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事项： 

[Table_Summary] 6 月 25日，固体废物污染环境防治法修订草案初次提请全国人大常委会审议。 现行固体废物污染环境防治法共六章九十

一条，修订草案共九章一百零九条。草案提出建立健全生活垃圾分类制度，强化工业固体废物产生者的责任，对于环境

污染的处罚手段进一步加严。并重申“洋垃圾”禁止令。 

 

国信环保观点：我国固体废弃物增量巨大，原固废法已不适应需要，亟需修订。新修订的固废法提出建立生活垃圾分

类制度、加强危险废物污染环境防治、加强固废环境违法行为的处罚力度。新版固废法的出台将带动行业良性发展。 

近期垃圾分类主题火热。习总书记 6 月初批示后，住建部发文要求在 2020 年 46 个重点城市建成垃圾分类系统，上海率

先在 7 月 1 号全面推广，北京和深圳表示也将跟进。垃圾分类将推动整个固废产业链的协同发展，整体行业趋势已经形

成。但罗马不是一天建成的，垃圾分类将是一场持久战，需要政府投入加大，各地将因地制宜制定合理方案，并需要居

民的配合。后续随着垃圾分类的推进，垃圾分类政策在新的重点城市落地，行业有望在反复中前行。 

环保板块当前处在估值和持仓历史低点，垃圾分类有望提升市场情绪和关注度，有望促进行业估值修复。后续看好有业

绩支撑的高景气细分行业，推荐垃圾焚烧中产能集中投预期到来且有资产注入预期的上海环境；土壤修复中运营稳健，

现金流优质的高能环境；监测行业中产业链最完整的聚光科技。 

评论： 

我国固体废弃物增量巨大，原固废法已不适应需要，亟需修订 

我国固体废物污染环境防治法是 1995 年制定的，从 2004 年起进行了 4 次修订，但该法中的一些制度规定难以适应当前

污染防治新形势新任务，此次《固废法》修订草案修订草案共九章一百零九条。该法是十九大之后修订的第一部环保法

律，突出了防治结合，注重与循环经济促进法和清洁生产促进法等法律的衔接。 

我国工业固体废物产生量巨大，产量平均每年增长 10%，历年堆存的工业固体废物总量达 600 亿至 700 亿吨，并受工业

生产过程等因素的影响导致种类繁多，成分复杂。根据生态环境部《2017 年全国大、中城市固体废物污染环境防治年报》，

全国大、中城市一般工业固体废物产生量为 13.1 亿吨，工业危险废物产生量为 4010.1 万吨，医疗废物产生量为 78.1 万

吨，生活垃圾产量为 2 亿吨。 

2017 年全国人大常委会进行执法检查，认为固体废物污染环境防治法对防治固体废物污染环境、保障公众健康、维护生

态安全发挥了重要作用，但该法中的一些制度规定难以适应当前固体废物污染防治新形势新任务，如排污许可、查封扣

押等制度措施需要及时补充完善，危险废物管理、农业废弃物污染防治、农村生活垃圾处置等有关制度和措施需要进一

步细化和完善，相关法律责任有待强化等，建议尽快启动固体废物污染环境防治法修订工作。 

 



 
 
