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19 年 31 省政府工作报告看环保：生态修复、水治理

重视程度加大，大气依然是重点 
 
投资建议 

 通过分析 2019 年 31 个省市自治区的政府工作报告，我们寻找新一年环保投
资机会，看好大气监测治理、水污染治理（黑臭水体治理）行业和固废处理
板块投资机会。 

数据点评 

 公用事业与环保板块上涨 2.94%。沪深 300 指数上涨 5.43%，上证综指上
涨 4.54%，创业板指上涨 7.25%。环保各三级子板块均实现上涨，燃机发电
（申万）大涨 20.90%，涨幅排名第一。涨幅第二为燃气Ⅲ（申万）
（6.05%），涨幅第三为环保工程及服务Ⅲ（申万）（4.46%）。涨幅后三名为
水电（申万）（1.04%）、火电（申万）（2.18%）、新能源发电（申万）
（2.26%）。 

 公用事业与环保个股方面：141 家上涨，13 家下跌。涨幅前三的个股为岷江
水电（61.09%）、穗恒运 A（51.32%）和深南电 A（20.90%），跌幅前三的
个股为新纶科技（-10.03%）、华电国际（-3.15%）和涪陵电力（-1.98%）。 

行业点评 

 节能环保支出增速现拐点，2018 年 12 月金额同比增长 27%：我国公共财
政支出中的节能环保支出增速从 2017 年四季度触底之后，2018 年维持缓慢
增长。进入 2018 年四季度，增速明显加速，2018 年 10-12 月同比增速分别
为-11%、16%和 27%。2018 年全年节能环保支出达到 6353 亿，同比增加
13.10%。结合各地政府工作报告，我们认为节能环保支出将在 2019 年维持
较高水平增长。 

 省级地方政府 2019 年对生态修复、水环境治理重视程度加大：我们总结了
31 个省市自治区 2018 年和 2019 年的政府工作报告发现，生态修复、水环
境整理（包括黑臭水体治理）在 2019 年得到更多关注，议题数量同比分别
增长 38%和 34%。随着节能环保投资的增加，我们认为环境工程类项目例
如生态修复及水环境治理在 2019 年将增多，看好订单充足且生态修复经验
丰富的国祯环保和博世科。 

 大气污染治理依然是重点，固废处理产能缺口依然大： 2019 年打赢蓝天保
卫战依然是省级地方政府的工作重点，此类议题在 2019 年政府工作报告中
同比 2018 年数量增加 31%。我们看好大气监测网格化先驱先河环保和在非
电领域大气治理扩展快速的龙净环保。垃圾焚烧和危废处理产能在 2018 年
增速快，但是产能缺口依然存在，行业依然处于快速发展期。我们看好拥有
稳定运营资产且在垃圾焚烧领域产能充足的瀚蓝环境和单体项目盈利能力强
的生物质热电联产龙头企业长青集团。 

风险提示 

 政策执行力度不达预期的风险，项目进度不达预期的风险，垃圾焚烧电价补
贴下滑的风险。 
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节能环保支出现拐点，从政府工作报告看 2019 年环保投资机会 

节能环保支出增速现拐点，2018 年 12 月金额同比增长 27% 

 2007 年国家财政支出单设了节能环保科目，加大了环境保护的财政投入。
历年节能环保支出均保持较高速度增长，2012 年到 2017 年（除 2016 年-
1.42%的增速）每年均保持 10%以上的增速。2017 年四季度我国节能环保
支出增速触底以来，2018 年维持缓慢增长。进入 2018 年四季度，增速明
显加速，2018 年 10-12 月同比增速分别为-11%、16%和 27%。2018 年全
年节能环保支出达到 6353 亿，同比增加 13.10%，而前 11 个月的增速仅
为 8.21%。 

 

图表 1：我国公共财政支出中节能环保支出同比增速（当月同比） 

 
来源：wind，国金证券研究所 

 

