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华夏节能环保股票型基金（004640）运作报告 

 

 

 
基本名称 华夏节能环保 

基金代码 004640 

成立时间 2017-08-11 

业绩比较 

基准 

 

中证环保产业指数收益率

*90%+上证国债指数收益率

*10% 

投资目标 

 

把握市场发展趋势，在有效

管理投资风险的前提下，力

求基金资产的长期稳健增

值。 

投资策略 本基金重点投资于节能环保

主题相关股票。基金所投资

的节能环保主题包括投资范

围为社会活动全流程中涉及

节能环保各环节，基金将采

用定性和定量相结合的方

式，精选节能环保主题下的

优质个股进行重点投资。同

时，鉴于科学技术发展和产

业结构升级等因素，节能环

保主题的范围将会发生扩大

或者变化，本基金将视情况

做出调整。 

托管银行 中国农业银行 

基金规模 2.36 亿 

（截至 2018-06-30） 

 

 运作回顾 

二季度以来，受到中美贸易摩擦和宏观经济下行压力影响，A 股市场持续

下挫，环保行业上半年表现欠佳，受部分个股业绩不达预期、债务违约事

件、融资成本提升影响，行业持续回调，尤其是环保行业中商业模式以

PPP 占比较高的企业，在金融去杠杆和 PPP 整顿清理的政策背景下，暴露

出了较大经营风险。从细分行业来看，环保工程及服务指数、水务指数、

环保设备指数 

二季度以来，受国内外多重因素影响，A 股市场呈现较大幅度波动，上半年环保

行业表现欠佳，基金净值呈现一定跌幅。但近期市场逐步企稳，环保行业在估值

底部有望迎来逐步修复。 

数据来源：Wind（2018-07-24） 

一、业绩回顾 基本信息   

二、 基金特点 

 专注节能环保领域：投资于节能环保主题相关证券比例不低于非现金资产的

80%，紧紧把握景气向上子行业，严格控制回撤风险。 

 覆盖节能环保各环节：重点关注清洁能源、节能降耗、环保治理，包括源头

能源结构调整、中段能源使用过程的节能降耗及清洁利用、以及尾端污染物

排放的环保治理。 

 精选低估龙头长期持有：精选行业龙头，在估值合理的位置重仓配置，长期

持有，追求长期成长带来的收益，同时把握企业转型及事件性投资机会。 

三、 运作回顾与后市展望 

为信任奉献回报 

吕佳玮 先生 

清华大学工学硕士 

6 年从业经验 

2012 年 7 月加入华夏基金管理有限公

司，现任投资研究部高级副总裁、华夏节

能环保股票型证券投资基金基金经理

（2017 年 8 月 11 日至今）。曾任投资

研究部研究员。 

基金经理 
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组合结构（2018-6-30） 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

十大重仓 

 
证券名称 占净值比 

伟明环保 9.89%↑ 

中金环境 7.76%↓ 

贵州茅台 6.19%↑ 

华能国际 5.58%↑ 

瀚蓝环境 4.57%↑ 

中材国际 4.21%↑ 

碧水源 4.17%↓ 

美的集团 4.16%↑ 

皖能电力 4.00%↑ 

璞泰来 3.20%↑ 
 

累计下跌较多，同时板块估值水平大幅收缩，环保板块整体估值处于近两

年最低水平，龙头上市公司估值绝大多数在 20-25 倍区间内，处于历史

底部。虽然调整较多，环保行业整体维持较快业绩增速，一季度环保类上

市公司实现营收同比增长 34.27%，实现归母净利润同比增长 43.41%，

业绩大超预期。 

华夏节能环保基金坚持配置节能、环保行业中壁垒高、现金流好、子行业

快速成长优质品种，主要投资在危险废弃物处置、生活垃圾处置、煤层气

等领域，重点持仓个股在今年上半年均实现了较快的业绩增长，但受到行

业整体风险影响，股价总体表现欠佳。 

 后市判断 

展望后市，随着市场逐步企稳，在政策环境改善和盈利增长的推动下，环

保股在估值底部也有望迎来逐步修复，节能环保行业 2018 年下半年将围

绕着现金流充裕的企业进行布局。上半年以来，资管新规引起的反应和宏

观层面去杠杆的推进，已经影响到行业内企业日常经营融资及项目贷款的

发放。虽然业内绝大部分企业对于融资压力还有充足的应对空间，但股价

层面的情绪已经体现。投资者不再青睐高利润增长但低周转率、长账期、

负经营性现金流的企业。环保行业短期内高政策关注度、低行业景气、紧

融资环境的现状还难以改变，下半年仍然对现金流充足的公司较为看好。

从细分子板块来看，危废行业最值得关注，但繁荣之后需要注意监管的风

险凸显。此外，看好下半年大气治理非电领域的机会。同时，PPP 方面由

于监管机构对于去杠杆的态度有望缓和以及外部环境压力的增强，可能存

在巨大预期差改善的机会。 

华夏节能环保基金后期将适度调整投资策略，以节能环保、新能源、先进

制造业三大领域为重点投资方向。其中环保行业继续持有固废、危废处

置，煤层气、水处理等行业龙头，先进制造业重点关注在能源产生、转化

和使用各个环节中，能够显著提升利用效率的企业，新能源板块则重点配

置新能源汽车产业链。 

华夏节能环保基金会继续深度研究，精选个股，仍然长期看好环保产业的

发展趋势和投资机会，在众多细分领域中积极寻找最具有成长潜力的龙头

个股，力争在环保板块估值修复的过程中更快实现业绩的改善。 

82.06%

17.83%

0.11%
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