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垃圾分类加快推进，环保督察全面步入法治轨道 
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[Table_Summary] 

投资要点： 

 市场表现 

近 5 个交易日内，沪深 300 指数上涨 3.88%，公用事业（申万）指数上涨

2.70%，跑输沪深 300指数 1.19个百分点。细分子行业中，仅燃气下跌 1.41%，

其余子行业均已上涨报收，其中，环保工程及服务上涨 7.56%，涨幅居首。

个股方面，公用事业板块中，银星能源、深南电 A 等涨幅居前；环保板块中，

盛运环保、维尔利等垃圾分类概念涨幅居前。估值方面，公用事业市盈率

（TTM，剔除负值）为 19.26 倍，与上周相比上升 3.44 个百分点，相对沪深

300 的估值溢价率则略微下降至 57.35%。细分子行业方面，电力、燃气、水

务、环保工程及服务市盈率（TTM，剔除负值）分别为 18.05 倍、24.64 倍、

20.41 倍和 24.84 倍。 

 行业动态 

1、 《中央生态环境保护督察工作规定》发布 

2、 生态环境部公布 2019 年 5 月和 1-5 月全国空气质量状况 

3、 《无锡市生活垃圾分类管理条例》出台 

 公司信息 

1、 高能环境：联合体中标 2.11 亿元资源再利用基地 EPC 总包项目 

2、 国祯环保：子公司麦王环境签订 1,877 万美元合同 

3、 龙马环卫：中标 13.41 亿元环卫一体化项目 

 投资策略 

近 5 个交易日内，在垃圾分类概念股整体带动下，环保及公用事业板块整体

表现较好。上周，住建部等 9 部门联合发文指出，今年起全国地级及以上城

市要全面启动生活垃圾分类工作，并要求到 2025 年，全国地级及以上城市

基本建成生活垃圾分类处理系统。另外，自今年 7 月起，上海市垃圾分类将

进入全面从严执法阶段，叠加总书记日前多次对垃圾分类工作作出的重要指

示，垃圾分类行业景气度不断上行，市场关注度显著提升，看好厨余垃圾处

理、环卫设备制造及再生资源回收领域。此外，《中央生态环境保护督察工作

规定》发布，《督察规定》明确实行中央和省级两级生态环境保护督察体制，

中央建立督察工作领导小组，督察全面步入法治轨道。本周给予环保及公用
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事业行业“看好”的投资评级。股票池推荐：维尔利（300190.SZ）、国祯环

保（300388.SZ）、中再资环（600217.SH）和龙马环卫（603686.SH）。 

 风险提示 

1）政策落实不及预期；2）行业竞争加剧致毛利率下滑。 
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1. 市场表现 

近 5 个交易日内，沪深 300 指数上涨 3.88%，公用事业（申万）指数上涨 2.70%，

跑输沪深 300 指数 1.19 个百分点。 

细分子行业中，仅燃气下跌 1.41%，其余子行业均已上涨报收，其中，环保工程

及服务上涨 7.56%，涨幅居首。 

图 1：行业指数涨跌情况  图 2：环保及公用事业子行业涨跌幅情况 
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资料来源：Wind 资讯，渤海证券  资料来源：Wind 资讯，渤海证券 

个股方面，公用事业板块中，银星能源、深南电 A 等涨幅居前；环保板块中，盛

运环保、维尔利等垃圾分类概念涨幅居前。 

表 1：公用事业板块近 5 个交易日涨跌幅前五名的个股涨跌情况 

前 5 名 证券代码 证券简称 涨跌幅 后 5 名 证券代码 证券简称 涨跌幅 

1 000862.SZ 银星能源 21.02% 1  002700.SZ 新疆浩源 -6.34% 

2 000037.SZ 深南电 A 15.44% 2  600681.SH 百川能源 -4.56% 

3 600509.SH 天富能源 10.59% 3  000791.SZ 甘肃电投 -4.39% 

4 600167.SH 联美控股 8.73% 4  600635.SH 大众公用 -3.76% 

5 600969.SH 郴电国际 5.96% 5  603080.SH 新疆火炬 -3.52% 

资料来源：Wind 资讯，渤海证券研究所 
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表 2：环保板块近 5 个交易日涨跌幅前五名的个股涨跌情况 