地方政府 2019 年对生态修复、水环境治理重视程度加大 

 通过总结 31 个省市自治区 2018 年和 2019 年的政府工作报告，我们发现
生态修复、水环境整理特别是黑臭水体治理在 2019 年得到更多关注，议
题数量同比分别增长 38%和 34%。我们认为虽然打赢蓝天保卫战提出了新
的目标，但《大气十条》于 2017 年完成了阶段性任务，更多的省份将目
光转到了生态综合修复及水环境治理。 

 其中多达 19 个省份提到了黑臭水体治理，例如：广东省在 2018 年已经完
成 925 个饮用水水源地环境问题和 185 个城市黑臭水体整治，2019 年依
然提出要基本完成茅洲河流域污染综合整治主体工程，推进练江流域环保
基础设施建设和系统整治，抓好广佛跨界等重污染河流整治，要“一河一
策”推进国考断面达标和城市黑臭水体治理。 

 与此同时，环保督察、煤改气煤改电受关注程度同比下滑，相关议题数量
分别同比下降 80%和 67%。环保督察议题数量的下降并不代表环保督察压
力的减轻，生态环境部部长李干杰表示，从 2019 年开始，新一轮环保督
察将全面启动，计划再用 4 年时间，开展第二轮中央生态环保督察工作，
计划前三年还是常规的全面督察，最后一年开展“回头看”。因此，我们认
为环保高压仍将持续，地方政府对环境改善的需求依然在。 
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图表 2：2019 年 31 个省级政府工作报告环保议题数量总结 

 
来源：wind，国金证券研究所 

大气污染治理依然是重点，固废处理产能缺口仍大 

 2019 年打赢蓝天保卫战依然是省级地方政府的工作重点，此类议题在

2019 年政府工作报告中同比 2018 年数量增加 31%。电力行业的超低排放

改造市场空间已经不大，目前在西部省区还有少量机组待改造，例如甘肃

提出积极开展工业企业污染治理，加快实施火电等重点行业超低排放改造。

我们认为非电行业的超低排放改造市场已经开启并进入快速发展时期，例

如江苏省提出坚决打赢蓝天保卫战基本完成钢铁企业超低排放改造、燃煤

锅炉整治等重点任务，大力推动水泥、焦化等其它重点行业超低排放改造。 

因此我们推荐关注大气网格化先驱先河环保和布局非电领域已久且订单释

放快速的龙净环保。 

 

 垃圾焚烧和危废处理产能在 2018 年增速快，但是产能缺口依然存在，行

业依然处于快速发展期。例如浙江省在 2018 年新增危险废物处置利用能

力 46.8 万吨，2019 年要求新增危险废物利用处置能力 15 万吨以上，加快

实现危险废物不出市、生活垃圾不出县，我们看好拥有稳定运营资产且在

垃圾焚烧领域产能充足的瀚蓝环境和单体项目盈利能力强的生物质热电联

产龙头企业长青集团。 
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一周行情回顾 

公用事业与环保板块上涨 2.94% 

 上个交易周，公用事业与环保板块上涨 2.94%，沪深 300 指数上涨 5.43%，
上证综指上涨 4.54%，创业板指上涨 7.25%。环保各三级子板块均实现上
涨，燃机发电（申万）大涨 20.90%，涨幅排名第一。涨幅第二为燃气Ⅲ
（申万）（6.05%），涨幅第三为环保工程及服务Ⅲ（申万）（4.46%）。涨
幅后三名为水电（申万）（1.04%）、火电（申万）（2.18%）、新能源发电
（申万）（2.26%）。 

 

图表 3：上周公用事业与环保板块涨跌情况  图表 4：上周申万公用事业与环保各三级子板块涨跌情况 

 

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

 公用事业与环保个股方面：141 家上涨，13 家下跌。涨幅前三的个股为岷
江水电（61.09%）、穗恒运 A（51.32%）和深南电 A（20.90%），跌幅前
三的个股为新纶科技（-10.03%）、华电国际（-3.15%）和涪陵电力（-
1.98%）。 

 

图表 5：A 股公用事业与环保板块周涨幅前五公司  图表 6：A 股公用事业与环保板块周跌幅前五公司 

 

