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环保公用行业证券研究报告 

评级：看好 

——环保公用行业周报（2019.3.4-2019.3.10） 

一周投资观点： 

政府工作报告指出，2019 年经济社会发展的与环保相关的预期目标为：生

态环境进一步改善，单位国内生产总值能耗下降 3%左右，主要污染物排放

量继续下降。要求二氧化硫、氮氧化物排放量要下降 3%，重点地区 PM2.5

浓度继续下降，化学需氧量、氨氮排放量要下降 2%，与 2018 年的减排目标

一致。实际上 2019年要实现相同的减排目标需要花更大力气。 

加强污染防治和生态建设是 2019 年政府工作的十大任务之一。具体任务明

确了要持续推进污染防治、壮大绿色环保产业、加强生态系统保护修复。

持续推进污染防治要求巩固扩大蓝天保卫战成果，聚焦三大重点区域和三

大污染源的治理；加快治理黑臭水体，推进重点流域和近岸海域综合整

治；加强固体废弃物和城市垃圾分类处置。 

中央财政环保投入将大幅增长。根据财政部副部长刘伟答记者问内容，

2019 年污染防治的资金安排为 600 亿元，同比增长 48%。中央财政大气污

染防治资金在去年 200 亿元的基础上，再增加安排 50 亿元，增长 25%。剩

余 350亿元是对水污染防治、土壤污染防治的投入，同比增长 71%。 

环保投资建议：民企融资支持政策持续加码，行业基本面有望修复，短期

更多的是情绪面的好转，落实到业绩还需要时间。我们认为随着融资政策

逐步落地，两会政策预期逐渐升温，环保板块估值有望修复。建议关注瀚

蓝环境、龙净环保、聚光科技。 

燃气投资建议：2018 年中央经济工作会议要求聚焦打赢蓝天保卫战，2019

年天然气需求端有望继续发力，供给端上游资源开发潜力不断释放，中游

基础设施持续完善，天然气价改逐步落地，向上游延伸的公司更具议价能

力，建议关注新天然气、蓝焰控股和深圳燃气。 

行情回顾：上周，首创环保公用板块整体上涨 0.67%，环保及公用事业（中

信）指数上涨 2.56%，跑赢上证综指（-0.81%）和深证成指（+2.14%），跑

输创业板指数（+5.52%）。子板块涨幅分别为：再生资源+8.88%，节能

+8.15%，监测+1.23%，大气+0.30%，水务与水处理+0.28%，燃气-0.50%，

固废-1.21%。涨幅居前的个股是：京蓝科技+47.25%，华西能源+17.20%，

菲达环保+15.85%，天壕环境+14.89%，中天能源+12.99%。 

风险提示：宏观风险，政策不及预期。 
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1 一周投资观点 

1.1 2019 年政府工作报告环保部分解读 

3月5日上午，李克强代表国务院向大会作政府工作报告。报告指

出，2019年经济社会发展的与环保相关的预期目标为：生态环境

进一步改善，单位国内生产总值能耗下降3%左右，主要污染物排

放量继续下降。要继续打好三大攻坚战，精准发力、务求实效。

污染防治要聚焦打赢蓝天保卫战等重点任务，统筹兼顾、标本兼

治，使生态环境质量持续改善。 

从污染物减排目标来看，污染防治攻坚战力度将保持。大气污染

物方面，要求2019年二氧化硫、氮氧化物排放量要下降3%，重点

地区PM2.5浓度继续下降，水体污染物方面，要求化学需氧量、

氨氮排放量要下降2%，与2018年的减排目标一致。2018年环境治

理成效显著，实际上2019年要实现相同的减排目标需要花更大力

气，下一步环境治理将进入精耕细作的阶段。 

加强污染防治和生态建设是2019年政府工作的十大任务之一。具

体任务明确了要持续推进污染防治、壮大绿色环保产业、加强生

态系统保护修复。持续推进污染防治要求巩固扩大蓝天保卫战成

果，聚焦三大重点区域和三大污染源的治理；加快治理黑臭水体，

推进重点流域和近岸海域综合整治；加强固体废弃物和城市垃圾

分类处置。壮大绿色环保产业，要求加快火电、钢铁行业超低排