前 5 名 证券代码 证券简称 涨跌幅 后 5 名 证券代码 证券简称 涨跌幅 

1 300090.SZ 盛运环保 29.68% 1  002011.SZ 盾安环境 -1.10% 

2 300190.SZ 维尔利 28.21% 2  600526.SH *ST 菲达 -0.95% 

3 000826.SZ 启迪桑德 17.63% 3  002499.SZ *ST 科林 -0.45% 

4 300152.SZ 科融环境 15.75% 4  000939.SZ *ST 凯迪 0.00% 

5 300332.SZ 天壕环境 15.68% 5  000068.SZ 华控赛格 0.23% 

资料来源：Wind 资讯，渤海证券研究所 

估值方面，公用事业市盈率（TTM，剔除负值）为 19.26 倍，与上周相比上升 3.44

个百分点，相对沪深 300 的估值溢价率则略微下降至 57.35%。细分子行业方面，

电力、燃气、水务、环保工程及服务市盈率（TTM，剔除负值）分别为 18.05 倍、

24.64 倍、20.41 倍和 24.84 倍。 

图 3：环保及公用事业与沪深 300 市盈率比较（TTM 整体法，剔除负值） 
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资料来源：Wind 资讯，渤海证券 

2. 行业动态 

1、 《中央生态环境保护督察工作规定》发布 

中共中央办公厅、国务院办公厅近日印发《中央生态环境保护督察工作规定》（下

称《工作规定》）明确，中央实行生态环境保护督察制度，设立专职督察机构，对

省、自治区、直辖市党委和政府、国务院有关部门以及有关中央企业等组织开展

生态环境保护督察。 

《工作规定》明确，原则上在每届党的中央委员会任期内，应当对各省、自治区、

直辖市党委和政府，国务院有关部门以及有关中央企业开展例行督察，并根据需
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要对督察整改情况实施“回头看”；针对突出生态环境问题，视情组织开展专项督

察。 

《工作规定》提出，成立中央生态环境保护督察工作领导小组，负责组织协调推

动中央生态环境保护督察工作。领导小组组长、副组长由党中央、国务院研究确

定，组成部门包括中央办公厅、中央组织部、中央宣传部、国务院办公厅、司法

部、生态环境部、审计署和最高人民检察院等。中央生态环境保护督察办公室设

在生态环境部，负责中央生态环境保护督察工作领导小组的日常工作，承担中央

生态环境保护督察的具体组织实施工作。 

中央生态环境保护例行督察的督察对象包括：省、自治区、直辖市党委和政府及

其有关部门，并可以下沉至有关地市级党委和政府及其有关部门；承担重要生态

环境保护职责的国务院有关部门；从事的生产经营活动对生态环境影响较大的有

关中央企业；其他中央要求督察的单位。 

此前开展的第一轮中央生态环境保护督察及其“回头看”，推动解决 14 万多件群

众身边的生态环境问题。第二轮中央生态环境保护督察即将启动。第二轮中央生

态环境保护督察将国务院有关部门和央企也纳入督察范围。 

资料来源：http://www.xinhuanet.com/politics/2019-06/17/c_1124635565.htm 

2、生态环境部公布 2019 年 5 月和 1-5 月全国空气质量状况 

近日，生态环境部向媒体公布了 2019 年 5 月和 1-5 月全国空气质量状况。 

2019 年 5 月，全国 337 个地级及以上城市平均优良天数比例为 82.2%，同比下

降 4.1 个百分点；PM2.5浓度为 27 微克/立方米，同比持平；PM10浓度为 59 微克

/立方米，同比上升 1.7%；O3浓度为 154 微克/立方米，同比上升 6.2%；SO2浓

度为 10 微克/立方米，同比下降 9.1%；NO2 浓度为 23 微克/立方米，同比上升

4.5%；CO浓度为0.9毫克/立方米，同比持平。1-5月，平均优良天数比例为80.3%，

同比上升 0.6 个百分点；118 个城市环境空气质量达标，达标城市数同比增加 20

个；PM2.5浓度为 44 微克/立方米，同比持平；PM10浓度为 75 微克/立方米，同

比下降 2.6%；O3浓度为 132 微克/立方米，同比下降 0.8%；SO2浓度为 13 微克

/立方米，同比下降 13.3%；NO2浓度为 28 微克/立方米，同比持平；CO 浓度为

1.5 毫克/立方米，同比持平。 

5 月份，京津冀及周边地区“2+26”城市平均优良天数比例为 51.0%，同比下降
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9.7 个百分点；PM2.5浓度为 35 微克/立方米，同比下降 16.7%。1-5 月，平均优