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 
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行业要闻 

中共中央 国务院印发《粤港澳大湾区发展规划纲要》 

 基本原则。大力推进生态文明建设，树立绿色发展理念，坚持节约资源和
保护环境的基本国策，实行最严格的生态环境保护制度，坚持最严格的耕
地保护制度和最严格的节约用地制度，推动形成绿色低碳的生产生活方式
和城市建设运营模式，为居民提供良好生态环境，促进大湾区可持续发展。  

 发展目标。到 2022 年，粤港澳大湾区综合实力显著增强，粤港澳合作更
加深入广泛，区域内生发展动力进一步提升，发展活力充沛、创新能力突
出、产业结构优化、要素流动顺畅、生态环境优美的国际一流湾区和世界
级城市群框架基本形成。 

 加强环境保护和治理。加强东江、西江、北江等重要江河水环境保护和水
生生物资源养护，强化深圳河等重污染河流系统治理，推进城市黑臭水体
环境综合整治。强化区域大气污染联防联控，实施更严格的清洁航运政策，
实施多污染物协同减排，统筹防治臭氧和细颗粒物（PM2.5）污染。加强
危险废物区域协同处理处置能力建设，强化跨境转移监管，提升固体废物
无害化、减量化、资源化水平。开展粤港澳土壤治理修复技术交流与合作，
积极推进受污染土壤的治理与修复示范，强化受污染耕地和污染地块安全
利用。 

 打造生态防护屏障。加强珠三角周边山地、丘陵及森林生态系统保护，建
设北部连绵山体森林生态屏障。强化近岸海域生态系统保护与修复，开展
水生生物增殖放流，推进重要海洋自然保护区及水产种质资源保护区建设
与管理。推进“蓝色海湾”整治行动、保护沿海红树林，建设沿海生态带。
加强湿地保护修复，全面保护区域内国际和国家重要湿地，开展滨海湿地
跨境联合保护。 

 创新绿色低碳发展模式。加强低碳发展及节能环保技术的交流合作，进一
步推广清洁生产技术。推进能源生产和消费革命，构建清洁低碳、安全高
效的能源体系。推进资源全面节约和循环利用，实施国家节水行动，降低
能耗、物耗，实现生产系统和生活系统循环链接。 

 建设能源安全保障体系。大力发展绿色低碳能源，加快天然气和可再生能
源利用，有序开发风能资源，因地制宜发展太阳能光伏发电、生物质能，
安全高效发展核电。加快推进珠三角大型石油储备基地建设，统筹推进新
建液化天然气（LNG）接收站和扩大已建 LNG 接收站储转能力，扩大油气
管道覆盖面，提高油气储备和供应能力。 

 强化水资源安全保障。坚持节水优先，大力推进雨洪资源利用等节约水、
涵养水的工程建设。实施最严格水资源管理制度，加快制定珠江水量调度
条例，严格珠江水资源统一调度管理。加强饮用水水源地和备用水源安全
保障达标建设及环境风险防控工程建设，保障珠三角以及港澳供水安全。 

 http://www.gov.cn/zhengce/2019-02/18/content_5366593.htm 

生态环境部通报重点区域 2018年 10 月至 2019 年 1 月环境空气质量有关情况 

 2018 年 10 月至 2019 年 1 月，“2+26”城市 PM2.5 平均浓度范围为 51–
105 微克/立方米，平均为 80 微克/立方米，同比上升 6.7%。PM2.5 平均
浓度最低的 4 个城市依次是北京、长治、天津和济宁（并列第三），浓度最
高的 3 个城市依次是安阳、石家庄和保定。 