放改造，加大城市污水管网和处理设施建设力度，加快发展绿色

金融，培育一批专业化环保骨干企业。 

中央财政环保投入将大幅增长。我们认为污染防治攻坚战决心坚

定，不仅体现在政府报告的任务安排上，还体现在资金投入上。

根据财政部副部长刘伟答记者问内容，2019年污染防治方面的资

金安排600亿元，根据财政部部长刘昆《求是》发表的文章，

2018年中央财政安排大气、水、土壤三项污染防治资金合计405

亿元，即2019年中央财政污染防治投入同比增长48%。2019年中

央财政大气污染防治资金在去年200亿元的基础上，再增加安排

50亿元，增长25%。剩余350亿元是对水污染防治、土壤污染防治

的投入，同比增长71%。 
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1.2 财政部发布《关于推进政府和社会资本合作规

范发展的实施意见》 

上周五，财政部发布《关于推进政府和社会资本合作规范发展的

实施意见》，对PPP项目提出了更严格的要求，明确了一个规范

的PPP要符合六大条件，对未来的政府付费项目提出了更严格的

要求，明确约束各级财政部门推进PPP禁止出现哪些行为，同时

提出了鼓励民资和外资参与、加大融资支持、聚焦重点领域等七

方面要求。我们认为进一步规范PPP项目，短期社会资本对PPP项

目或将更加的谨慎，长期来看有利于各参与方理清职责，为今后

规范操作PPP提供指引，有利于行业健康发展。 

1.3 投资建议 

环保行业投资建议：我们认为随着融资政策逐步落地，两会政策

预期逐渐升温，环保板块估值有望修复，持续看好环保行业。建

议关注（1）拥有优质运营资产、成长有保证的瀚蓝环境;（2）

聚焦打赢蓝天保卫战，非电烟气治理市场将进一步开启，建议关

注大气治理龙头龙净环保；（3）监测领域杠杆低、景气度较高，

建议关注龙头聚光科技。 

燃气行业投资建议：2018年中央经济工作会议要求聚焦打赢蓝天

保卫战，2019年天然气需求端有望继续发力，供给端上游资源开

发潜力不断释放，中游基础设施持续完善，天然气价改逐步落地，

布局上游气源的公司更具议价能力，建议关注向上游煤层气生产

延伸的新天然气、蓝焰控股和拥有LNG接收站的深圳燃气。 

2 一周行情回顾  

上周，环保公用板块整体上涨0.67%，环保及公用事业（中信）

指 数 上涨 2.56%，跑 赢 上证 综指 （ -0.81% ） 和深 证成 指

（+2.14%），跑输创业板指数（+5.52%）。子板块中再生资源、

节能涨幅居前，子板块涨幅分别为：再生资源+8.88%，节能

+8.15%，监测+1.23%，大气+0.30%，水务与水处理+0.28%，燃气

-0.50%，固废-1.21%。 
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图 1：环保板块市场走势  图 2：总体及子版块周涨跌幅情况（%） 

 

 
资料来源：Wind、首创证券研发部 资料来源：Wind、首创证券研发部 

从个股来看，涨幅前5名分别是：京蓝科技+47.25%，华西能源

+17.20%，菲达环保 +15.85%，天壕环境 +14.89%，中天能源

+12.99%；涨跌幅后5名分别是：联美控股-9.63%，百川能源-

7.34%，蓝焰控股-6.32%，渤海股份-5.60%，旺能环境-5.43%。 

图 3： 周涨幅前 5的个股（%） 图 4：周涨跌幅后 5的个股 （%） 

 
 

资料来源：Wind、首创证券研发部 资料来源：Wind、首创证券研发部 
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估值方面，环保（中信）市盈率（TTM）为39.86，环比上涨了

1.90%，对上证指数的估值溢价升至203.61%。 

图 5：环保板块估值情况（市盈率 TTM） 

 
资料来源：Wind、首创证券研发部 

3 行业新闻回顾 
 

分类 标题 内容 

大气 

财政部：今年中央财政安

排大气污染防治资金 250

亿元 

 