 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 全球视野 本土智慧 

 
Page  2 

草案修订方向一：提出建立生活垃圾分类制度 

 修订草案将现行法律中“生活垃圾污染环境的防治”从一节升格为专门一章进行规定，并明确提出，国家推行

生活垃圾分类制度，努力提高垃圾分类制度覆盖范围。点评：作为垃圾生产大国，我国早在 2004 年即超越美

国成为世界第一垃圾制造大国。据统计，目前我国垃圾年生产量为 4 亿吨左右，并以每年 8%的速度递增。随

着城市生活垃圾的与日俱增，众多城市面临着“垃圾围城”的窘境，由此带来的环境污染问题日益凸显。生活

垃圾处置原来主要由环卫部门管理，大量的生活垃圾全部填埋或焚烧的环境代价很大，如果进行分类后，可以

按照不同垃圾的特点进行无害化和资源化利用，后续处理也会更经济、可行，所以大力推行垃圾分类迫在眉睫。

目前，上海、广州已出台了生活垃圾分类管理的地方性法规。上海“史上最严”垃圾分类条例将于 7 月 1 日起

实施，后续北京、深圳等地都将跟进。 

 草案提出要建立餐厨垃圾管理制度，要求产生、收集单位将餐厨垃圾交由具备相应资质条件的专业化单位进行

无害化处理，禁止畜禽养殖场、养殖小区利用未经无害化处理的餐厨垃圾饲喂畜禽。点评：对餐厨垃圾进行规

范和要求，除环保目标外，还考虑食品安全如地沟油以及卫生防疫问题。我们预计餐厨湿垃圾处置比例将大幅

提高，当前湿垃圾处置能力严重不足，利好湿垃圾处置企业，如维尔利等。 

 草案提出按照生产者付费原则，建立生活垃圾处理收费制度，要求县级以上地方人民政府根据本地实际，制定

差别化的生活垃圾处理收费标准。点评：垃圾分类完全靠公众自觉，实行难度比较大。从垃圾收集到处理、垃

圾场建设费用等，往往是一笔很大的财政支出。参考国外的通行做法就是生产者责任制度，按量收费。通过立

法，实行收费制度可以相应减轻地方政府负担，给环卫企业创造新商业模式提供基础；同时，收费制度也促进

每个人、每个家庭更有积极性进行垃圾分类，促进垃圾减量。 

 草案加强了农村生活垃圾处置，将“城市生活垃圾”的表述修改为“城乡生活垃圾”，建立覆盖农村的生活垃圾

分类制度。点评：加大农村人居环境整理力度，垃圾分类与农村污水整治共同推进，成为建设美丽乡村的重要

抓手。后续环卫一体化项目将更注重城乡结合的模式，城市环卫运营企业将同时覆盖乡村，提高效率，环卫项

目单体体量有望继续增大。 

 

草案修订方向二：加强危险废物污染环境防治 

 修订草案重点加强了对危险废物污染环境的防治，要求加强危险废物集中处置设施建设；要求国务院生态环境主管

部门制定危险废物分级、分类管理目录，建立信息化监管体系，并通过信息化手段管理、共享危险废物转移数据和

信息。 

 修订草案规定，建立固体废物污染环境防治违法者信用记录制度，将相关信用记录纳入全国信用信息共享平台并予

以公示，补充完善查封扣押措施。强化工业固体废物产生者的责任，要求其建立固体废物管理台账。同时要求收集、

贮存、运输、利用、处置危险废物的企业事业单位，应该按照国家有关规定，投保环境污染责任保险。 

点评：目前我国危废处置行业存在产量和处理能力严重不匹配的情况，由于危废行业商业模式较为清晰，投资空间巨大。

但危废行业管理不到位，历史遗留问题多，大量危废企业存在处置流程不合规，生产存在较大安全隐患的问题。生态环

境部门去年实施了“清废行动 2018”就暴露出很多问题，今年以来还陆续出现了几起危废处置场的重大火灾安全事故。

本次草案加强了对危废的监管，要求建立信息监管体系，确保生产安全。同时强化工业固体废物产生者的责任，建立台

账，对产生的危废做到不遗漏处置。相关法律法规对危险废物实施严格管控后，企业会自觉选择不产生或少产生危险废

物量的生产工艺，尽量减少危险废物的产生量。此外，要求产废企业和危废处置企业投保环境污染责任保险也是比较新

颖的尝试。一旦出现污染事故，可让保险公司进行赔付，处理危险废物环境污染的费用来源有了保障。利好危废企业，

如东江环保、高能环境、瀚蓝环境等。 
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草案修订方向三：加强固废环境违法行为的处罚力度 

根据党中央、国务院用重典治理环境违法行为的指示精神，修订草案还提高了违法成本，对法律责任专章进行了扩充完

善，且罚款金额明显提高，最高可处以罚款 500 万元，并且增加按日连续处罚和拘留等处罚措施，将成为推动形成绿色

生产方式和生活方式的重大制度保障。 

 

