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行业数据：     环保公用行业 
股票家数（家）               110 

总市值（亿元）              7796 

流通市值（亿元）            3473 

年初至今涨跌幅（%）         7.38 

 
行业双周表现 

 
 

一年内走势图 
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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（2019.5.13-2019.5.19） 

投资观点： 

4 月份，天然气生产略有放缓，进口保持高速增长。1-4 月份，生产天然气

581 亿立方米，同比增长 9.0%。4 月份生产天然气 141 亿立方米，同比增长

7.9%，增速比上月回落 1.9 个百分点；日均产量 4.7 亿立方米，比上月减

少 0.2 亿立方米。主要受去年同期基数较高、需求增长乏力等因素影响。

1-4 月份，天然气进口量同比增长 16.4%。4 月份，进口天然气 765 万吨，

同比增长 12.2%，进口增速仍保持较高水平。 

中国对美液化天然气进口关税提高至 25%。中国财政部 5 月 13 日发布公告

称，将于 2019 年 6 月 1 日 0 时起对原产于美国的液化天然气（LNG）加征

25%关税。海关总署数据显示，2018 年中国进口美国 LNG 合计 215.5 万吨， 

2019 年前 2 个月，中国进口美国 LNG20.2 万吨，占 LNG 进口总量 1.8%，

2019 年 3 月，中国未从进口美国 LNG。从我国 LNG 的进口结构来看，来自

美国的 LNG 占比较少，2018 年中国进口美国 LNG 占中国 LNG 进口份额的

4%，占美国出口量的 12%。关税提高至 25%对我国 LNG 保供能力影响较小。 

环保行业投资策略：年报和一季报陆续发布，环保板块整体业绩下滑导致

估值抬升，板块短期受业绩、市场整体波动影响，长期来看，随着融资政

策逐步落地，税收优惠政策进一步落实，环境治理需求端持续发力，板块

估值有望逐步夯实。建议关注瀚蓝环境、龙净环保、华测检测。 

燃气行业投资策略： 2019 年天然气需求端有望继续发力，天然气渗透率还

将不断提升，供给端保障能力扩大，油气管网运营机制进一步改革，城燃

公司毛利差倾向于缓慢下行，燃气公司业绩增长将以气量提升为主线，布

局上游气源的公司更具成本优势，建议关注新天然气。 

行情回顾：环保公用板块整体下跌 3.15%，跑输上证综指（-1.94%）和深证

成指（-2.55%），跑赢创业板指数（-3.59%）。子板块均呈不同程度下

跌，涨跌幅分别为：再生资源-0.83%,燃气-1.94%,大气-2.31%,水处理-

2.61%,固废-4.55%,监测-4.82%,节能-6.45%。涨幅居前的个股是：京蓝科

技+12.19%,中金环境+7.79%,派思股份+7.06%,中再资环+5.09%,伟明环保

+2.70%。 

风险提示：宏观风险，政策不及预期。 
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1 投资观点 

1.1 4 月天然气生产略有放缓 

根据国家统计局数据，4月份，天然气生产略有放缓，进口保持

高速增长。1-4月份，生产天然气581亿立方米，同比增长9.0%。

4月份生产天然气141亿立方米，同比增长7.9%，增速比上月回落

1.9个百分点；日均产量4.7亿立方米，比上月减少0.2亿立方米。

主要受去年同期基数较高、需求增长乏力等因素影响。1-4月份，

天然气进口量同比增长16.4%。4月份，进口天然气765万吨，同

比增长12.2%，进口增速仍保持较高水平。 

图 1：天然气产量（亿立方米）及增速（%） 

 
资料来源：Wind、首创证券研发部 

1.2 中国对美液化天然气进口关税提高至 25% 

中国财政部5月13日发布公告称，将于2019年6月1日0时起对原产

于美国的部分进口商品提高加征关税税率。财政部公布了4个关

税商品清单，分别对4个清单中的商品征税25%、20%、10%和5%的

关税。其中，液化天然气（LNG）属于加征25%关税商品清单。

2018年9月，财政部曾对来自美国的LNG加征10%关税。 
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海关总署数据显示，2018年中国进口美国LNG合计215.5万吨，占

