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西安印发“铁腕治霾·保卫蓝天”
三年行动方案 
——公用事业及环保行业周报 

  2019 年 01 月 13 日 

 看好/维持 
  公用事业及环保 行业周报 

 

  

周报摘要： 

日前，西安印发《西安市“铁腕治霾·保卫蓝天”三年行动方案（2018—2020

年）（修订版）》。提出 2018 年，全市优良天数达到 243 天，细颗粒物(PM2.5)

浓度达到 60 微克/立方米、可吸入颗粒物(PM10)浓度达到 126 微克 /立方

米;2019 年，全市优良天数达到 257 天，细颗粒物(PM2.5)浓度达到 54 微克

/立方米、可吸入颗粒物(PM10)浓度达到 122 微克/立方米;到 2020 年，全市

优良天数达到 263 天，细颗粒物(PM2.5)浓度达到 51 微克/立方米、可吸入

颗粒物(PM10)浓度达到 119 微克/立方米。重污染天数明显减少，污染物浓

度达到国家环境空气质量二级标准。 

推进重点行业污染治理升级改造。二氧化硫、氮氧化物、颗粒物全面执行大

气污染物特别排放限值。石油化工工业、合成树脂工业、聚乙烯工业的挥发

性有机物(VOCs)全面执行大气污染物特别排放限值，暂未出台大气污染物特

别排放限值标准的涉及挥发性有机物排放的行业执行陕西省《挥发性有机物

排放控制标准》。开展建材、有色、火电、铸造等重点行业及燃煤锅炉无组织

排放排查，建立管理台账，对物料(含废渣)运输、装卸、储存、转移和工艺

过程等无组织排放实施深度治理，2019 年底前基本完成。 

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，环保治理项目将逐步跟

进以实现政策目标，将利好大气治理龙头龙净环保。 

投资建议：预计明年偏紧的融资环境仍将持续，现金流成为制约环保公司业

绩增长的关键要素。我们维持对环保板块看好的行业评级，后市策略方面，

随着环保行业进入洗牌期，拥有融资成本优势、优质运营资产和核心技术的

公司将获得绝佳的整合机会，具备并购整合能力的企业市占率提升可期，建

议关注高景气、现金流好、业绩稳健的细分领域，如垃圾焚烧、水务、危废、

大气、环卫、监测等。 

市场回顾：上周环保指数上涨 1.81%，沪深 300 指数上涨 1.94%，环保板块

跑输大盘 0.13 个百分点，环保板块涨幅位于 189 个中信四级子行业的 118

名。160 家样本公司中，136 家公司上涨，23 家公司下跌，截至上周五，无

公司停牌。表现较为突出的个股有嘉泽新能、渤海股份等；表现较差的个股

有有 ST 升达、哈投股份等。上周推荐组合龙净环保（20%）、雪迪龙（20%）、

北控水务集团（20%）、深圳燃气（20%）、瀚蓝环境（20%）上涨 1.16%，

跑输大盘 0.78 个百分点，跑输环保指数 0.65 个百分点。 

本周组合推荐：龙净环保（20%）、雪迪龙（20%）、北控水务集团（20%）、

龙马环卫（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 4.57% 

重点公司家数 - - 

行业市值 19966.22 亿元  3.99% 

流通市值 14861.28 亿元  4.1% 

行业平均市盈率 19.21 / 

市场平均市盈率 13.50 /  

 

行业指数走势图 
 

 

资料来源：东兴证券研究所 

  

相关行业报告 
  
1、《公用事业及环保行业报告：环境监测行业整顿将开始 

环卫产业 2020 年将达 2000 亿元规模》2019-01-07 

2、《环保及公用事业行业周报：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》2019-01-02 

3、《公用事业及环保行业报告：中央经济工作会议在北京

召开，明确要求打赢蓝天保卫战》2018-12-24 

4、《环保行业周报：全国钢铁企业烧结、焦化烟气超低排

放调研结果出炉》2018-12-17  
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1．上周行业热点 

日前，西安印发《西安市“铁腕治霾·保卫蓝天”三年行动方案（2018—2020 年）

（修订版）》。提出 2018 年，全市优良天数达到 243 天，细颗粒物(PM2.5)浓度达到

60 微克/立方米、可吸入颗粒物(PM10)浓度达到 126 微克/立方米;2019 年，全市优良

天数达到 257 天，细颗粒物(PM2.5)浓度达到 54 微克/立方米、可吸入颗粒物(PM10)

浓度达到 122 微克/立方米;到 2020 年，全市优良天数达到 263 天，细颗粒物(PM2.5)

浓度达到 51 微克/立方米、可吸入颗粒物(PM10)浓度达到 119 微克/立方米。重污染

天数明显减少，污染物浓度达到国家环境空气质量二级标准。 

推进重点行业污染治理升级改造。二氧化硫、氮氧化物、颗粒物全面执行大气污染物

特别排放限值。石油化工工业、合成树脂工业、聚乙烯工业的挥发性有机物(VOCs)

