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相关报告  

1 《公用事业：公用事业行业 3 月报：核电审批

重启落地，天然气管输体制破冰》 2019-04-01 

2 《公用事业：公用事业行业点评：环保税收优

惠 措 施 将 至 ， 期 待 融 资 利 好 政 策 出 台 》 

2019-03-21 

3 《公用事业：公用事业行业点评：天然气管输

体制破冰，社会资本进入可期》 2019-03-20  

重点股票  
 2018A  2019E  2020E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

启迪桑德 0.94 16.04 1.13 13.35 1.43 10.55 推荐  

格林美  0.18 31.06 0.23 24.30 0.29 19.28 谨慎推荐 

中再资环 0.23 30.78 0.28 25.29 0.34 20.82 谨慎推荐  

资料来源：财富证券 

 

投资要点： 

 事件：根据人民日报，国家发改委下发关于征求对《推动汽车、家电、

消费电子产品更新消费及促进循环经济发展实施方案（2019－ 2020

年）（征求意见稿）》意见的函：拟开展家电“以旧换新”活动。 

 家电回收市场扩容，市场加速向正规拆解企业集中：《征求意见稿》

提出：1）实施“以旧换新”政策时，明确对旧家电、消费电子产品回

收与补贴标准；2）鼓励消费者提前更新淘汰能耗高、安全性差的电冰

箱（含冰柜）、洗衣机、空调、电视机、燃气热水器、电热水器、抽

油烟机等家电产品；3）原则上不鼓励回收后的废旧家电产品二次使用；

4）通过“以旧换新”政策收集到的废旧电器电子产品，应统一交付规

范拆解企业处理处置，不得进行倒卖；5）支持废旧电器电子产品运输，

对交售给正规拆解企业的回收企业，根据回收产品的类型、规格、运

输距离等给予运费补贴。本次《征求意见稿》鼓励提前更新淘汰能耗

高、安全性差的家电产品，促进家电再生资源回收行业扩容。此前国

家仅对四机一脑家电产品给予拆解基金补贴，本次增加消费电子，预

计拆解基金补贴产品目录产品将扩容。同时，明确“以旧换新”废旧

电器电子产品统一交付规范拆解企业，促进市场由非规范拆解企业向

规范拆解企业集中。回收流通环节运费补贴也将利好正规拆解企业。 

 政策利好动力电池回收龙头：《征求意见稿》提出：1）对使用年限

不超过 10 年的乘用车报废更新为节能环保或新能源汽车给予奖补，鼓

励淘汰排放标准落后车辆；2）加快汽车回收拆解企业资质认定，建立

回收拆解资质动态调整和退出机制；3）落实生产者延伸责任，推动车

用动力电池梯级利用，确保废旧动力电池安全处置。《征求意见稿》

以奖补方式支持地方开展老旧柴油货车淘汰试点，并支持新能源汽车

发展及相应动力电池回收，预计动力电池回收市场将扩容。同时强化

资质认定，将利好拆解技术先进、环保优势突出的动力电池回收龙头。 

 投资意见：建议关注再生资源行业的标杆企业：中再资环（渠道优势

明显，股东再生资源资产丰富）、格林美（电子废弃物及报废汽车回

收行业的领军者）、启迪桑德（环卫设备/环卫/固废/再生资源一体化

优势突出，独创好嘞社区模式解决资源回收痛点）。 

 风险提示：拆解基金补贴产品目录扩容不及预期；政策落地不及预期。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
 

免责声明 
本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格，作者具有中国证券业协会注册分析师执业资格或相当的专

业胜任能力。 

 

本报告仅供财富证券有限责任公司客户及员工使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司当然客户。

本报告仅在相关法律许可的情况下发放，并仅为提供信息而发送，概不构成任何广告。 

 

本报告信息来源于公开资料，本公司对该信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本公司对已发报告无更

新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更

新或修改。 

 

本报告中所指投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。任何情况下，本报告中的信息或所表

述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，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。投资者务必注意，其据此作出的任何

投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己

的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 
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