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 看好/维持 
  公用事业及环保 行业周报 

 

  

周报摘要： 

生态环境部印发《长三角地区 2018-2019 年秋冬季大气污染综合治理攻坚行

动方案》。主要目标：全面完成 2018 年空气质量改善目标；秋冬季期间（2018 

年 10 月 1 日至 2019 年 3 月 31 日），长三角地区 PM2.5 平均浓度同比下

降 3%左右，重度及以上污染天数同比减少 3%左右。 

文件提出要有序推进钢铁行业超低排放改造，2018 年 12 月底前，上海市、

江苏省、安徽省分别完成 247 万吨、1126 万吨、246 万吨产能的超低排放

改造。提出要实施重点行业深度治理，推进焦炭、水泥、砖瓦、陶瓷、玻璃

及其制品、铸造等重点行业深度污染治理。2018 年 12 月底前，上海市、

江苏省、浙江省、安徽省分别完成 4 家、36 家、32 家、185 家企业的提

标改造。鼓励城市建成区内焦炉实施炉体加罩封闭，并对废气进行收集处理，

2018 年 12 月底前，宝钢、南京钢铁、梅山钢铁启动焦炉炉体加罩封闭工

作。 

我们认为，今年大气仍然是治理的重中之重，非电烟气治理改造需求预期持

续升温，各地陆续出台非电行业超低排放地方标准，推进钢铁行业超低排放

改造，将利好大气治理龙头龙净环保、清新环境，同时，能源结构调整、散

煤整治和清洁替代攻坚战的打响，利好煤改气相关标的蓝焰控股、新天然气。 

投资建议：环保产业具备环境治理和社会投资双重属性，国家对环境质量要

求的提高以及减缓 GDP 增速下滑的需求都要求环保产业在未来承担更加重要

的历史使命，市场空间只是初步开启。我们认为随着未来融资环境担忧情绪

逐步得到缓解，环保板块进入绝佳的配置时机，维持看好行业评级。后市策

略方面，我们认为沿着两条线展开，短期建议关注现金流好、业绩稳健、高

景气行业的细分领域龙头，长期建议关注融资环境改善后弹性较大的水处理

标的。 

市场回顾：上周环保指数上涨-0.78%，沪深 300 指数上涨-3.73%，环保板块

跑赢大盘 2.95 个百分点，环保板块涨幅位于 188 个中信三级子行业的 91 名。

160 家样本公司中，66 家公司上涨，92 家公司下跌，截至上周五，1 家公司

停牌。表现较为突出的个股有钱江水利、大众公用等；表现较差的个股有绿

色动力、闽东电力等。上周推荐组合龙净环保（20%）、雪迪龙（20%）、龙

马环卫（20%）、深圳燃气（20%）、瀚蓝环境（20%）上涨 0.65%，跑赢大

盘 4.38 个百分点，跑赢环保指数 1.43 个百分点。 

本周组合推荐：龙净环保（20%）、雪迪龙（20%）、龙马环卫（20%）、深圳

燃气（20%）、瀚蓝环境（20%）。 

风险提示：政策执行力度不达预期，市场系统性风险。 
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行业基本资料  占比% 
 
股票家数 163 4.59% 

重点公司家数 - - 

行业市值 20407.72 亿元  3.87% 

流通市值 14139.81 亿元  3.76% 

行业平均市盈率 19.62 / 

市场平均市盈率 14.22 /  

 

行业指数走势图 
 

 

资料来源：东兴证券研究所 
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1． 上周行业热点 

生态环境部印发《长三角地区 2018-2019 年秋冬季大气污染综合治理攻坚行动方案》。

主要目标：全面完成 2018 年空气质量改善目标；秋冬季期间（2018 年 10 月 1 日至

2019 年 3 月 31 日），长三角地区 PM2.5 平均浓度同比下降 3%左右，重度及以上污

染天数同比减少 3%左右。 

实施范围：长三角地区包括上海市，江苏省南京市、无锡市、徐州市、常州市、苏州

市、南通市、连云港市、淮安市、盐城市、扬州市、镇江市、泰州市、宿迁市，浙江

省杭州市、宁波市、温州市、湖州市、嘉兴市、绍兴市、金华市、衢州市、舟山市、

台州市、丽水市，安徽省合肥市、马鞍山市、芜湖市、黄山市、池州市、六安市、宣

城市、安庆市、铜陵市、淮南市、滁州市、阜阳市、亳州市、淮北市、蚌埠市、宿州

市，共 41 个地级及以上城市。 

基本思路：坚持问题导向、靶向施策，针对长三角地区秋冬季大气污染的突出难题，

全面推进产业结构、能源结构、运输结构和用地结构调整优化；深入实施“散乱污”