比4%。2019年前2个月，中国进口美国LNG20.2万吨，占LNG进口

总量1.8%。2019年3月，中国未从进口美国LNG。从我国LNG的进

口结构来看，来自美国的LNG占比较少，2018年中国进口美国LNG

占中国LNG进口份额的4%，占美国出口量的12%。关税提高至25%

对我国LNG保供能力影响较小。 

1.3 投资策略 

环保行业投资策略：近期，年报和一季报陆续发布，环保板块整

体业绩下滑导致估值抬升，板块短期受业绩、市场整体波动影响，

长期来看，我们认为随着融资政策逐步落地，税收优惠政策进一

步落实，环境治理需求端持续发力，板块估值有望逐步夯实，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，建议关注龙头华测检测。 

燃气行业投资投资策略：2019年天然气需求端有望继续发力，天

然气渗透率还将不断提升，供给端保障能力扩大，油气管网运营

机制进一步改革，城燃公司毛利差倾向于缓慢下行，燃气公司业

绩增长将以气量提升为主线，布局上游气源的公司更具成本优势，

建议关注新天然气。 

2 一周行情回顾  

上周，环保公用板块整体下跌3.15%，跑输上证综指（-1.94%）

和深证成指（-2.55%），跑赢创业板指数（-3.59%）。子板块均

呈不同程度下跌，涨跌幅分别为：再生资源-0.83%,燃气-1.94%,

大气-2.31%,水处理-2.61%,固废-4.55%,监测-4.82%,节能-6.45%。 
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图 2：环保板块市场走势  图 3：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+12.19%,中金环境

+7.79%,派思股份+7.06%,中再资环+5.09%,伟明环保+2.70%；涨

跌幅后5名分别是：*ST科林-13.38%,*ST节能-12.34%,盛运环保-

11.11%,联美控股-10.69%,兴源环境-10.36%。 

图 4： 周涨幅前 5的个股（%） 图 5：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 

估值方面，环保（中信）市盈率（TTM）为56.60，环比下降

3.29%，对上证指数的估值溢价升至341.04%。 
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图 6：环保板块估值情况（市盈率TTM） 

 
资料来源：Wind、首创证券研发部 
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3 行业新闻回顾 
 

分类 标题 内容 

大气 

生态环境部通报 4月和 1-4

月全国空气质量状况 

 

（来源：生态环境部） 

全国 337 个地级及以上城市 2019 年 4月平均优良天数比例为

88.8%，同比上升 7.0个百分点；PM2.5 浓度为 32微克/立方米，同

比下降 5.9%；PM10 浓度为 64微克/立方米，同比下降 14.7%；O3

浓度为 135 微克/立方米，同比下降 6.2%；SO2 浓度为 10微克/立

方米，同比下降 16.7%；NO2浓度为 25微克/立方米，同比下降

3.8%；CO 浓度为 1.0 毫克/立方米，同比持平。1-4 月，平均优良

天数比例为 79.9%，同比上升1.9 个百分点；102 个城市环境空气

质量达标，同比增加 25个；PM2.5 浓度为 49微克/立方米，同比持

平；PM10 浓度为 79微克/立方米，同比下降 3.7%；O3浓度为 119

微克/立方米，同比下降 4.8%；SO2 浓度为 13微克/立方米，同比

下降 23.5%；NO2 浓度为 30微克/立方米，同比持平；CO浓度为

1.5 毫克/立方米，同比持平。 

京津冀及周边地区“2+26”城市 4月平均优良天数比例为 65.6%，

同比上升 11.9个百分点；PM2.5 浓度为 52微克/立方米，同比上升

8.3%。1-4 月，平均优良天数比例为 53.2%，同比上升 0.1 个百分

点；PM2.5 浓度为 81微克/立方米，同比上升 8.0%。 

长三角地区 41个城市 4月平均优良天数比例为 91.1%，同比上升

17.0 个百分点；PM2.5 浓度为 38微克/立方米，同比下降 13.6%。

1-4 月，平均优良天数比例为75.7%，同比上升 2.6 个百分点；

PM2.5 浓度为 55微克/立方米，同比下降 5.2%。 

汾渭平原 11个城市 4月平均优良天数比例为 73.9%，同比上升 6.6

个百分点；PM2.5 浓度为 47微克/立方米，同比上升 17.5%。1-4

月，平均优良天数比例为 52.4%，同比上升 1.0 个百分点；PM2.5

浓度为 83微克/立方米，同比上升 7.8%。 

燃气 

上海入崇明天然气管道建

设正式启动 

 