 2018 年 10 月至 2019 年 1 月，长三角地区 41 个城市 PM2.5 平均浓度范
围为 23–83 微克/立方米，平均为 54 微克/立方米，同比下降 12.9%。
PM2.5 平均浓度最低的 4 个城市依次是舟山、温州、台州和黄山（并列第
三），浓度最高的 3 个城市依次是阜阳、淮北和徐州。 
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 2018 年 10 月至 2019 年 1 月，汾渭平原 11 个城市 PM2.5 平均浓度范围
为 58–100 微克/立方米，平均为 80 微克/立方米，同比持平。PM2.5 平均
浓度最低的是吕梁，最高的是咸阳。 

 http://www.mee.gov.cn/xxgk2018/xxgk/xxgk15/201902/t20190220_69300
1.html 

湖北省印发《关于进一步加强城镇水环境治理工作的通知》 

 工作重点。立足湖北省水系发达的特点，以治污水、排涝水、保供水、抓
节水等工作为抓手，推进城镇水环境综合治理。 

 加快城市污水处理设施建设和改造。2019 年底，全省所有新建生活污水
处理厂出水排放执行一级 A 标准；生态敏感地区、水体污染严重地区、环
境容量较低地区，应按照受纳水体水质标准要求执行更高标准。敏感区域、
长江干流及主要支流沿线以及水质未达标、劣 V 类水体所在的汇水区域
2019 年底前完成提标改造任务。 

 加强乡镇生活污水处理设施建设。2019 年 6 月底前，所有乡镇生活污水
处理厂全面转入试运行。2020 年底，全省乡镇生活污水处理率达到 75%，
形成设施完善、管网配套、在线监测、运行稳定的乡镇生活污水治理工作
体系。 

 推进污泥处理处置。将污泥处理处置设施建设纳入城镇市政基础设施建设
范围，因地制宜统筹实施。推进污泥处理处置设施达标改造，积极推广水
泥窑协同处理技术，确保污泥实现无害化处理。各市（州）城市污泥无害
化处理处置率应于 2020 年底前达到 90%以上。 

 全面整治黑臭水体。持续开展全省城市黑臭水体状况摸底调查，按照“一
水一策”要求，结合地区实际，采取控源截污、垃圾清理、清淤疏浚、调
水引流、生态修复等措施，加大黑臭水体治理力度，每半年向社会公布治
理情况。 

 http://zjt.hubei.gov.cn/gk/zcfg/ywwj/wjtz/119587.htm 

河北省印发《河北省农村生活污水治理行动计划》 

 总体目标。到 2020 年，全省农村生活污水治理管控基本达到全覆盖，其
中治理村达到 12000 个村，对农村生活污水乱排乱放得到有效管控的村庄
达到 35000 个村，彻底改变一些农村污水横流的现象；长效管护运行机制
基本建立，全省农村人居环境和生态环境明显改善。 

 重点治理范围。重点治理范围为环境敏感和人口相对集中的六大区域共计
12105 个村庄。包括 1128 个镇政府驻地，2762 个规划纳入城镇（园区）
收水管网的村庄，428 个南水北调工程输水沿线村庄，134 个集中式饮用
水水源地一级保护区内村庄、1333 个二级保护区内村庄，2192 个设立省
级河湖长的河湖管理范围内的村庄，以及 4128 个潮河、白河、府河、孝
义河等 46 条重点河流沿线村庄。 

 全面攻坚阶段。2019 年，在雄安新区及鹿泉区、晋州市、无极县、宽城
满族自治县、徐水区、涉县等试点县（市、区）农村生活污水治理工作基
础上，全面开展农村生活污水治理工作，新增完成 4000 个村庄、累计实
现 9000 个村庄生活污水治理，其中南水北调工程输水沿线村庄、集中式
地表饮用水水源地保护区内村庄、镇政府驻地村庄实现全覆盖；全面完成
农村生活污水管控机制建设，完成 15000 个村庄生活污水管控，全省农村
生活污水管控水平明显提升。 

 巩固提升阶段。2020 年，全面推进农村生活污水治理工作，具备条件的
村庄全部建成生活污水处理设施，厕所污水得到全面治理，新增完成
3000 个村庄、累计实现 12000 个村庄生活污水治理，全省农村生活污水
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处理的村占比达到 25%，鼓励支持各县（市、区）加大工作力度；将临河
傍湖农村水环境治理纳入河长制、湖长制管理，建立农村污水管控长效运
行机制，新增完成 20000 个村庄、累计实现 35000 个村庄生活污水管控，
基本实现农村生活污水治理管控全覆盖，农村人居环境得到有效改善。 