企业综合整治，压减钢铁建材等过剩产能，加快燃煤和生物质锅炉淘汰整治，推进城

市建成区散煤整治，持续开展工业企业治污设施提标改造，加强船舶和港口污染防治，

严厉打击黑加油站点，实施挥发性有机物（VOCs）、工业炉窑、柴油货车专项治理行

动；加强重点时段区域联防联控，强化重大活动主办地及其周边城市、主要输送通道

城市大气污染防治协作，有效应对重污染天气，严格督查问责，深入推进秋冬季大气

污染综合治理攻坚行动。 

有序推进钢铁行业超低排放改造。深化有组织排放控制，烧结烟气颗粒物、二氧化硫、

氮氧化物排放浓度分别不高于 10、35、50 毫克/立方米，其他主要生产工序分别不

高于 10、50、150 毫克/立方米；强化无组织排放管控，厂内所有散状物料储存、输

送及主要生产车间应密闭或封闭；实施清洁运输，大宗物料和产品主要通过铁路、水

路、管道、新能源汽车或达到国六排放标准汽车等方式运输。2018 年 12 月底前，

上海市、江苏省、安徽省分别完成 247 万吨、1126 万吨、246 万吨产能的超低排放

改造；宁波钢铁和衢州元立公司启动改造工作。 

实施重点行业深度治理。推进焦炭、水泥、砖瓦、陶瓷、玻璃及其制品、铸造等重点

行业深度污染治理，按照特别排放限值要求制定整治计划，对脱硫脱硝除尘等污染治

理设施进行升级改造。2018 年 12 月底前，上海市、江苏省、浙江省、安徽省分别

完成 4 家、36 家、32 家、185 家企业的提标改造。鼓励城市建成区内焦炉实施炉

体加罩封闭，并对废气进行收集处理，2018 年 12 月底前，宝钢、南京钢铁、梅山

钢铁启动焦炉炉体加罩封闭工作。 

我们认为，今年大气仍然是治理的重中之重，非电烟气治理改造需求预期持续升温，

各地陆续出台非电行业超低排放地方标准，推进钢铁行业超低排放改造，将利好大气

治理龙头龙净环保、清新环境，同时，能源结构调整、散煤整治和清洁替代攻坚战的

打响，利好煤改气相关标的蓝焰控股、新天然气。 
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2．投资策略及重点推荐 

投资策略： 

环保产业具备环境治理和社会投资双重属性，国家对环境质量要求的提高以及减缓

GDP 增速下滑的需求都要求环保产业在未来承担更加重要的历史使命，市场空间只

是初步开启。我们认为随着未来融资环境担忧情绪逐步得到缓解，环保板块进入绝佳

的配置时机，维持看好行业评级。后市策略方面，我们认为沿着两条线展开，短期建

议关注现金流好、业绩稳健、高景气行业的细分领域龙头，长期建议关注融资环境改

善后弹性较大的水处理标的。 

 

我们精心筛选细分领域优质标的： 

 环卫服务：空间大、增速快，业绩确定性高。随着市场化大幕的推开，环卫服务将

进入快速成长期。从 2013 年政府推出购买公共服务的文件后，环卫市场化订单释

放迅速，从 2014 年的年化不足 50 亿快速上升到 2017 年的 300 亿+订单规模，预

计 2018 年全年将超过 400 亿，增速可观，而 300 亿相对每年接近 2300 亿的市场

空间来说渗透率依然较低，预计未来四五年将继续维持高速增长。行业重点公司推

荐：龙马环卫、盈峰环境。 

 垃圾焚烧：龙头格局清晰，集中度提升可期。结合城镇化趋势和垃圾清运率提高，

我们预计 2020 年，全国垃圾焚烧运营市场规模将达到 298 亿元，整个“十三五”