（来源：环境保护） 

3 月 7 日上午，十三届全国人大二次会议新闻中心举行记者会，邀

请财政部部长刘昆，副部长程丽华、刘伟就“财税改革和财政工

作”相关问题回答中外记者提问。刘伟表示，今年中央财政大气污

染防治资金在去年 200 亿元的基础上，再增加安排 50亿元，增长

25%。今年污染防治方面的资金安排 600亿元，也就是说除了大气

的 250亿元之外，另外还有 350亿元是对水污染防治、土壤污染防

治的投入，增长的幅度都是非常大的。 

水务与水

处理 

《长江保护法》的制定列

入 2019年立法任务 

 

（来源：中国环境新闻） 

3 月 4 日，十三届全国人大二次会议大会发言人张业遂介绍 2019年

立法任务时提到，将制定长江保护法，为保护长江提供坚强的法制

保障。 

《长江保护法》的出台，将成为涉长江流域管理事务的“小宪

法”。有了这部法律，今后“共抓大保护”就有了依据。为此，相

关部门也积极参与《长江保护法》的立法工作。 

今年 1月，生态环境部、国家发改委联合印发《长江保护修复攻坚

战行动计划》，其中指出，推动长江经济带发展必须把修复长江生

态环境摆在压倒性位置，共抓大保护，不搞大开发。 

最高人民法院副院长江必新在 3月 2 日召开的新闻发布会上表示，

制定《长江保护法》，对于法院的司法审判工作来说，也具有重要

的意义。 

监测 

江苏将投 47 亿建设全省环

境监测系统 

 

（来源：中国环境保护协

江苏省近日发布了《江苏省生态环境监测监控系统三年建设规划

(2018-2020年)，规划显示，截止 2020 年，江苏省将投入 47亿用

于江苏省生态环境监测监控系统建设，其中省级投入 22 亿，地方

投入 25亿。除此之外，为维护所建设仪器设备，每年还将投入
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会） 6.59亿用于系统运行维护。建设项目包括水、气自动站更新改造项

目;水、气自动站新建项目;省级大气 PM2.5 网格化监测系统;自然

生态监测系统建设;污染源监控系统建设;无人机监测能力建设;各

级实验室能力建设;环境气象与人工增雨系统建设等。 

燃气 

西北油田压缩天然气销量

同比增长 43% 

 

（来源：燃气在线） 

截至 2月 28 日，西北油田今年向南疆地区新能源市场销售压缩天

然气(CNG)371 万标准立方米，销量同比增长 43%，创同期新高。西

北油田桥古 CNG 充装站，是中国石化在南疆地区唯一的销售基地，

该站管辖 2套 CNG充装装置。该站即将迎来油气生产装置不停产大

检修，预计检修过后，日产天然气从目前 10万立方米达到近 20万

立方米实际生产能力。 

统计局：2月下旬全国 LNG

吨价上涨 5.4% 

 