表 1：固废法修订草案对于处罚内容的修改 

违法行为 现行法律罚则 修订草案罚则 

产生、利用、处置固体废物的企业，未按照国家有关规定及时公开固体废物产生、利用、处置等信息的 无 1-10 万元罚款 

未依法取得排污许可证，或者未按照排污许可证要求管理所产生的工业固体废物或者危险废物的 无 2-20 万元罚款 

工业固体废物的产生者委托他人运输、利用、处置固体废物，受委托者的运输、利用、处置行为违反国

家环境管理有关规定的 
无 

分别对工业固体废物的产生者

和受委托人处 1-10 万元罚款 

不设置危险废物识别标志的 1-10 万元罚款 2-20 万元罚款 

不按照国家规定制定危险废物管理计划的 无 2-20 万元罚款 

非法排放、倾倒、处置危险废物的 无 10-100 万元罚款 

将危险废物提供或者委托给无经营许可证的单位从事经营活动的 2-20 万元罚款 10-100 万元罚款 

不按照国家规定填写危险废物转移联单或者未经批准擅自转移危险废物的 2-20 万元罚款 10-100 万元罚款 

将危险废物混入非危险废物中贮存的 1-10 万元罚款 2-20 万元罚款 

未经安全性处置，混合收集、贮存、运输、处置具有不相容性质的危险废物的 1-10 万元罚款 2-20 万元罚款 

未制定危险废物意外事故防范措施和应急预案的 1-10 万元罚款 2-20 万元罚款 

资料来源:公开资料，、国信证券经济研究所整理 

点评：增大处罚力度是环保法律修订的趋势。之前的环保法通常被认为没有牙齿，处罚力度不够，企业违法成本远低于

治污成本，造成企业宁愿违法直接缴纳罚款。“两高”司法解释将危废入刑后，危废的违法情况得到显著改善。这次草案

增加按日连续处罚、行政拘留的处罚措施等，与环保法等法律衔接，通过提高处罚力度，可以倒逼自觉守法。 

 

投资策略：垃圾分类成行业趋势，促进固废产业链协同发展，但垃圾分类体系建立有长期性，行情将在反复中前行 

近期垃圾分类主题火热。习总书记 6 月初批示后，住建部发文要求在 2020 年 46 个重点城市建成垃圾分类系统，上海率

先在 7 月 1 号全面推广，北京和深圳表示也将跟进。垃圾分类将推动整个固废产业链的协同发展，整体行业趋势已经形

成，受益标的包括上游环卫设备制造商龙马环卫和盈峰环境，垃圾中转及处置标的上海环境和瀚蓝环境，湿垃圾处置企

业维尔利以及再生资源回收龙头中再资环。 

但罗马不是一天建成的，垃圾分类将是一场持久战，需要政府投入加大，各地将因地制宜制定合理方案，并需要居民的

配合。后续随着垃圾分类的推进，垃圾分类政策在新的重点城市落地，行业有望在反复中前行。环保板块当前处在估值

和持仓历史低点，垃圾分类有望提升市场情绪和关注度，有望促进行业估值修复。后续看好有业绩支撑的高景气细分行

业，推荐垃圾焚烧中产能集中投产期到来且有资产注入预期的上海环境；土壤修复中运营稳健，现金流优质的高能环境；

监测行业中产业链最完整的聚光科技。 

 

风险提示：政策推进力度低于预期；政府补贴资金不足；处置产能建设进度不及预期；各地区推进进度不及预期。  

 

表 2：固废公司估值表 

代码 公司简称 
股价 

19-6-17 

总市值 

亿元 

EPS PE ROE PEG 投资评级 

18A 19E 20E 21E 18A 19E 20E 21E 18A 19E 
 

603686 龙马环卫 14.15 42.31 0.79 0.96 1.24 1.62 17.91  14.74  11.41  8.73  10.23 1.0 买入 

601200 上海环境 10.78 98.45 0.82 0.67 0.81 0.93 13.15  16.09  13.31  11.59  9.76 2.9 未评级 

600323 瀚蓝环境 16.66 127.66 1.14 1.21 1.45 1.66 14.61  13.77  11.49  10.04  15.00 2.4 未评级 

300190 维尔利 6.31 49.46 0.29 0.44 0.58 0.73 21.76  14.34  10.88  8.64  6.42 0.3 未评级 

600217 中再资环 6.49 90.12 0.23 0.25 0.32 0.41 28.22  25.96  20.28  15.83  22.30 1.0 买入 

资料来源:Wind、国信证券经济研究所预测 
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相关研究报告： 
 
《行业重大事件快评：垃圾分类加速推进，推动固废产业链协同发展》 ——2019-06-18 

《环保行业 2019 年 6 月份暨下半年投资策略：静待资金和情绪改善，看好现金流良好的高景气细分行业》 ——

2019-06-05 

《环保行业 18 年年报及 19 年一季报总结暨五月投资策略：经历阵痛，业绩承压》 ——2019-05-08 

《环保 4 月投资策略与一季度前瞻：一季度环保总体开工正常，继续看好估值和业绩修复》 ——2019-04-01 

《环保行业 2019 年 3 月投资策略：两会召开，环保关注度提升，继续看好工程类公司的估值和业绩修复》 ——

2019-03-04 
 

国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

买入 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

增持 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数 ±10%之间 

卖出 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

超配 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数 ±10%之间 

低配 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 
 

分析师承诺 

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于本人的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、公

正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 
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不得以任何形式使用、复制或传播。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以我公司向

客户发布的本报告完整版本为准。本报告基于已公开的资料或信息撰写，但我公司不保证该资料及信息的完整性、准确
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