期间垃圾焚烧运营市场规模在 1015 亿元左右。“十三五”期间垃圾焚烧建设市场规

模约 2085 亿元。龙头企业在手项目充足，焚烧产能将逐步释放。行业重点公司推

荐：瀚蓝环境、中国天楹。 

 大气治理：火电高峰已过，非电盛宴开启。目前火电超低排放改造已完成逾 70%，

大型机组改造将于 18 年收尾，预计火电超低排放剩余市场空间约为 259 亿元，年

市场规模约为 87 亿元。相比之下，非电领域清洁改造亟待开展，钢铁行业烧结球

团首当其冲，测算仅钢铁烧结环节全国改造市场规模约为 800 亿元。行业重点公司

推荐：龙净环保、清新环境。 

 监测：环保税实施，刺激环境监测设备需求增长。18 年环保税的实施，环保督查

的趋严，使得无论是企业还是监管部门，都力求排污数据的精确度和权威性，将大

大刺激污染源环境监测设备以及运维市场的需求，监测行业订单有望持续高增长。

行业重点公司推荐：雪迪龙、盈峰环境。 

 长期看好水领域的长期投资机会：水流域治理市场空间广阔，黑臭水体治理紧迫。

在十九大高度关注人民美好生活、政府由数量考核转变为质量考核的大背景下，“河

长制”、PPP、海绵城市等政策密集出台，未来水领域的订单将加速落地，水流域

治理市场空间广阔。现阶段在水流域治理中黑臭水体的治理最为紧迫，随着黑臭水

体治理项目逐渐释放，拥有先进技术优势、在污水处理行业有丰富经验的企业有望
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大幅提升业绩。行业重点公司推荐：碧水源、国祯环保。 

我们本周推荐的投资组合如下： 

表 1：本周推荐投资组合 

公司  权重  

龙净环保 20% 

雪迪龙 20% 

龙马环卫 20% 

深圳燃气 20% 

瀚蓝环境 20% 
 

资料来源：东兴证券研究所 

3.市场回顾 

上周环保指数上涨 8.86%，沪深 300 指数上涨 2.85%，环保板块跑赢大盘 6.01 个百分

点，环保板块涨幅位于 188 个中信三级子行业的 36 名。160 家样本公司中，153 家公

司上涨，5 家公司下跌，截至上周五，0 家公司停牌。表现较为突出的个股有华控赛

格、哈投股份等；表现较差的个股有岷江水电、三峡水利等。上周推荐组合龙净环保

（20%）、雪迪龙（20%）、龙马环卫（20%）、深圳燃气（20%）、瀚蓝环境（20%）上涨

10.23%，跑赢大盘 7.38 个百分点，跑赢环保指数 1.37 个百分点。 

本周组合推荐：龙净环保（20%）、雪迪龙（20%）、龙马环卫（20%）、深圳燃气（20%）、

瀚蓝环境（20%）。 

上周环保行业个股中，涨幅居前的是：华控赛格、哈投股份、大众公用、永清环保、

博天环境；跌幅居前的是：岷江水电、三峡水利、百川能源、金鸿控股、长江电力。 

估值方面，环保板块市盈率（TTM）为 24.21倍，较上周上涨 9.77%，较年初下跌 30.55%，

去年以来，受市场对 PPP 风险担忧，部分环保企业业绩不达预期等因素影响，环保板

块持续低迷，从历史上看目前估值处于近五年来较低估值水平，具备较好投资价值。 

4.行业新闻 

日前，河南印发《全省大气污染防治重点项目和秋冬季错峰生产情况调研方案》。随

文公布了工业企业挥发性有机物排放建议值和重点行业超低排放限值。1．钢铁行业。

完成超低排放改造后，烧结工序烟气颗粒物、二氧化硫、氮氧化物排放浓度要分别不

高于 10 毫克/立方米、35 毫克/立方米、50 毫克/立方米。2.水泥行业。水泥熟料企

业完成超低排放改造后，水泥窑废气颗粒物、二氧化硫、氮氧化物排放浓度要分别不

高于 10 毫克/立方米、35 毫克/立方米、100 毫克/立方米。3．炭素行业（铝用炭素）。

炭素企业完成超低排放改造后，煅烧、焙烧工序烟尘、二氧化硫、氮氧化物排放浓度

要分别不高于 10 毫克/立方米、35 毫克/立方米、100 毫克/立方米。4．平板玻璃、

电子玻璃行业。平板玻璃和电子玻璃企业完成超低排放改造后，玻璃熔炉排放烟气颗
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粒物、二氧化硫、氮氧化物排放浓度要分别不高于 30 毫克/立方米、150 毫克/立方米、

