垃圾分类后端处理的能力，可持续复制自己的垃圾分类模式，未

来发展前景无限。 

②立足病死动物处理、着眼生物安全 

本次疫情后，中国各级政府将更加重视公共环境卫生的管理，而垃圾

后端处理，特别是医废、病死动物处理将引起各级政府的高度重视。公司

在建禄丰、安福、廉江等病死动物处理厂，抢先同行业布局病死动物处理

领域，全产业链条优势再加一码。 

③“城市大管家”和“环保创新技术”双轮驱动，增长后劲十足 

侨银环保紧紧围绕“人居环境综合提升”这一核心战略，坚持实施“城
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市大管家”和“环保创新技术”双轮驱动战略发展，为未来积蓄了高能。 

“城市大管家”是基于城市的环卫清扫项目，从横向拓宽产业链，做城市

的综合管理。比如绿化、公共设施维护、下水管道清梳、公厕维护、垃圾

中转站维护等等，延伸到城市各方面的综合服务，作为一个城市大管家的

定位去发展。 

“环保创新技术”主要是垃圾的后端处理，从纵向上延长产业链，积

累并创新环保技术，承接更多的垃圾后端处理项目，往环保方向发展。比

如，以前政府要求环卫企业将垃圾运送到中转站就好了，现在是要求运到

垃圾处理场，且能建设和运营垃圾处理场；又比如，以前垃圾直接填埋、

焚烧，现在要求垃圾分类之后，就必须配套后端各类垃圾的处理设施，这

就给很多的环卫企业提出了更高的环保技术要求。而侨银环保，目前已经

有全亚洲单体最大的广州李坑厨余垃圾处理场的建设和运营经验，也有东

部固废渗滤液处理场的建设和运营经验，很好地补充了作为环卫企业在环

保方面经验欠缺的短板，而未来，政府也更倾向于寻找环卫和环保能双轮

驱动的企业来帮助政府完成城市的管理，从而减少政府的中间协调环节，

大大地提高效益。而侨银跟很多同行企业不同的地方，就是我们的环保战

略，提升了公司垃圾后端处理的经验和能力，可以满足从前端清扫到后端

的处理一体化解决方案。 

综上，公司目前环卫板块业务规模、盈利性都呈快速增长趋势，随着

规模效应带来的单位成本降低，结合公司 20 年的精细化管理经验优势，

未来的毛利率、净利率有望实现稳中有升。而且公司还部署“城市大管家”

和“环保创新技术”双轮驱动发展战略，待环保业务业绩释放，净利率水

平有望再一次得到提高，且环保板块将与环卫板块相辅相成，形成协同效

应，加速增长态势，未来值得期待。 

 

二、问答环节 

1、公司在过去一直保持较好的增长，区域和项目数也比较多，对于环卫

行业人员多、项目分布区域广等问题，公司是怎么管理的？ 
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答：环卫行业是点多面广的行业，公司根据项目分布情况划分了大区管理，

每个大区都有市场开发和运营管理相对应的团队，市场开发人员负责所辖

区域的市场拓展，运营管理人员负责所辖区域的项目运营管理，既有明确

分工，又有团队协作。公司对项目管理团队实行责任制管理，签订管理责

任制的协议，然后按照质量、安全、成本、回款等重点工作进行考核。项

目管理团队根据考核要求，进行精细化管理，层层下推到每一位员工。 

 

2、单个项目拆开来看，总成本中的人力成本、车辆折旧等的占比是怎么

样的？ 

答：总成本中的人力成本约占 65%-70%，车船使用费、折旧及摊销约占

20%-23%，此外还有一些材料工具、运营管理费等成本，各项目间会有差

异。 

 

3、以前周期较短的招投标项目，会不会去购买添置机器设备，以及在实

操中，对于短周期项目是怎么降低成本，会考虑提高机械化率吗？ 

答：在过去，对于周期较短的招投标项目，公司会谨慎投入机械设备，因

为周期太短，对公司的负担较重。但随着公司规模的扩大，及公司因服务

质量和口碑而提升的续标率，公司会根据项目的需求来添置机械设备。对

于短周期的项目，公司会通过精细化管理来进一步降低成本，同时也会适

当考虑提高机械化率来降低成本，要具体结合项目的实际情况。 

 

4、公司应收账款和应付账款整体账期情况？ 

答：公司近几年新增了很多大型项目，部分项目是以季度为结算周期，账

期有所增长，但截至 2019 年 6 月末，公司账龄一年以内的应收账款占比

为 99.08%，应收账款整体账期处于合理水平，且公司客户主要为政府部

门，客户信用较好。 

随着公司业务规模的扩大以及机械化率的提高，近两年公司购置较多

的作业车辆和设备，与设备供应商进行了长期合作，应付账款也相应获得
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较长账期，保证公司的资金流转顺畅。 

 

5、通过行业测算，各种各样的项目服务单价差异比较大，东部沿海和中

部的价格有什么差异？一二线城市和三四线城市的差异和数据有吗？ 

答：这个并没有普遍的规律。服务单价一方面取决于当地市场化的时间，

一方面取决于业主对环卫质量的要求，还有就是跟过去的习惯和当地的财

政预算有关。 

 

