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 本周行业观点：推进新时代生态文明建设，美丽中国大幕拉开。 

1、 全国生态环境保护大会召开，推进新时代生态文明建设。5 月 18 日至 19 日，全国生态环境保护大会在北京召开，中共

中央总书记、国家主席、中央军委主席习近平出席会议并发表重要讲话。他强调，要自觉把经济社会发展同生态文明建

设统筹起来，充分发挥党的领导和我国社会主义制度能够集中力量办大事的政治优势，充分利用改革开放 40 年来积累的

坚实物质基础，加大力度推进生态文明建设、解决生态环境问题，坚决打好污染防治攻坚战，推动我国生态文明建设迈

上新台阶。 

2、 生态环境部落实“清废行动 2018”。为认真贯彻落实习近平总书记在深入推动长江经济带发展座谈会上的重要讲话精神，

强化责任担当，坚决遏制固体废物非法转移倾倒案件多发态势，确保长江生态环境安全，2018 年 5 月 9 日至 15 日，生

态环境部组织“清废行动 2018”打击固体废物环境违法行为专项行动现场督查。通过对长江经济带 11 省（市）2796 个

固体废物堆存点位进行现场摸排核实，共发现 1308 个问题，主要涉及建筑垃圾、一般工业固废、生活垃圾等随意倾倒或

堆放，生态环境部已分四批对 111 个突出问题进行挂牌督办，同时将其余 1197 个问题交有关省级环保部门挂牌督办，并

要求各地及时公开问题清单、督办要求和整治情况，直至整治完成。 

3、 2018 年水环境治理 PPP 项目将加速落地。2017 年 11 月财政部发布的 92 号文明确了 PPP 的入库标准和负面清单，截

至 2018 年 3 月底，各地区已基本完成对项目库的清理。我们认为，本次清库对于 PPP 模式来说是一种“以退为进”的

做法，有利于 PPP 的长期发展。随着国家“十三五”规划的战略部署，PPP 模式的不断升级和创新，单体的污水处理项

目、河道治理项目被整体打包，带来了水治理环保产业的广阔升级空间。“水十条”指标考核临近，2017 年水环境治理

投资达到峰值，多个重量级水环境治理 PPP 项目将在 2018 年快速落地，同时流域治理、海绵城市、地下管廊、生态小

镇等一系列水环境治理项目不断增加，整体行业市场规模将持续扩大。 

4、 风险提示：环保政策推进放缓；治理需求不及预期；应收账款风险。 

 

 本期【卓越推】：瀚蓝环境（600323）。 

   瀚蓝环境 (600323)   （2018-05-18 收盘价 16.30 元） 
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 核心推荐理由： 

 综合型环保平台公司，业绩增长稳健。3月 21 日，瀚蓝环境发布 2017 年年报，公司实现营业收入 42.02 亿

元，较上年同期上涨 13.87%；归属于上市公司股东的净利润 6.52 亿元，较上年同期增长 28.25%；实现基本

每股收益 0.85 元。同时，公司发布利润分配预案，以当前股本为基数，拟每 10 股派息 2 元（含税），共计

派发现金红利 1.53 亿元，占 2017 年度归属于母公司所有者净利润的 23.50%。 

 各业务板块齐发展，公司业绩再创新高。经过多年精耕细作，目前公司已经形成了包括供水、污水处理、固

废处理、燃气供应等循环相扣的完整生态环境服务产业链。2017 年公司实现营业收入 42.02 亿元，同比增

幅为 13.87%，各大业务板块均取得不俗成绩，其中供水业务收入 11.08 亿元，同比增长 4.33%；污水处理业

务收入 1.88 亿元，同比增长 17.85%；固废处理业务收入 14.28 亿元，同比增长 7.01%；燃气业务收入 14.79

亿元，同比增长 21.57%。受环保政策影响，部分污染企业开始改用天然气，此外公司对工业用户采取优惠

气价政策，使得公司燃气业务营收获得较大幅度的增长，成为公司营收的最大增量。 

 成本管控能力增强，现金流充沛稳健。2017 年，公司不断优化业务运营管理的精细化水平，“三费”控制成

果突出，销售费用率、管理费用率、财务费用率分别为 1.66%、6.99%、4.26%，同比均有所降低，助力公司

业绩进一步增厚。此外，公司经营性现金流量净额持续为正且充沛稳健，2017 年经营活动产生的现金流高

达 15 亿，同比增长 28.03%，占到营收比重的 35%。 

 “瀚蓝模式”再获认可，坚定不移走“大固废”道路。继广东省佛山市顺德热电项目后，2017 年 4 月，公

司成功中标广东省开平市固废综合处理中心一期一阶段 PPP 项目，独创的固废处理“瀚蓝模式”再次实现省

内复制。此外，“瀚蓝模式”入选国家“砥砺奋进的五年”大型成就展，体现了公司固废处理产业园模式已

经获得了市场和官方的高度认可。另一方面，公司固废处理产业链仍在继续延伸，2017 年，公司与德国瑞

曼迪斯合作的实体项目佛山绿色工业服务中心工程（南海），已取得广东省环保厅环评批复，收集处理危险

废物总规模为 9.3 万吨/年。公司未来发展核心仍是固废处理业务，将继续执行“大固废”战略，前景值得

期待。 

 盈利预测和投资评级：根据当前股本，我们预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 0.94 元、1.03 元、1.18 元，

维持“增持”评级。 

 风险提示：在建项目不能如期投产运营；并购整合风险；污水处理厂与垃圾焚烧发电厂处臵量不足。 

 相关研究：《20180321 瀚蓝环境（600323)：综合型环保平台公司，业绩增长稳健》；《20170818 瀚蓝环境(600323)

四大主营业务同步发展，业绩稳健增长》。 
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