（来源：石油观察） 

国家统计局最新数据显示，2019年 2 月下旬，全国液化天然气

（LNG）和液化石油气（LPG）价格走势继续分化。2月下旬，液化

天然气（LNG）价格为 4568.2 元/吨，比上期上涨 232.2 元/吨，涨

幅 5.4%。2月下旬，液化石油气（LPG）价格为 3886.7 元/吨，比

上期下跌 35.7元/吨，跌幅 0.9%。元宵节前后，低气温加陆续复工

的下游企业，致使 LNG 需求短期激增；而 LNG 工厂及接收站在年前

均出现减产，库存较低，年后产量仍在恢复之中，造成了供应量缩

紧。供需拉力下，部分地区 LNG价格有所上涨。但目前，LNG 连续

推涨已对承接方造成接货压力，下游抵触情绪明显，高价出货逐步

转淡。不过工厂液位极低，近期看，预计市场仍以高位整理为主。

长线看，进口充足，国产产量陆续增多，供暖结束后需求有限，市

场或再次回落。据上海石油天然气交易中心监测，2月 27 日，全国

LNG出厂价格指数为 4451元/吨，较 2月 12 日 4070元/吨的地位增

加 381元/吨，涨幅 9.4%；而截至最近一个交易日 3月 1 日，LNG

出厂价已出现下跌，为 4313 元/吨，较 2月 27 日的价格下降 138

元/吨，降幅为 3.1%。就 LPG 而言，目前市场整体需求并无明显改

观，国际原油市场利好下持续上涨，给予 LPG 价格一定支撑，而充

足的供应量也抑制了 LPG价格上行。 

其他 

财政部新成立自然资源和

生态环境司 

 

（来源：E20 水网固废网） 

 

2019年 3月 1日，中编办网站公布了财政部的三定方案，新成立自

然资源和生态环境司，承担自然资源、生态环境、林业草原等方面

的部门预算和相关领域预算支出有关工作，提出促进资源节约、土

地整治、生态保护修复、污染防治、核与辐射安全、海洋、测绘、

国家公园建设等方面的财政政策建议。参与拟订自然资源和生态环

境领域发展规划、政策等。 
 

资料来源：Wind、首创证券研发部 

4 公司公告回顾 

兴蓉环境：2018年业绩稳步提升10.30% 

兴蓉环境发布2018年年度报告，公司实现营业收入41.60亿元，

同比增长11.48%；实现归属于母公司净利润9.88亿元，同比增长

10.30%。公司经营业绩稳步增长，主要系：1、自来水水七厂二

期项目、中和污水处理项目(一期)等工程项目投入运营，并成功

接手自来水六厂B厂资产，供水能力及污水处理能力进一步提升，

自来水售水量同比增长逾6%，污水处理量同比增长约5%；2、环

保板块快速发力，万兴垃圾焚烧发电厂盈利大幅增加，垃圾焚烧

发电量同比增长逾50%。 
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绿城水务：2018年业绩同比下降19.76% 

公司发布业绩快报，2018年完成售水量4.10亿立方米，同比增长

4.37%，完成污水处理量3.75亿立方米，同比增长8.68%，实现营

业收入13.36亿元，同比增长7.43%，归母净利润为2.80亿元，同

比下降19.76%，主要原因是受汇率变动影响，外币借款产生的汇

兑净损失同比大幅增加及利息支出净额同比增加。 

碧水源：拟申请注册不超过40亿元中期票据 

公司拟向中国银行间市场交易商协会申请注册发行中期票据不超

过40亿元，发行期限3年，用于补充公司营运资金，偿还银行借

款及其他规定用途。 

国祯环保：中标撮镇镇污水处理厂二期工程 

国祯环保联合体中标合肥撮镇镇污水处理厂二期工程，中标价

1.86亿元，中标工期420天。 

中天能源：控股股东及实际控制人拟发生变更 

中天能源接到公司控股股东中天资产及实际控制人邓天洲的通知，

中天资产、邓天洲与铜陵国厚天源于2019年3月6日签署了《表决

权委托协议》，中天资产将其持有的中天能源股份对应的全部表

决权、邓天洲先生将其持有的中天能源股份对应的全部表决权委

托给国厚天源行使，本次表决权委托完成后，国厚天源通过表决

权委托的形式取得对上市公司2.56亿股普通股对应的18.70%股份

的表决权、提名和提案权、召集权等权利，成为公司控股股东。

公司实际控制人变更为国厚天源实际控制人李厚文。 

首创股份：拟投资蔡田铺污水处理厂三期工程DBO项目 

公司拟投资蔡田铺污水处理厂三期工程DBO项目，总规模为20万

m3/d，其中已建一期工程5万m3/d，已建二期工程5万m3/d，新建

三期工程10万m3/d，工程范围为蔡田铺污水处理厂一、二期现有

问题、二期粗格栅及提升泵站改造，三期扩建工程及尾水排放管

的设计建造，以及一、二、三期污水处理厂项目设施和再生水回

用设施的运营和维护。项目建设期18个月，运营期5年。 
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5 风险提示 

宏观风险，政策不及预期。 
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