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环保及公用事业周报（2019.9.30-2019.10.7） 

2019 年煤电淘汰落后产能任务下发，看好电力供需格局改

善带来的量价齐升 

■深圳发布生活垃圾分类工作激励办法，持续关注固废产业链需求释放：近日，

为加强生活垃圾分类管理，建立生活垃圾分类激励机制，推动全社会积极参与

生活垃圾分类，深圳市出台了《深圳市生活垃圾分类工作激励办法》，办法规

定深圳各区生活垃圾分类激励补助资金为 6250 万元，同时规定在生活垃圾分类

工作中表现优秀的单位、住宅区、家庭和个人将获得不同金额的补助资金。近

日，武汉市司法局公布《武汉市生活垃圾分类管理办法（征求意见稿）》，征

求意见稿主要包含管理体制、分类类别、分类投放主体与要求、分类收运管理、

分类收运责任、分类处臵管理、法律责任等内容。随着各地陆续推行生活垃圾

强制分类制度，固废产业链需求将持续释放，利好固废处理板块，建议关注优

质现金流的垃圾焚烧企业【旺能环境】【瀚蓝环境】，以及项目订单突出的【城

发环境】。近日，《广西北海市城镇污水处理提质增效三年行动方案（2019-2021

年）》发布，方案提出，到 2021 年底，建城区域基本消除城中村、老旧城区

和城乡结合部生活污水收集处理设施空白区。同时，城市生活污水处理厂进水

生化需氧量（BOD）浓度得到显著提高，城市生活污水处理厂平均进水生化需

氧量（BOD）浓度不低于 100mg/L。同期内，《广西贵港市城镇污水处理提质

增效三年行动方案（2019-2021 年）》印发，方案规定，到 2021 年底，建成区

基本无生活污水直排口，有效杜绝污水直排水体，基本消除城市黑臭水体；主

城区雨污分流及错接、混接整治完成率达到 80%以上；新建城区及改造城区雨

污分流管网实现全覆盖，贵港市城区污水集中收集率达到 50%以上，桂平市城

区污水集中收集率达到 30%以上；污水处理厂进水浓度进一步提高，贵港市城

区生活污水处理厂平均进水生化需氧量（BOD）浓度不低于 100mg/L，桂平市

城区生活污水处理厂平均进水生化需氧量（BOD）浓度不低于 80mg/L。随着各

地城镇污水处理提质增效方案陆续出台，叠加长江、黄河流域环境大保护推进，

水处理设备、运维需求将持续释放，利好水处理板块，建议关注水处理领域标

的【碧水源】【国祯环保】【博世科】。近日，《太原市打赢蓝天保卫战行动

计划》发布，行动计划指出太原市将在年底前完成山西省下达的环境空气质量

改善目标以及二氧化硫、氮氧化物主要污染物排放总量控制指标；市区环境空

气质量综合指数在全国 168 个重点城市排名中力争退出后十位，市区环境空气

质量二氧化硫平均浓度要同比下降 30％；古交、清徐、阳曲的环境空气质量综

合指数要同比下降 10％。随着各地深入推进蓝天保卫战行动计划，非电行业超

低排放改造将持续进行，大气环境治理需求将有所增加，建议关注大气治理龙

头企业【龙净环保】【清新环境】。 

■2019 年煤电淘汰落后产能任务下发，看好电力供需格局改善带来的量价齐升：

9 月底，国家能源局下发《2019 年煤电行业淘汰落后产能目标任务的通知》，

《通知》要求，2019 年将要淘汰落后煤电产能 866.4 万千瓦，涉及逾百台机组。

从省份看，因淘汰的机组单机容量较大，广东、河南、新疆（含建设兵团）、

河北四地淘汰的燃煤装机容量位列全国前四，分别需关停机组 226.7 万千瓦、

160.8 万千瓦、143.1 万千瓦和 50.6 万千瓦。列入淘汰目标任务的机组，除明确
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作为停机备用储备电源的外，必须在今年 12 月底前完成拆除工作。拆除的指标

