
 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

DONGXING SECURITIES

行
业
研
究 

东
兴
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

2019青岛市发布垃圾处理长期规划 
——公用事业及环保行业周报 

  2019年 02月 11日 

 看好/维持 
  公用事业及环保 行业周报 

 

  

周报摘要： 

青岛市发布垃圾处理长期规划，到 2030 年垃圾处理能力计划翻倍。目前，

青岛全市共有生活垃圾处理设施 11 座，主要分布在城阳、黄岛、即墨、胶州、

平度、莱西等 6 个区市，总处理能力 9945 吨/日，其中，焚烧发电处理能力

约占三分之一。规划对 2020 年及 2030 年青岛全市生活垃圾总产量进行测算，

按照到 2020 年，青岛全市生活垃圾焚烧发电规模占无害化处理总能力 86%，

2030 年基本实现生活垃圾全量焚烧的目标，对重点项目进行了统筹布局。提

出到 2020 年，建成运营高新区小涧西垃圾焚烧发电二期、黄岛静脉产业园

一期、莱西综合处理园区、平度垃圾焚烧发电二期等 4 处项目，新增焚烧处

理能力 5700 吨/日；2030 年前，再新增黄岛静脉产业园二期、胶州综合处理

园区、即墨垃圾焚烧发电二期、平度垃圾焚烧发电三期等 4 处设施，青岛全

市焚烧处理能力达到 13800 吨/日，满足青岛全市生活垃圾全量焚烧的要求。 

生态环境部就公布取消建设项目环境影响评价资质行政许可事项答记者问，

其中明确了环评管理趋严的趋势。相比之前管理办法，本次虽然取消的行政

许可但大幅强化法律责任，实施单位和人员的“双罚制”，提高了有关考核和

处罚的可操作性，加强环评文件质量考核，实施了信用管理体系。 

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：上周电力及公用事业指数下跌 1.03%，沪深 300指数上涨 1.98%，

板块跑输大盘 3.01 个百分点，电力及公用事业板块涨幅位于 29个中信二级

子行业的 15名。160 家样本公司中，43 家公司上涨，113 家公司下跌，4家

公司平盘。截至上周五，无公司停牌。表现较为突出的个股有太阳能、天能

重工等；表现较差的个股有菲达环保、京蓝科技等。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 0.44%，跑输大盘 1.54 个百分点，跑盈电力及公用事业指数 1.47

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%）、

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 4.56% 

重点公司家数 - - 

行业市值 19755.31 亿元  3.85% 

流通市值 14732.97 亿元  3.98% 

行业平均市盈率 19.01 / 

市场平均市盈率 13.80 / 
 
 

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周报：《长江保护修复攻坚战行

动计划》印发》2019-01-28 

2、《公用事业及环保行业报告：2019 生态环境保护会议

在京召开》2019-01-21 

3、《公用事业及环保行业周报：西安印发“铁腕治霾？保

卫蓝天”三年行动方案》2019-01-14 

4、《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  
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1．上周行业热点 