 投资规模。参照住房城乡建设部《县（市）城乡污水统筹治理导则（试
行）》，结合雄安新区、晋州市、无极县、宽城满族自治县、徐水区、涉县
等试点县（市、区）各类项目投资，测算建设农村生活污水治理设施平均
每人投资约为 2000 元，到 2020 年全省农村生活污水处理的村达到 12000
个，涉及农村人口约 1500 万人，估算全省农村生活污水治理总投资 300
亿元。 

 http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190220/963937.shtml 

江苏省印发《关于江苏省化工园区（集中区）环境治理工程的实施意见》 

 主要目标。到 2020 年底，园区环保基础设施和企业污染物排放全面达标，
园区水体消除黑臭、区外直接受纳水体断面稳定达标，园区边界监控点大
气污染物浓度达标，关闭、搬迁遗留地块实现风险管控，危险废物全部安
全利用处置，园区环境绩效评价达到 80 分以上。 

 严格建设项目准入。加快淘汰列入国家、省产业政策中明令禁止的，重污
染、高能耗的落后生产工艺、技术装备。对年产危险废物量 500 吨以上且
当年均未落实处置去向，以及累计贮存 2000 吨以上的化工企业，督促企
业限期整改，未按要求完成整改的，依法依规予以处理。严格限制在长江
沿线新建扩建石油化工、煤化工等化工项目，严禁在长江干流及主要支流
岸线 1 公里范围内新建布局化工园区（集中区）和化工企业。 

 严格执行污染物处置标准。化工废水污染物接管浓度不得高于国家行业排
放标准中的间接排放标准限值；暂未公布国家行业标准或行业标准未规定
间接排放的，接管浓度不得高于《污水综合排放标准》三级标准限值。园
区边界大气污染物对照《化学工业挥发性有机污染物排放标准》厂界标准、
《恶臭污染物排放标准》厂界一级标准、《大气污染物综合排放标准》无
组织排放标准，执行最低浓度限值。 

 提升污染物处置能力。园区应配套建设专业的污水处理厂，严禁化工废水
接入城镇污水处理厂；严格控制区外非化工污水接入，特殊情况下如有接
入，比例不得超过 20%。园区内需采取填埋处置的危险废物年产生量大于
10000 吨的，必须在设区市范围内配套建设危险废物安全填埋场并统筹使
用。危险废物要基本实现就近及时安全处置，焚烧处置的危险废物在园区
内消纳率原则上应达到 60%以上，需焚烧填埋处置的在设区市内消纳率原
则上应达到 80%以上。 

 提升能源清洁化利用能力。对使用燃煤锅炉的用户，2019 年底前，65 蒸
吨/小时及以上燃煤锅炉实现超低排放，35 蒸吨/小时至 65 蒸吨/小时的燃
煤锅炉达到特别排放限值，35 蒸吨/小时及以下燃煤锅炉全部淘汰或实施
清洁能源替代。 

 提升监测监控能力。园区要加快与环境质量监测、污染源监测要求相适应
的监测能力建设。根据周边区域水环境、大气环境以及污染源排放特点，
确定园区特征污染物。根据污染物排放标准、规划环评文件及其批复和园
区特征污染物，制定年度环境监测方案。 

 http://www.jiangsu.gov.cn/art/2019/2/20/art_46144_8125333.html 
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公司要闻 

 