（来源：燃气在线） 

上海建工机施集团表示，首条将上海天然气主干管网气源引入崇明

岛的管道工程 5月 13 日全面正式开启建设。此项工程将为上海天

然气主干管网形成完整环状、实现长三角区域主干管网“互连互

通”，保障长三角地区天然气安全供应奠定良好基础。 

崇明岛-长兴岛-浦东隧道 A线的建设既是崇明岛和长兴岛建设现代

化生态区的重要保障，同时也满足了长兴岛造船基地和居民、浦东

新区大用户用气需求，缓解了浦东新区北部局部供气压力较低的问

题。同时，将实现向崇明燃机电厂的双气源供气，确保了其安全运

行和崇明经济的稳步发展，为崇明燃机电厂的二期发展提供了气源

保障。 

目前，上海市天然气主干管网一期、二期工程已建成投运，上海天

然气保障“一张网”正日益坚强。崇明岛-长兴岛-浦东新区五号沟

LNG 站管道工程不但使崇明岛上的燃气需求再增一道“保险”，也

解决了长兴岛供应管道天然气的民生问题，还将成为连接江苏省

LNG 接收站和上海 LNG 接收站的重要通道，为上海天然气主干管网

形成完整环状、实现长三角区域主干管网“互连互通”，保障长三

角地区天然气安全供应奠定基础。 

2019 年 4月份能源生产情

况 

 

（来源：国家统计局） 

4月份，规模以上工业原煤、原油、天然气和电力生产略有放缓，

煤油气进口快速增长，原油加工增速加快。 

天然气生产略有放缓，进口保持高速增长。4月份，生产天然气

141 亿立方米，同比增长 7.9%，增速比上月回落 1.9 个百分点；日

均产量 4.7 亿立方米，比上月减少 0.2 亿立方米。1-4月份，生产

天然气 581 亿立方米，同比增长9.0%。4月份，进口天然气 765 万

吨，同比增长 12.2%；1-4 月份，天然气进口量同比增长 16.4%。 

电力生产有所放缓，清洁发电量占比上升。4月份，发电 5440 亿千
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瓦时，同比增长 3.8%，增速较上月回落 1.6 个百分点；日均发电

181.3 亿千瓦时，比 3月份减少 2.5 亿千瓦时。1-4 月份，发电 2.2

万亿千瓦时，增长 4.1%。分品种看，4月份火电增速由正转负，水

电、核电和太阳能发电快速增长，风电小幅增长。其中，火电同比

下降 0.2%，上月增长 1.0%；水电持续发力，增长 18.2%；核电增长

28.8%，继续高速增长；太阳能发电增长 13.4%；风电受气象条件限

制，仅增长 1.0%。1-4 月份，水电、核电、风电和太阳能发电量占

全部发电量的 25.4%，比去年同期提高 1.8 个百分点，电力生产清

洁化趋势明显。 

中国对美液化天然气进口

关税提高至 25% 

 

（来源：财政部） 

中国财政部 5月 13日发布公告称，将于 2019 年 6月 1日 0时起对

原产于美国的部分进口商品提高加征关税税率。财政部公布了 4个

关税商品清单，分别对 4个清单中的商品征税25%、20%、10%和 5%

的关税。其中，液化天然气（LNG）属于加征 25%关税商品清单。

2018 年 9月，财政部曾对来自美国的 LNG 加征 10%关税。海关总署

数据显示，2018 年中国进口美国 LNG 合计 215.5 万吨，占比 4%。

2019 年前 2个月，中国进口美国 LNG20.2 万吨，占 LNG进口总量

1.8%。2019 年 3月，中国未从进口美国 LNG。 

2018 年中国的能源投资额

居全球首位 

 

