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 本周行业观点：四川提前完成企业排污许可证核发，河南省工业企业超低排放改造提速。 

1、 四川提前完成企业排污许可证核发。四川省生态环境厅消息，四川省已提前一个月完成 2018 年度须完成的钢铁、精炼石

油产品制造、农副食品加工工业一屠宰及肉类加工、农副食品加工工业一淀粉、陶瓷制品制造、有色金属 6 个行业排污

许可证核发工作。从统计数量来看，四川省列入 2018 年清单核发的企业数量有 1291 家，截至 2018 年 11 月 30 日，除

28 家不具备发证条件的企业外，四川省在清单内已核发 1263 张排污许可证。 

2、 河南省工业企业超低排放改造提速。日前，河南省印发《河南省推进工业结构调整打赢污染防治攻坚战工作方案》。方案

要求：2019 年年底前全省钢铁、铝用炭素、水泥、玻璃、焦化、电解铝行业力争完成超低排放改造，重点行业二氧化硫、

氮氧化物、颗粒物、VOCs 全面执行大气污染物特别排放限值。 

3、 城市生活垃圾发电未来 2 年仍将保持较快增速，危废处臵需求释放确定性强。我国城镇生活垃圾焚烧发电已处于大规模

建设后期，2019-2020 年仍将保持 20%左右的较快增速，年均新增市场规模将保持在大约 10 万吨/日。农林生物质发电

处于发展初期，燃料收集成本高昂，发展基金存在大额缺口。2018 年新发布的危废鉴定通则在 2016 年新增危废名录基

础上又扩大了危废范围，危废实际供需缺口严峻，督查频频出击快速推升危废处臵需求。 

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)   （2019-01-04 收盘价 14.12 元） 

 核心推荐理由： 

 业绩稳步提升，固废业务成长可期。8 月 8 日，瀚蓝环境发布 2018 年中报。2018 年 1-6 月，公司实现营业

收入 22.89 亿元，同比增加 16.67%；归属于上市公司股东的净利润 5.00 亿元，同比增加 59.08%；扣非后归

属于上市公司股东的净利润 3.56 亿元，同比增长 23.68%；实现基本每股收益 0.65 元。 

 各项业务稳步扩张，营收均有所上涨。2018 年上半年，公司主营业务包括固废处理、污水处理、城市燃气
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供应和供水业务，各项业务营收均有不同程度增加。其中固废业务实现主营业务收入 8.02 亿元，同比增长

18.07%；污水处理业务实现主营业务收入 1.03 亿元，同比增长 14.93%；燃气业务实现主营业务收入 7.91

亿元，同比增长 18.29%；供水业务实现主营业务收入 4.25 亿元，同比增长 4.54%。 

 固废项目建设顺利，未来业绩具备保障。2018 年上半年，公司继续加大固废产业领域布局，固废处理产业

链日趋完善。公司大连垃圾焚烧项目（1000 吨/日）已实现满产运营，哈尔滨餐厨项目也已完工；顺德固废

产业园项目工程进展顺利，垃圾焚烧项目（3000 吨/日）、污泥处理项目（400 吨/日）已基本建成，廊坊垃

圾焚烧二期扩建项目（500 吨/日）预计将于年底建成；孝感垃圾焚烧项目总设计规模从 1050 吨/日增加至

2250 吨/日，规划将在年内开工。固废项目的顺利推进将对公司未来业绩构成支撑。 

 现金流充沛稳健，费用管控良好。2018 年上半年，公司经营活动产生的现金流量净额为 4.34 亿元，同比基

本持平，整体来看稳健且充沛。报告期内，公司销售费用、管理费用、财务费用分别为 0.32 亿元、1.46 亿

元、1.03 亿元，销售费用率、管理费用率、财务费用率分别为 1.41%、6.36%、4.52%，期间费用率与上年同

期相比变化不大，展现出良好的费用管控能力。 

 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 1.03 元、1.15 元、1.25 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：《20180808 瀚蓝环境（600323)：业绩稳步提升，固废业务成长可期》；《20180321 瀚蓝环境（600323)：

综合型环保平台公司，业绩增长稳健》。 
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Futures Markets , Journal of Portfolio Management ,Journal of Trading 等著名欧美期刊发表。  
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所

有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、

商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 