图表 7：上市公司公告 

股票名称  公告类型  公告内容  

龙马环卫 董事会决议 
审议通过《关于公司拟在赣州市蓉江新区设立全资子公司的议案》及《关

于公司拟在六盘水市水城县设立控股子公司的议案》 

龙马环卫 项目中标 

中标沧州市环境卫生管理局环卫市场化项目（三标段），合同年化金额

4287.62 万元/年，服务时间 3 年；中标内乡县城乡环卫一体化项目，合同

年化金额 4545.32 万元/年，项目承包期限 8 年 

国祯环保 申请授信 拟向中国建设银行等 11 家银行申请不超过 19.89 亿元的短期综合授信额度 

国祯环保 提供担保 

拟为砀山国祯、衡山国祯、陆良国祯、徐州国祯、曾都国祯、麦王环境、

芜湖麦王等子公司提供担保。截至 2019 年 2 月 19 日，公司对外担保总额

26.44 亿元，超过公司最近一期经审计净资产 50% 

国祯环保 签订合同 

TEDA TPCO America Corporation 与公司控股子公司麦王环境在美国的全资

子公司 MET 签订日常经营重大合同，合同总金额 1623.03 万美金，折合人

民币约 1.1 亿元 

国祯环保 董事补选 提名侯红勋为公司非独立董事候选人，待股东大会审议 

博世科 项目中标 

与全资子公司湖南博世科联合中标钦州市黑臭水体整治工程二期（污水处

理、水生态修复）勘察-设计-采购-施工总承包（EPC），预中标价为 1.4 亿

元 

启迪桑德 对外投资 

为实施云南省晋宁县生物质资源化利用和无害化处理项目，决定对全资子

公司昆明滇清生物科技发展有限公司进行增资，注册资本由 7500 万元增至

1 亿元，新增注册资本由公司全额认缴 

启迪桑德 管理层变动 
公司董事、副总经理、董事会秘书马勒思辞职，聘任张维娅为公司董事会

秘书，李舒怡为证券事务代表 

伟明环保 项目中标 

中标永丰县生活垃圾焚烧发电特许经营权 BOT 项目，总规模为 1200 吨/

日，分两期实施，一期规模 800 吨/日，二期规模 400 吨/日，总投资约

5.20 亿元 

东江环保 管理层变动 聘任王健英女士为公司副总裁兼财务负责人 

京蓝科技 发行股份购买资产 

公司拟向殷晓东等人发行 1.47 亿股公司股票，收购中科鼎实 56.7152%股

权，发行价格 5.96 元/股。2019 年 1 月 15 日，证监会核准该方案；截至

2019 年 1 月 21 日，殷晓东等人持有中科鼎实 56.7152%股权已过户至公司

名下；2019 年 2 月 25 日，新股上市流通 

碧水源 股份增持 

公司董事、高管戴日成计划自 2018 年 10 月 22 日起两个月内增持公司股

份，增持金额为 1000 万元至 1100 万元。截至 2019 年 2 月 23 日，戴日成

尚未实施增持计划 

盈峰环境 项目中标 

中标上思城区环卫一体化 PPP 项目社会资本方采购项目，中标总金额 2.49

亿元，中标首年金额 1185.3 万元，服务周期 21 年。中标桦川县乡镇垃圾

收集转运及除雪项目，中标总金额 3955.8 万元，年化服务金额 791.16 万

元/年 

兴蓉环境 股份回购 

2019 年 2 月 18 日公司首次以集中竞价方式实施回购股份，回购股份数量

192.78 万股，占公司总股本 0.065%，最高成交价 4.49 元/股，最低成交价

4.41 元/股，支付总金额 858.78 万元 

沃施股份 发行股份购买资产 

公司拟向山西汇景、於彩君等发行 4046.51 万股公司股份收购中海沃邦

23.20%股权，发行价格 25.80 元/股。2018 年 12 月 24 日，证监会核准该方

案；截至 2019 年 1 月 16 日，上述股份转让已完成；2019 年 2 月 26 日，新

股上市流通 

国中水务 重大资产重组 

公司拟以 1.53 亿元现金购买胡亚春等合计持有仁新科技 3529.85 万股股

份，并以货币出资方式向仁新科技增资扩股 2766 万股，增资金额为 1.2 亿

元。本次交易完成后，仁新科技总股本由 9220 万股增至 11986 万股，公司

将持有仁新科技 6295.85 万股，占仁新科技总股本 52.53% 
资料来源：wind、国金证券研究所 
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风险提示 

 政策执行力度不达预期的风险，项目进度不达预期的风险，垃圾焚烧电价
补贴下滑的风险。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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