全面执行大气污染物特别排放限值，暂未出台大气污染物特别排放限值标准的涉及挥

发性有机物排放的行业执行陕西省《挥发性有机物排放控制标准》。开展建材、有色、

火电、铸造等重点行业及燃煤锅炉无组织排放排查，建立管理台账，对物料(含废渣)

运输、装卸、储存、转移和工艺过程等无组织排放实施深度治理，2019 年底前基本

完成。 

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，环保治理项目将逐步跟进以实现政策目标，

将利好大气治理龙头龙净环保。 

 

2．投资策略及重点推荐 

投资策略： 

预计明年偏紧的融资环境仍将持续，现金流成为制约环保公司业绩增长的关键要素。

我们维持对环保板块看好的行业评级，后市策略方面，随着环保行业进入洗牌期，拥

有融资成本优势、优质运营资产和核心技术的公司将获得绝佳的整合机会，具备并购

整合能力的企业市占率提升可期，建议关注高景气、现金流好、业绩稳健的细分领域，

如垃圾焚烧、水务、危废、大气、环卫、监测等。 

 

我们精心筛选细分领域优质标的： 

 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 264 亿元，“十三五”期间

垃圾焚烧建设市场规模约 1620 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、上海环境。 

 水务运营市场化改革或将提速，龙头公司迎跑马圈地良机。我国目前全国污水市场
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化率水平不足 30%，供水市场化率不足 15%，市场化改革带来的增量空间巨大。

预计明年偏紧的融资环境仍将持续，随着依靠融资吸血支撑工程收入扩张模式走到

尽头，环保行业即将进入洗牌期，未来拥有融资成本优势、拥有优质运营资产和核

心技术的公司将获得绝佳的整合机会，具备并购整合能力的企业市占率提升可期。

行业重点公司推荐：北控水务。 

 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。 

 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、先河环保。 

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% 

北控水务集团 20% 

龙马环卫 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 1.81%，沪深 300 指数上涨 1.94%，环保板块跑输大盘 0.13 个百分

点，环保板块涨幅位于 189 个中信四级子行业的 118 名。160 家样本公司中，136 家

公司上涨，23 家公司下跌，截至上周五，无公司停牌。表现较为突出的个股有嘉泽新

能、渤海股份等；表现较差的个股有有 ST 升达、哈投股份等。上周推荐组合龙净环

保（20%）、雪迪龙（20%）、北控水务集团（20%）、深圳燃气（20%）、瀚蓝环境（20%）

上涨 1.16%，跑输大盘 0.78 个百分点，跑输环保指数 0.65 个百分点。 

本周维持组合推荐：龙净环保（20%）、雪迪龙（20%）、北控水务集团（20%）、龙马环

卫（20%）、瀚蓝环境（20%）。 

上周环保行业个股中，涨幅居前的是：上海洗霸、江苏国信、上海电力、渤海股份、

京蓝科技；跌幅居前的是：ST 升达、新疆火炬、科融环境、神雾节能、大通燃气。 

估值方面，环保板块市盈率（TTM）为 22.42 倍，较上周上涨 1.01%，较年初上涨 0.98%，
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去年以来，受整个经济形势影响，市场对 PPP 风险担忧，部分单一电力环保企业业绩

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 

2018 年蓝天保卫战“成绩单”：三大重点区域 PM2.5 同比下降。全国 338 个地级及

以上城市平均优良天数比例为 79.3%，同比上升 1.3 个百分点。三大重点区域——京

津冀及周边地区、长三角、汾渭平原的 PM2.5 浓度分别为 60 微克/立方米、44 微克/

立方米、58 微克/立方米，同比分别下降 11.8%、10.2%、10.8%。 

京津冀及周边地区“2+26”城市 2018 年平均优良天数比例为 50.5%，同比上升 1.2

个百分点；PM2.5 浓度为 60 微克/立方米，同比下降 11.8%。其中，北京市 2018 年

平均优良天数比例为 62.2%，同比上升 0.3 个百分点；PM2.5 浓度为51 微克/立方米，

同比下降 12.1%。 

长三角地区 2018 年平均优良天数比例为 74.1%，同比上升 2.5 个百分点；PM2.5 浓

度为 44 微克/立方米，同比下降 10.2%。 

汾渭平原 2018 年平均优良天数比例为 54.3%，同比上升 2.2 个百分点；PM2.5 浓度

为 58 微克/立方米，同比下降 10.8%。 

从空气质量同比改善程度看，169 个城市中，哈尔滨、长春、衡水市等 20 个城市空

气质量改善幅度较大；西宁、常州、信阳市等 8 个城市空气质量相比上年不仅没有改

善，还有所转差。（新华社） 

 