为，需要至少拆除锅炉、汽轮机、发电机、输煤栈桥、冷却塔、烟囱中的任两

项。如果未按照淘汰关停标准拆除的机组，不得享受等容量替代等支持政策。

2016—2018 年，国家能源局制定的淘汰落后煤电产能目标分别是 491.8 万千瓦、

472 万千瓦、1190.6 万千瓦，超额完成“十三五”期间淘汰 2000 万千瓦煤电落

后产能的目标，煤电供需格局有望进一步改善。9 月 26 日，国务院常务会议决

定，为完善燃煤发电上网电价形成机制，降低企业用电成本，取消煤电价格联

动机制，将标杆上网电价机制改为“基准价+上下浮动”的市场化机制。本次文

件是在今年 6 月发布《关于全面放开经营性电力用户发用电计划的通知》的基

础上，进一步细化了浮动电价机制的执行时间、调价幅度及用户类型。具体执

行时间从 2020 年年初开始，浮动范围为上浮不超过 10%、下浮不超过 15%。本

次文件与 6 月出台的《通知》形成组合拳，主要为推动电力市场化，深化电力

体制改革，同时也不排除为 2020 年降低一般工商业电价提供政策工具的可能。

二、三类用户折价幅度可控，短期影响或有限，长期看好浮动电价机制的双刃

剑效果。本次文件明确了参与市场化交易的三类用户，其中第一类用户的影响

不大，二、三类用户参与市场化交易的比例尚不确定，预计二、三类用户在 2020

年参与市场化的比例有限。同时，在降幅 10%以内浮动的话，二、三类用户由

于参与市场化经验有限，若有买卖双方协商定价的话，折价幅度可控。同时，

中央和地方文件尚未下发，具体推进进度存疑。考虑到国家发改委的正式文件

尚未下发，具体操作由地方政府主导，需要地方政府出台细则才会正式推进，

短期内影响或有限。中长期来看，在电力供给侧改革的大背景下，随着电力市

场化程度的提高，发电企业，尤其是龙头企业是市场化电价的话语权有望提升。

电力供需将逐步由当前的供过于求转为供需偏紧，届时浮动电价机制有望迎来

上浮电价的可能，静待火电龙头 ROE 提升。动力煤的传统淡季即将来临，煤价

有望在四季度进一步下行。迎峰度夏即将结束，电厂将开始安排机组检修，需

求季节性下降，但供给端煤炭主产地供应预期收紧，国庆将至，环保督查组陆

续进驻陕蒙，煤炭主产地的安监、环保均进入高压时段。后期安全、环保因素

及进口限制对煤价或有短期支撑，但需求将对价格走势起决定性作用，预计四

季度煤炭价格重心将进一步下移。火电企业的煤价业绩弹性大，继续看好火电

龙头的配臵价值。建议重点关注火电龙头【华能国际】（A+H）、【华电国际】

（A+H）和二线火电龙头【长源电力】【京能电力】【豫能控股】【建投能源】。

同时，全球量化宽松或开启，降息预期升温，大型水电资产历史现金流及历史

分红均可观，股息率超过 3%，在利率下行周期有望提升配臵价值，建议重点关

注【长江电力】【湖北能源】【川投能源】。此外，国改和电改稳步推进，建

议重点关注【三峡水利】【涪陵电力】。 

■终端配气环节渐趋规范，建议重点关注边际改善的城燃标的：近日国家能源

局发函，征求《关于解决“煤改气”“煤改电”等清洁供暖推进过程中有关问

题的通知》。通知要求，应尽快按时签订“煤改气”天然气供用气合同并认真

落实，各方应尽快签订 2019 年和 2019-2020 年采暖季“煤改气”天然气供用气

合同。在峰谷分时电价、阶梯电价、电力市场化交易等方面进一步加大工作力

度。通知指出，坚持宜电则电，宜气则气，宜煤则煤，在新设施未安全稳定运

行之前决不允许拆除现有取暖设臵，偏远山区重点利用“清洁煤+节能环保炉具”

等方式替代散烧煤。《通知》有助于建立清洁供暖长效支持机制，保障清洁供

暖工作的持续性。近日，国家发改委下发《关于规范城镇燃气工程安装收费的

指导意见》，对天然气中游管输的“最后一公里”做出了明确规范。《意见》
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明确了城镇燃气工程安装费的定义及内涵，并特别说明收费范围仅限于建筑区