（来源：OFweek 环保网） 

国际能源署（IEA）5月 14 日发布《世界能源投资报告 2019》，

2018 年全球能源投资总额超过 1.8 万亿美元，经历了 3年回落之

后，2018 年全年投资企稳，其中中国的能源投资额居全球首位，美

国是这十年能源供给投资增长最多的国家。 

全球在石油、天然气上游和煤炭供给方面更多的支出被以化石燃料

为基础的发电和可再生能源方面的投资减少所抵消。对能源效率的

投资相对稳定。 

作为最大的投资部门，电力连续第三年超过石油和天然气供给。这

一趋势在一定程度上虽然部分原因是这两个部门的成本均发生了变

化，但也反映出电力的重要性日益增加，2018 年电力需求增长几乎

是总体能源需求的两倍。 

电力投资下降 1%的原因是中国煤电和美国气电方面支出的减少。可

再生能源投资小幅下降，这是由于可再生能源装机容量的净增量持

平，一些技术的成本出现了下降，此外得到支持的电厂正处于开发

建设之中。中国光伏投资有所下降，其中投资下降的一部分被某些

地区（如美国、亚洲发展中国家）可再生能源投资的增加所抵消。 

上游油气支出增加 4%，这主要是由于油价上涨，以及向更短周期的

项目和页岩油（气）投资转变。2019 年的支出计划表明，潜在的新

一轮常规项目将要建设；目前，项目审批情况低于满足强劲需求所

需的水平。 

煤炭供给投资增长了 2%，这是自 2012年以来的首次出现正增长。 

对可再生供暖和运输部门的投资小幅下降，但用于新生物燃料电厂

的支出却在增长。 
 

资料来源：公开信息、首创证券研发部 

4 公司公告回顾 

中环装备：中标迁安农村清洁能源供暖项目 
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中环装备全资子公司中节能（唐山）中标迁安市2019年农村清洁

能源供暖设备采购、安装及安全运维项目，其中设备采购安装金

额为3.57亿元，需要在2019年8月10日前完成，运维服务金额

1.13亿元，需要在5年内完成。 

高能环境：中标岳阳市生活垃圾焚烧发电工程BOT项目合同 

高能环境中标岳阳市生活垃圾焚烧发电工程BOT项目合同，概算

投资为5.92亿元，本项目特许经营期为30年，其中包括建设期2

年，运营期28年，本项目设计总规模为2000吨/日的垃圾焚烧处

理能力。 

首创股份：发行2019年度第二期超短融5亿元 

首创股份发行2019年度第二期超短期融资券，融资期限180日，

发行额度5亿元，票面利率3.15%。 

维尔利：签订生物质天然气项目合作协议 

近日，维尔利与中广核节能、公司全资子公司杭能环境就有关生

物质天然气综合利用项目的合作签订了《突泉农业废弃物产天然

气项目合作协议》，三方决定以兴安盟突泉农业废弃物产天然气

项目为起点建立合作关系，围绕农业废弃物资源化利用领域开展

广泛、深入合作。 

博世科：中标贺州环卫项目 

博世科和公司的全资子公司科丽特组成联合体中标贺州市城区主

次干道清扫保洁、垃圾清运、中转站及公厕管护、垃圾填埋场运

营等作业市场化服务采购项目合同，项目采购服务合同10年，每

年环卫作业服务费为5796.6万元，服务期为期10年，共计5.80亿

元。 

京蓝科技：中标天津景观工程 

京蓝科技中标天津市西青区精武文化公园项目景观工程，中标价

8.55亿元，本项目的中标提高了京蓝园林的市场份额及品牌影响

力。 

大禹节水：与雄岸科技签署合作框架协议 
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大禹节水与雄岸科技签署《工业大麻种植基地智能灌溉系统解决

方案服务合作框架协议》，就开展工业大麻种植业务区域的智能

灌溉系统解决方案服务事项达成合作框架，本公司拟为雄岸科技

计划于双方约定服务期限（本协议生效之日起3年内）实施的不

超过20万亩工业大麻种植基地提供智能灌溉系统解决方案服务。 

5 风险提示 

宏观风险，政策不及预期。 
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