新《固废法》即将出台：100 万罚款与强制关停将成常态！生态环境部即将发布《中

华人民共和国固体废物污染环境防治法(修订案)》，引起广泛关注。修订案除了增设生

产者责任延伸制度、垃圾分类制度等，还对具体罚则进行了修订，多项违法行为罚款

提升至 100 万元，印刷包装企业违法成本进一步增大。特别需要指出的是，本次《固

废法》修订案增加了排污许可制度、环境保护税、环责险等多个方面内容，并重申“洋

垃圾”禁止令。此外，修订案还新增区域合作条文，统筹建设区域性危险废物集中处

置设施。新法有望在 2019 年初正式出台。修订草案强化了生产者的主体责任，强调

固体废物产生者是固体废物治理的首要责任人。草案还提出“生产者责任延伸制”，

将废弃电器电子产品管理经验吸纳与固化，鼓励生产者开展生态设计、建立回收体系，

促进资源回收利用。值得一提的是，修订草案对部分违法行为的罚则进行了修订，多

项违法行为的罚款提升至 100 万元，一些以往没有具体罚则的行为，也加上了相应的

罚则。（北极星环保网） 
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5．公司公告： 

表 2：主要公司公告 

公司  公告内容  

金圆股份-股权转让 

2019 年1 月 4 日，公司股东康恩贝集团与曹永明签署《股权转让协议》，康恩贝集团通过协议转让的

方式向曹永明转让其持有的 3580 万股金圆股份股票（占金圆股份总股本 5.01%），股权转让价款

为 2.69 亿元，转让价格为 7.52 元/股。本次权益变动后，康恩贝集团持有金圆股份 1467 万股，占金

圆股份总股本的 2.05%；曹永明持有金圆股份 3580 万股，占金圆股份总股本的 5.01%。本次协议转

让完成前，康恩贝为公司第二大股东，本次协议转让实施不会导致公司控制权发生变更。 

盈峰环境-退出产业基

金 
公司收购长沙中联重科环境产业有限公司后，发展战略将聚焦于环卫，基于战略的考量退出宁夏环保

产业基金（有限合伙）。 

科融环境-股票存在被

暂停上市风险 

科融环境 2016 年净利润为负，近日根据江苏证监管局下发的《关于对徐州科融环境资源股份有限公

司采取责令改正措施的决定》及《公开发行证券的公司信息披露编报规则第 19 号—财务信息的更正

及相关披露》等有关规定的要求，科融环境将重新对 2017 年度报告进行审计，存在会计差错更正及

追溯调整后公司 2017 年度净利润为负的可能性（以经重新审计后财务报表及审计报告为准），如 2018

年四季度持续亏损，公司存在 2018 年归属于上市公司股东的净利润经审计后为负的风险，根据《深

圳证券交易所创业板股票上市规则》第 13.1.1 相关规定，公司股票存在被暂停上市风险。 

清水源-业绩预告 

清水源预计 2018 年公司盈利在 22,137.59 万元-25,528.56 万元区间内，较比上年同期增长约

95.46%-125.40%。业绩变动的主要原因为：①水处理剂行业快速健康发展，市场需求旺盛，公司水

处理剂产品销售量较上年同期有较大增长；②安徽中旭环境建设有限责任公司本报告期纳入合并报表

范围，为公司业绩带来增长；③报告期内，预计非经常性损益对净利润的影响金额为 462.36 万元，

主要为收到的政府补助，去年同期为 132.11 万元。 

*ST 凯迪-重大诉讼、仲

裁案件 

截至 2019 年 1 月 4 日，公司及控股子公司所涉诉讼、仲裁案件合计 613 件。从起诉类型来看，涉及

融资纠纷案件共计 96 件；涉及买卖（不含燃料买卖合同）、建设工程施工、运输等合同纠纷类案件共

计 128 件；涉及燃料买卖合同纠纷类案件共计 293 件；涉及劳动争议纠纷案件共计 96 件（仅含凯迪

生态母公司）。 

碧水源-公司实控人可

能发生变更 

碧水源于 2019 年1 月 11 日接到公司控股股东、实际控制人文剑平、股东刘振国、陈亦力、周念云及

武昆的通知，文剑平、刘振国、陈亦力、周念云及武昆与川投集团签署了《关于北京碧水源科技股份

有限公司股份转让暨战略合作意向性协议》。文剑平、刘振国、陈亦力、周念云、武昆拟将其分别持有
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的公司 17,936.67 万股（占其个人持股的 25%，占公司总股本的 5.69%）、10,624.92 万股（占其个人

持股的 25%，占公司总股本的 3.37%）、2,852.58 万股（占其个人持股的 25%，占公司总股本的 0.91%）、

662.07 万股（占其个人持股的 25%，占公司总股本的 0.21%）、1,653.71 万股股份（占其个人持股的

100%，占公司总股本的 0.52%），共计 33,729.94 万股（占公司总股本的 10.70%）转让给川投集团。

本次交易方案及相关正式协议的签署生效尚需交易各方协商确认、四川省国有资产监督管理委员会批

准及深圳证券交易所合规性确认等相关审批程序通过。如本次交易全部实施完毕，公司的控制权将发

生变更，公司控股股东、实际控制人将变更为川投集团。 

东方园林-发行公司债 

东方园林拟发行 2019 年面向合格投资者公开发行公司债券（第一期），简称为“19 东林 01”，债券代

码为“112842”。本期债券发行规模为不超过人民币 6 亿元（含 6 亿元），每张面值为 100 元，发行数

量为不超过 600 万张（含 600 万张），发行价格为人民币 100 元/张。发行人主体等级为 AA+，本期债

券的信用等级为 AA+。 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  
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相关服务。本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且

不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，
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公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 




