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一、事件概述 

近日，为落实国务院西部地区开发领导小组会议精神，进一步

加快推进中西部地区城镇污水垃圾处理工作，提高设施投资和运营

效率，发改委发布《关于进一步加快推进中西部地区城镇污水垃圾

处理有关工作的通知》。 

二、分析与判断 

中西部城镇污水垃圾处理项目获加速推进。7月 13 日，发改

委发布《关于进一步加快推进中西部地区城镇污水垃圾处理有关工

作的通知》（以下简称《通知》）。《通知》既肯定了近年来我国

城镇污水垃圾处理工作取得积极进展，也指出当前区域不平衡现象

仍较为突出，中西部地区城镇污水垃圾处理水平仍低于东部地区，

面临着建设和运行维护资金短缺、收费机制不完善等问题。城镇污

水垃圾处理工作是我国城镇化和生态文明建设的重要方面，也是中

西部地区经济社会发展重要的民生工程、生态工程、发展工程，可

以发挥改善生态环境和满足民生急需的双重效益。发改委此次发文

要求立足当地经济社会发展和改善人居环境定位，创新工作机制、

加快统筹推进，积极推动建立有利于提高城镇污水垃圾处理设施投

资和运营效率的长效机制，逐步提高中西部地区城镇污水垃圾处理

水平，补齐城镇污水垃圾处理短板。总的来说，中西部地区需要做

好六个方面的工作：一、科学谋划设施建设；二、完善多渠道资金

投入机制；三、鼓励盘活存量资产；四、健全价格收费政策；五、

强化设施运行监管；六、加强工作组织落实。 

完善多渠道资金投入机制，完善收费保障项目盈利性。中西

部污水垃圾处理项目能否顺利推进，建设资金来源至关重要。《通

知》指出，要拓宽项目资金来源，在有效防范地方政府债务风险前

提下，可通过有序推广政府和社会资本合作、加大地方专项债券支

持力度、积极推荐借用外国政府和国际组织优惠贷款、通过转让-

运营-移交（TOT）、改扩建-运营-移交等多种运作方式盘活存量资

产等形式，积极推进城镇污水垃圾处理设施建设。而在项目盈利性

上，《通知》特别指出，要将污水处理费标准调整至补偿污水处理

和污泥处置设施运营成本并合理盈利水平。在有条件的地区探索分

类垃圾和混合垃圾差别化垃圾处理收费政策，提高混合性垃圾收费

标准。最终实现对污水和垃圾处理收费市场化改革，保障项目盈利

性。 
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城镇污水垃圾处理工作属中西部民生补短板工程，建设资金

来源及项目盈利需重点保障方可加速。近日，财政部、住建部印发

了《城市管网及污水处理补助资金管理办法》，其中明确补助资金

用于支持包括中西部地区城镇污水处理提质增效等项目。《财政部

关于下达 2019 年城市管网及污水处理补助资金预算的通知》则对

中西部城镇污水处理提质增效资金要重点做了详细说明，预算主要

用于已建城区管网补短板、提升城市生活污水集中收集效能的项

目，包括：劣质管网改造、混错接改造、雨污分流改造、合流制溢

流污染控制设施，老旧城区、城中村和城乡结合部新建管网和污水

处理设施建设项目等。原则上不得用于以下事项：建城区新建管网、

新建污水厂；城市生活污水集中收集率低于 70%的城市，污水处理

厂提标改造工程；服务片区内污水管网体系不完善（BOD 浓度<100 

mg/L）的污水处理厂扩建、一级 A或更高标准的提标改造；污水处

理厂进水 BOD 浓度<100 mg/L 的城市或区域，新建污水处理厂项目。

由此可见《管理办法》对于中西部地区城镇污水处理提质增效项目

资金用途有着明确的规定，而对于新建项目、改扩建项目等则支持

力度有限。中西部污水垃圾项目如要加速推进，必须得在保障收费

机制完善、项目盈利的前提下，通过多渠道引导各方资金建设投入。 

三、投资建议 

中西部地区城镇污水垃圾处理水平较低，面临着建设和运行维

护资金短缺、收费机制不完善等问题。此时《通知》的发布，要求

各地统筹利用中央和地方资金，加大财政性资金支持力度，积极引

导社会资本投入、盘活存量资产等多种形式，积极支持城镇污水垃

圾处理设施建设，推进城镇生活垃圾分类处理收费市场化改革。中

西部地区城镇污水垃圾处理类项目预计在政策利好推动下获加速

推进，城镇污水垃圾处理企业将在获取订单、融资等方面受益于该

政策。在此推荐关注污水处理订单充足、业绩稳定增长的国祯环保

和博世科，垃圾产业链推荐关注维尔利、龙马环卫。 

四、风险提示 

1、政策推动、政府资金投入及回款不及预期。2、推荐公司订

单获取及执行速度不及预期。3、融资渠道受阻，利率持续上行。 

 
 

 

现价

7月18日 2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E

300388 国祯环保 9.71 0.51 0.67 0.8 0.92 17 16 13 12 买入

300422 博世科 11.57 0.66 0.76 0.91 1.09 15 16 13 11 增持
300190 维尔利* 7.86 0.29 0.44 0.58 0.73 17 17 13 11 暂未评级
603686 龙马环卫* 16.39 0.79 0.92 1.07 1.25 14 18 15 13 暂未评级

资料来源：公司公告，太平洋研究院（标*公司来自WIND一致预期）
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