6、公司投资回报率的指标从账面上看呈下行趋势，请问公司过去投资回

报率高是什么原因，现在下降是什么原因，跟低价竞争有没有关系？ 

答：环卫行业竞争主要靠服务质量，行业竞争的关键点不在价格。公司过

去因为规模小，所以资金需求量相对较少，投资回报率也会比较高。公司

近几年的业务规模快速扩张，而且实施环保创新技术战略，着力打造全产

业链服务优势，仅建设两个大型 BOT 项目就投入了 8-9 亿元，但这两个

项目预计到 2020 年中期才能陆续正式运营，在此之前还属于建设期，尚

未产生收入，对于投资回报率有一定的影响，但公司的资产负债率在行业

中处于相对合理水平。 

 

7、环卫市场化是一个比较快的推进速度，以前为什么不积极推市场化，

而现在积极？现在市场化率有多少？ 

答：尽管环卫这个事情看着不大，却是基本的民生工程，而市场化的推进

涉及到政府体制的改革等诸多方面，需有一个推进过程。近几年，随着政

府体制改革的深入和“绿水青山就是金山银山”的理念深入人心，市场化

的推行速度在加快。 

目前市场化率还没有一个权威的数据，行业中也出现过几个版本，我

们测算大概在 30%左右，仅供参考。 

 

8、公司能做到全国扩张，有什么特点和优势，能在行业中能实现快速扩
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张？未来，持续订单释放出来之后，前几名的趋势是怎么样？未来的市

场格局是怎么样？ 

答：第一，随着市场化的推进和对服务质量要求的提升，在项目公开招标

的过程中，特别是 PPP 等大型项目，对企业的品牌实力各方面的要求在

不断提高，而公司作为环卫行业的龙头企业之一，具有一定的优势。第二，

公司经过近 20 年的经营发展，现是中国环境卫生协会副会长单位，连续

10 年被评为中国环卫行业十大影响力品牌前三甲、广东守合同重信用企

业，还获得广东五一劳动奖状、环卫工具科学技术进步奖、2019 广东企

业 500 强等 1700 多项荣誉，E20 公布的 2019 年环卫十大影响力企业榜单

中，公司更是名列第二，在市场上积累了良好的口碑。第三，公司在很早

之前就清楚企业不能局限于一个地方发展，公司要走向全国、全世界，公

司有意愿要成为世界领先的环卫服务供应商，所以积极做全国的布局，在

很多省份都设立了分支机构，营销网络覆盖面较大。  

2018 年开始，排名前十的龙头企业在行业中的份额占比越来越高，

超过了 30%，龙头聚集效应明显。预测 3-5 年之后，排名前十的环卫企业

能在整个市场份额中占到 40%-50%。 

 

9、3-5 年之后，预计行业排名前十的公司的国内规模有多少？ 

答：预计行业排名前十的企业销售收入将会超过 50 亿元。 

 

10、在未来公司业务扩张一倍，净利率会有什么变化？管理规模上会有

什么影响？ 

答：随着越来越多规模较大的一体化环卫项目的出现，在规模效应下，环

卫行业的净利率将会提高。比如公司近几年的净利率约为 8%，假如业务

量增加一倍，净利率预计能上涨 1%-3%。主要有几个原因： 

（1）三费费率下降：三费不会随着业务量得增长而大比例增长； 

（2）毛利率提升：规模扩大后，集中采购、集中管理等方面会有成

本优势； 
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（3）行业的升级：比如智慧环卫的不断完善和实施，我们对项目的

管理效率就会得到提升； 

（4）综合性订单越来越多：由环卫企业来一起做绿化管理、下水道

清污、公共设施的维护等方面，这些增加的内容虽然也相应增加成本，但

不是同比例增长的，会提高项目的毛利率。 

公司近 20 年来积累了丰富的环卫实操经验，精细化管理能力很强，

这为后续拿下大额优质订单及运营管理好大量的新增订单提供了强有力

的保障，所以公司订单多了，规模上去了以后，管理上不会有太大的影响，

反而管理效益将会得到进一步提升。 

 

11、公司在 2 月 25 日发了一个关于拟对外投资再生资源综合利用项目的

公告，这与环卫业务没有直接的联系，与同行业公司相比的话，有什么

看法？ 

答：公司坚持实施“城市大管家”和“环保创新技术”双轮驱动战略发展，

其中“环保创新技术”主要是垃圾的后端处理，从纵向上延长产业链，积

累并创新环保技术，承接更多的垃圾后端处理项目，往环保方向发展。 

再生资源综合利用项目的主要目的为开拓环保产业中危废和资源再

生板块，实现公司固废危废领域的战略拓展。近十多年来，伴随着煤化工

产业规模的不断壮大，每年都会产生大量的杂醇等废料，由于该部分废料

产量不高、组份复杂、分离难度大且大多具有易燃易爆、有毒等特性，在

化工厂内直接处理是比较困难的，如果处理利用不当，将对生态环境造成

难以恢复的损失。加强杂醇的环保综合性回收利用，是深化环境保护工作

的必然要求。通过半年多的反复调研和论证，这个再生资源综合利用项目

符合公司“环保创新技术”战略规划，同时也有利于强化公司产业链的多

元发展，对于深化环境保护工作也有帮助，所以去拓展这方面业务。这也

是公司与同行业企业不同的地方。 

记录人：廖世银                                  审核人：陈春霞 