400 毫克/立方米。（出自：北极星环保网） 

11 月 13 日，山西发布《山西省 2018—2019 年秋冬季重点行业错峰生产指导意见》，

各市根据环境管理实际需要和企业污染排放绩效，按照污染物排放量和重点行业主要

产品产量不高于错峰生产前的原则，对钢铁、焦化、建材、铸造、有色、化工等高排

放行业实施错峰生产分类管理。根据指导意见，对各类污染物不能稳定达标排放，未

达到排污许可管理要求，或未按期完成年度或 2018—2019 年秋冬季大气污染综合治

理改造任务的，纳入错峰生产范围，实施停产整治。对属于《产业结构调整指导目录》

限制类的，要提高限产比例或实施停产，具体限产比例由各市自主确定，原则上位于

城市建成区和近郊区的限制类项目要加大限产比例。（出自：北极星环保网） 

5．公司公告： 

表 2：主要公司公告 

公司  公告内容  

龙净环保-权益变动 

公司于 2018 年 11 月 15 日收到阳光集团的《详式权益变动报告书》。阳光集团委托设立的阳光财富 1

号信托计划、莱沃 18 号集合资金信托计划与致恒铂金 14 号信托计划，通过上海证券交易所证券交易

系统买入公司的股票，使得其持有的本公司股份比例至公司总股本的 25.00%。 

旺能环境-增资 

公司于 2018 年 11 月 15 日召开的第七届董事会第十三次会议审议通过了《关于向全资项目公司南太

湖环保增资议案》，由全资子公司旺能环保以自有资金向南太湖环保进行增资，增资金额为 2400 万元，

增资之后南太湖环保的注册资本变为 1.24 亿元，旺能环保对其持股比例不变，仍为 100%。 

久吾高科-减持 

司于近日收到持有公司股份 5%以上的股东青骓蹑影、维思捷朗及其一致行动人捷奕创投、维思投资

出具的《股份减持情况告知函》，截至 2018 年 11 月 14 日，以上公司减持公司股份数量累计达到 242

万股，占公司总股本的比例为 2.35%。 

盛运环保-股东股份新

增轮候冻结 

近日通过中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司系统查询，获悉公司股东开晓胜先生持有的公司

股份新增轮候冻结，轮候冻结股数 1.81 亿股，占其所持比例 100%。 

东江环保-董事会换届 

公司于 11 月 12 日举行的 2018 年第三次临时股东大会表决通过了谭侃、陆备、晋永甫为第六届董事

会董事的议案。同时，经全体董事审议投票，审议通过了选举谭侃为第六届董事会董事长，在新当选

的 3 名董事中，有 2 名董事来自江苏汇鸿（实际控制人为江苏国资委），另有一名来自广晟公司（实

际控制人为广东国资委）。 

洪城水业-非公开发行 

公司于 2018 年 11 月 13 日收到南昌市国资委出具的《关于江西洪城水业股份有限公司非公开发行 A

股股票有关事项的批复》，同意公司通过证券市场非公开发行 A股股票，发行股票数量不超过 1.58 亿

股，募集资金总额不超过 11.18 亿元人民币。 

京蓝科技-下属公司出

售资产 

京蓝能科拟将林州凤宝管业环形加热炉余热发电项目移交暨所持资产进行出售。京蓝能科将所持项目

公司即林州能科 100%股权转让给付晓军，交易价款为人民币 1500 万元；凤宝管业向林州能科支付人

民币 1988 万元，用于置换对京蓝能科及其他供应商的往来款；京蓝能科最终应收到上述两项价款共

计 3488 万元。 

博世科-高管违规减持 
公司副总经理黄海师先生在已提前终止减持计划的情况下，于 2018 年 11 月 12 日以集中竞价方式减

持公司股份共 5 万股，根据有关规定，黄海师先生的证券账户本次股份变动属违规减持情形。 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  
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