良天数比例为 52.8%，同比下降 1.9 个百分点；PM2.5浓度为 72 微克/立方米，同

比上升 5.9%。 

长三角地区 41 个城市 5 月平均优良天数比例为 73.5%，同比下降 10.1 个百分点；

PM2.5 浓度为 32 微克/立方米，同比下降 8.6%。1-5 月，平均优良天数比例为

75.3%，同比上升 0.1 个百分点；PM2.5浓度为 51 微克/立方米，同比下降 3.8%。 

汾渭平原 11 个城市 5 月平均优良天数比例为 65.4%，同比下降 7.6 个百分点；

PM2.5 浓度为 29 微克/立方米，同比下降 19.4%。1-5 月，平均优良天数比例为

55.0%，同比下降 0.9 个百分点；PM2.5浓度为 73 微克/立方米，同比上升 7.4%。 

资料来源：http://www.gov.cn/shuju/2019-06/18/content_5401256.htm 

3、 《无锡市生活垃圾分类管理条例》出台 

《无锡市生活垃圾分类管理条例》将于 9 月 1 日起施行。《条例》明确了垃圾分

类的规划与建设、分类投放标准、各类责任主体、推行城乡一体化、生活垃圾分

类全程覆盖等内容，确定分类标准为有害垃圾、可回收物、易腐垃圾、其他垃圾

的“四分法”，结合实际情况，循序渐进的来推进无锡的生活垃圾分类。 

《条例》还规定，农村居民点生活垃圾纳入城市生活垃圾分类收集、运输系统。

极少数人口分散的农村的生活垃圾无法纳入城市生活垃圾分类收集、运输系统的，

在充分回收、合理利用的基础上，可以因地制宜就近进行无害化处理。 

资料来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190618/986898.shtml 

3. 公司信息 

1、高能环境：联合体中标 2.11 亿元资源再利用基地 EPC 总包项目 

公司 6 月 19 日晚间发布公告称，近日，公司收到《中标通知书》，通知书确认公

司作为联合体牵头人为“德清县资源再利用基地 EPC 工程总承包项目”的中标

单位，中标价为 211,360,105.06 元。 

公司表示，公司收到中标通知后将尽快与德清县建设投资有限公司洽谈签订合同

事宜，此项目的中标预计将对公司未来的经营业绩产生积极的影响。 
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2、国祯环保：子公司麦王环境签订 1,877 万美元合同 

公司 6 月 14 日晚间发布公告称，公司控股子公司麦王环境与万华美国公司就

Wanhua US MDI Complex Project Water Treatment Package 签订了正式合同，

合同总金额为 18,770,000 美金，折合人民币约 12,938 万元。 

公司表示，万华化学美国 MDI 一体化项目水处理包的实施将进一步扩大公司在美

国市场的影响力，有利于公司巩固和开拓海外市场，该项目的顺利实施将为公司

在海外项目执行上获得更多的经验和业绩。 

3、龙马环卫：中标 13.41 亿元环卫一体化项目 

公司 6 月 18 日晚间发布公告称，公司于近日收到安阳高新技术产业开发区市政

管理局和中经国际招标集团有限公司发布的《中标通知书》。公司中标河南省安阳

高新技术产业开发区市政管理处安阳高新环卫一体化项目，合同总金额为

1,341,545,730 元。 

公司表示，公司此次中标河南省安阳高新技术产业开发区市政管理处安阳高新环

卫一体化项目，是继安阳市（示范区）环卫一体化项目中标后在安阳市中标的另

一个项目，实现了公司环卫服务运营在安阳市的规模效应，同时也扩大了公司在

河南省的环卫服务市场份额。若公司能够签订正式项目合同并顺利实施，将对公

司 2019 年及以后的经营业绩产生积极影响。 

4. 投资策略 

近 5 个交易日内，在垃圾分类概念股整体带动下，环保及公用事业板块整体表现

较好。上周，住建部等 9 部门联合发文指出，今年起全国地级及以上城市要全面

启动生活垃圾分类工作，并要求到 2025 年，全国地级及以上城市基本建成生活

垃圾分类处理系统。另外，自今年 7 月起，上海市垃圾分类将进入全面从严执法

阶段，叠加总书记日前多次对垃圾分类工作作出的重要指示，垃圾分类行业景气

度不断上行，市场关注度显著提升，看好厨余垃圾处理、环卫设备制造及再生资

源回收领域。此外，《中央生态环境保护督察工作规定》发布，《督察规定》明确

实行中央和省级两级生态环境保护督察体制，中央建立督察工作领导小组，督察

全面步入法治轨道。本周给予环保及公用事业行业“看好”的投资评级。股票池

推荐：维尔利（300190.SZ）、国祯环保（300388.SZ）、中再资环（600217.SH）

和龙马环卫（603686.SH）。 
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5. 风险提示 

1）政策落实推进不及预期；2）行业竞争加剧致毛利率下滑。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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