划红线内产权属于用户的资产。红线外市政管网及其到建筑区划红线的管网，

有城镇燃气企业建设，通过配气价格回收投资及获得合理收益。同时，对于相

关收费标准，规定成本利润率不得超过 10%，现行收费过高的应及时降低。《意

见》规定，城镇燃气配气收费严格按照红线标准，费用范围仅涉及红线内相关

服务及材料费用，对于红线外相关费用一律取消。这在很大程度上使得当前配

气环节收费乱象的问题得到解决，涉及中游管输各个环节的相关制度标准愈发

完善。短期来看，接驳费的取消可能会对城镇燃气企业的收入造成一定冲击，

但从长远来看，这更有利于整个下游配气环节规范、健康的长远发展。毕竟接

驳费用属一次性收取，目前随着我国城市气化率的不断提高，以及城市房产市

场的饱和，这都将会使得城镇燃气企业发展新用户、收取接驳费收入的源泉枯

竭 ,导致接驳费收入增长的缓慢和停滞。同时，接驳费用本身并无实质性服务内

容，收费乱象丛生，这不利于下游天然气推广利用。同时，国家管网公司和中

俄管线均有望于今年取得积极进展，直接影响产业链上下游的议价能力和竞争

格局，利好天然气产业链发展。近日，深圳燃气发布公告，该公司投建的周转

量为 10 亿方/年的 LNG 储备与调峰库工程近期试投产。该项目有望拓展公司的

气源，通过采购海外低价气，直接替换存量高价气或拓展下游分销渠道，均有

望改善公司业绩。建议重点关注【深圳燃气】，同时关注收购亚美能源的【新

天然气】和煤层气龙头【蓝焰控股】。 

■投资组合：【长源电力】+【长江电力】+【华能国际】+【华电国际】+【旺

能环境】+【先河环保】+【聚光科技】+【新天然气】。 

 

■风险提示：项目推进不及预期；煤价持续高位运行，电价下调风险。 
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1. 本周核心观点 