青岛市发布垃圾处理长期规划，到 2030 年垃圾处理能力计划翻倍。近日，青岛印发

《青岛市生活垃圾焚烧发电中长期规划》（征求意见稿）。目前，青岛全市共有生活垃

圾处理设施 11 座，主要分布在城阳、黄岛、即墨、胶州、平度、莱西等 6 个区市，

总处理能力 9945 吨/日，其中，焚烧发电处理能力约占三分之一。规划对 2020 年及

2030 年青岛全市生活垃圾总产量进行测算，按照到 2020 年，青岛全市生活垃圾焚

烧发电规模占无害化处理总能力 86%，2030 年基本实现生活垃圾全量焚烧的目标，

对重点项目进行了统筹布局。提出到 2020 年，建成运营高新区小涧西垃圾焚烧发电

二期、黄岛静脉产业园一期、莱西综合处理园区、平度垃圾焚烧发电二期等 4 处项目，

新增焚烧处理能力 5700 吨/日；2030 年前，再新增黄岛静脉产业园二期、胶州综合

处理园区、即墨垃圾焚烧发电二期、平度垃圾焚烧发电三期等 4 处设施，青岛全市焚

烧处理能力达到 13800 吨/日，满足青岛全市生活垃圾全量焚烧的要求。 

生态环境部就公布取消建设项目环境影响评价资质行政许可事项答记者问，其中明确

了环评管理趋严的趋势。发言人明确表示取消环境影响报告书（表）编制单位的前置

准入审批，并不意味着不管，相反，《环境影响评价法》对监督管理、责任追究作出

了更加严格的规定，赋予了各级生态环境部门更强有力的监管武器，将对相关违法行

为形成有效震慑。一是大幅强化法律责任，实施单位和人员的“双罚制”。环评文件

如果存在严重质量问题，对建设单位将处五十万至二百万元罚款，对其相关责任人员

处五万至二十万元罚款；对技术单位罚款额度由 1 至 3 倍提高到 3 至 5 倍，并没收

违法所得，情节严重的禁止从业；对编制人员实施五年内禁止从业等处罚，构成犯罪

的还将依法追究刑事责任，并终身禁止从业。二是提高了有关考核和处罚的可操作性，

从基础资料明显不实，内容存在重大缺陷、遗漏或者虚假，环境影响评价结论不正确

或者不合理等三个方面，细化了环境影响报告书（表）存在“严重质量问题”的具体

情形，标准更明确，有利于各级生态环境部门加强监管。三是加强环评文件质量考核，

明确要求市级以上生态环境主管部门均应当对建设项目环境影响报告书（表）编制单

位进行监督管理和质量考核。四是实施信用管理，负责审批建设项目环境影响报告书

（表）的生态环境主管部门需依法将编制单位、编制主持人和主要编制人员的相关违

法信息记入社会诚信档案，并纳入全国信用信息共享平台和国家企业信用信息公示系

统向社会公布，这样将产生联合惩戒的强大威慑力。 

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： 
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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

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 
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上周电力及公用事业指数下跌 1.03%，沪深 300 指数上涨 1.98%，板块跑输大盘 3.01

个百分点，电力及公用事业板块涨幅位于 29 个中信二级子行业的 15 名。160 家样本

公司中，43 家公司上涨，113 家公司下跌，4 家公司平盘。截至上周五，无公司停牌。

表现较为突出的个股有太阳能、天能重工等；表现较差的个股有菲达环保、京蓝科技

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 0.44%，跑输大盘 1.54 个百分点，跑盈电力及公用事

业指数 1.47 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%）、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：太阳能、天能重工、皖能电力、旺能环境、嘉

泽新能；跌幅居前的是：菲达环保、京蓝科技、华电能源、盛运环保、南方汇通。 

估值方面，环保板块市盈率（TTM）为 22.06 倍，较上周下跌 0.02%，较 2018 年年初

下跌 19.34%，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 

南京市发布《南京市城市黑臭水体治理成效巩固提升方案》。到 2019 年底，巩固提

升河道治理成效，长效管理机制基本建立；全面开展劣 V 类水体整治，国考、省考入

江支流断面水质持续达标. 到 2020 年底，黑臭河道治理成效持续巩固提升，持续推

进劣Ⅴ类水体整治，入江支流断面水质稳定达标；城市污水收集处理率达 95%，镇

街和规划布点村实现污水处理设施全覆盖；城市建成区基本无生活污水直排口，基本

实现污水全收集、全处理；城市生活污水处理厂污泥综合利用或永久性处理处置设施

全覆。 

5．公司公告： 

表 2：主要公司公告 

公司  公告内容  

雪迪龙-2018 年度业绩修

正公告  
归属于上市公司股东净利润为 17,183.06 万元–21,478.82 万元，与上年同期相比变动幅度：-20% - 0% 

雪迪龙-关于回购公司股

份的进展公告 

截至 2019 年 1 月 31 日，公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式回购股份，累计回购股份

数量为 1,949,500 股，占公司总股本的 0.32%，最高成交价为 7.83 元/股，最低成交价为 7.00 元/股，

成交总金额为 14,160,681 元（不含交易费用）。 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所  
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