1.1. 深圳发布生活垃圾分类工作激励办法，持续关注固废产业链需求释放 

深圳发布生活垃圾分类工作激励办法，持续关注固废产业链需求释放。近日，为加强生

活垃圾分类管理，建立生活垃圾分类激励机制，推动全社会积极参与生活垃圾分类，深圳市

出台了《深圳市生活垃圾分类工作激励办法》，办法规定深圳各区生活垃圾分类激励补助资

金为 6250 万元，同时规定在生活垃圾分类工作中表现优秀的单位、住宅区、家庭和个人将

获得不同金额的补助资金。近日，武汉市司法局公布《武汉市生活垃圾分类管理办法（征求

意见稿）》，征求意见稿主要包含管理体制、分类类别、分类投放主体与要求、分类收运管

理、分类收运责任、分类处臵管理、法律责任等内容。随着各地陆续推行生活垃圾强制分类

制度，固废产业链需求将持续释放，利好固废处理板块，建议关注优质现金流的垃圾焚烧企

业【旺能环境】【瀚蓝环境】，以及项目订单突出的【城发环境】。近日，《广西北海市城

镇污水处理提质增效三年行动方案（2019-2021 年）》发布，方案提出，到 2021 年底，建

城区域基本消除城中村、老旧城区和城乡结合部生活污水收集处理设施空白区。同时，城市

生活污水处理厂进水生化需氧量（BOD）浓度得到显著提高，城市生活污水处理厂平均进水

生化需氧量（BOD）浓度不低于 100mg/L。同期内，《广西贵港市城镇污水处理提质增效三

年行动方案（2019-2021 年）》印发，方案规定，到 2021 年底，建成区基本无生活污水直

排口，有效杜绝污水直排水体，基本消除城市黑臭水体；主城区雨污分流及错接、混接整治

完成率达到 80%以上；新建城区及改造城区雨污分流管网实现全覆盖，贵港市城区污水集中

收集率达到 50%以上，桂平市城区污水集中收集率达到 30%以上；污水处理厂进水浓度进

一步提高，贵港市城区生活污水处理厂平均进水生化需氧量（BOD）浓度不低于 100mg/L，

桂平市城区生活污水处理厂平均进水生化需氧量（BOD）浓度不低于 80mg/L。随着各地城

镇污水处理提质增效方案陆续出台，叠加长江、黄河流域环境大保护推进，水处理设备、运

维需求将持续释放，利好水处理板块，建议关注水处理领域标的【碧水源】【国祯环保】【博

世科】。近日，《太原市打赢蓝天保卫战行动计划》发布，行动计划指出太原市将在年底前

完成山西省下达的环境空气质量改善目标以及二氧化硫、氮氧化物主要污染物排放总量控制

指标；市区环境空气质量综合指数在全国 168 个重点城市排名中力争退出后十位，市区环境

空气质量二氧化硫平均浓度要同比下降 30％；古交、清徐、阳曲的环境空气质量综合指数要

同比下降 10％。随着各地深入推进蓝天保卫战行动计划，非电行业超低排放改造将持续进行，

大气环境治理需求将有所增加，建议关注大气治理龙头企业【龙净环保】【清新环境】。 

1.2. 2019 年煤电淘汰落后产能任务下发，看好电力供需格局改善带来的量价齐

升 

2019 年煤电淘汰落后产能任务下发，看好电力供需格局改善带来的量价齐升。9 月底，

国家能源局下发《2019 年煤电行业淘汰落后产能目标任务的通知》，《通知》要求，2019

年将要淘汰落后煤电产能 866.4 万千瓦，涉及逾百台机组。从省份看，因淘汰的机组单机容

量较大，广东、河南、新疆（含建设兵团）、河北四地淘汰的燃煤装机容量位列全国前四，

分别需关停机组 226.7 万千瓦、160.8 万千瓦、143.1 万千瓦和 50.6 万千瓦。列入淘汰目标

任务的机组，除明确作为停机备用储备电源的外，必须在今年 12 月底前完成拆除工作。拆

除的指标为，需要至少拆除锅炉、汽轮机、发电机、输煤栈桥、冷却塔、烟囱中的任两项。

如果未按照淘汰关停标准拆除的机组，不得享受等容量替代等支持政策。2016—2018 年，

国家能源局制定的淘汰落后煤电产能目标分别是 491.8 万千瓦、472 万千瓦、1190.6 万千瓦，

超额完成“十三五”期间淘汰 2000 万千瓦煤电落后产能的目标，煤电供需格局有望进一步

改善。9 月 26 日，国务院常务会议决定，为完善燃煤发电上网电价形成机制，降低企业用电

成本，取消煤电价格联动机制，将标杆上网电价机制改为“基准价+上下浮动”的市场化机

制。本次文件是在今年 6 月发布《关于全面放开经营性电力用户发用电计划的通知》的基础

上，进一步细化了浮动电价机制的执行时间、调价幅度及用户类型。具体执行时间从 2020
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年年初开始，浮动范围为上浮不超过 10%、下浮不超过 15%。本次文件与 6 月出台的《通

知》形成组合拳，主要为推动电力市场化，深化电力体制改革，同时也不排除为 2020 年降

低一般工商业电价提供政策工具的可能。二、三类用户折价幅度可控，短期影响或有限，长

期看好浮动电价机制的双刃剑效果。本次文件明确了参与市场化交易的三类用户，其中第一

类用户的影响不大，二、三类用户参与市场化交易的比例尚不确定，预计二、三类用户在 2020

年参与市场化的比例有限。同时，在降幅 10%以内浮动的话，二、三类用户由于参与市场化

经验有限，若有买卖双方协商定价的话，折价幅度可控。同时，中央和地方文件尚未下发，

具体推进进度存疑。考虑到国家发改委的正式文件尚未下发，具体操作由地方政府主导，需

要地方政府出台细则才会正式推进，短期内影响或有限。中长期来看，在电力供给侧改革的

大背景下，随着电力市场化程度的提高，发电企业，尤其是龙头企业是市场化电价的话语权

有望提升。电力供需将逐步由当前的供过于求转为供需偏紧，届时浮动电价机制有望迎来上

浮电价的可能，静待火电龙头 ROE 提升。动力煤的传统淡季即将来临，煤价有望在四季度

进一步下行。迎峰度夏即将结束，电厂将开始安排机组检修，需求季节性下降，但供给端煤

炭主产地供应预期收紧，国庆将至，环保督查组陆续进驻陕蒙，煤炭主产地的安监、环保均

进入高压时段。后期安全、环保因素及进口限制对煤价或有短期支撑，但需求将对价格走势

起决定性作用，预计四季度煤炭价格重心将进一步下移。火电企业的煤价业绩弹性大，继续

看好火电龙头的配臵价值。建议重点关注火电龙头【华能国际】（A+H）、【华电国际】（A+H）

和二线火电龙头【长源电力】【京能电力】【豫能控股】【建投能源】。同时，全球量化宽

松或开启，降息预期升温，大型水电资产历史现金流及历史分红均可观，股息率超过 3%，

在利率下行周期有望提升配臵价值，建议重点关注【长江电力】【湖北能源】【川投能源】。

此外，国改和电改稳步推进，建议重点关注【三峡水利】【涪陵电力】。 

1.3. 终端配气环节渐趋规范，建议重点关注边际改善的城燃标的 

终端配气环节渐趋规范，建议重点关注边际改善的城燃标的。近日国家能源局发函，征

求《关于解决“煤改气”“煤改电”等清洁供暖推进过程中有关问题的通知》。通知要求，

应尽快按时签订“煤改气”天然气供用气合同并认真落实，各方应尽快签订 2019 年和

2019-2020 年采暖季“煤改气”天然气供用气合同。在峰谷分时电价、阶梯电价、电力市场

化交易等方面进一步加大工作力度。通知指出，坚持宜电则电，宜气则气，宜煤则煤，在新

设施未安全稳定运行之前决不允许拆除现有取暖设臵，偏远山区重点利用“清洁煤+节能环

保炉具”等方式替代散烧煤。《通知》有助于建立清洁供暖长效支持机制，保障清洁供暖工

作的持续性。近日，国家发改委下发《关于规范城镇燃气工程安装收费的指导意见》，对天

然气中游管输的“最后一公里”做出了明确规范。《意见》明确了城镇燃气工程安装费的定

义及内涵，并特别说明收费范围仅限于建筑区划红线内产权属于用户的资产。红线外市政管

网及其到建筑区划红线的管网，有城镇燃气企业建设，通过配气价格回收投资及获得合理收

益。同时，对于相关收费标准，规定成本利润率不得超过 10%，现行收费过高的应及时降低。

《意见》规定，城镇燃气配气收费严格按照红线标准，费用范围仅涉及红线内相关服务及材

料费用，对于红线外相关费用一律取消。这在很大程度上使得当前配气环节收费乱象的问题

得到解决，涉及中游管输各个环节的相关制度标准愈发完善。短期来看，接驳费的取消可能

会对城镇燃气企业的收入造成一定冲击，但从长远来看，这更有利于整个下游配气环节规范、

健康的长远发展。毕竟接驳费用属一次性收取，目前随着我国城市气化率的不断提高，以及

城市房产市场的饱和，这都将会使得城镇燃气企业发展新用户、收取接驳费收入的源泉枯竭 ,

导致接驳费收入增长的缓慢和停滞。同时，接驳费用本身并无实质性服务内容，收费乱象丛

生，这不利于下游天然气推广利用。同时，国家管网公司和中俄管线均有望于今年取得积极

进展，直接影响产业链上下游的议价能力和竞争格局，利好天然气产业链发展。近日，深圳

燃气发布公告，该公司投建的周转量为 10 亿方/年的 LNG 储备与调峰库工程近期试投产。

该项目有望拓展公司的气源，通过采购海外低价气，直接替换存量高价气或拓展下游分销渠

道，均有望改善公司业绩。建议重点关注【深圳燃气】，同时关注收购亚美能源的【新天然
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气】和煤层气龙头【蓝焰控股】。 

1.4. 投资组合 

【长源电力】+【旺能环境】+【新天然气】+【先河环保】+【三峡水利】+【聚光科技】

+【华能国际】+【华电国际】。 

表 1：投资组合 PE和 EPS 

 EPS(元）  PE 

年份  2019E 2020E 2021E 2019E 2020E 2021E 

长源电力 0.5 0.66 0.82 9.2  6.9  5.6  

聚光科技  1.75 2.2 2.9 9.7  7.7  5.9  

旺能环境 0.97 1.25 1.58 16.8  13.0  10.3  

先河环保  0.63 0.78 0.89 11.9  9.6  8.4  

三峡水利 0.27 0.36 0.4 26.5  19.9  17.9  

华能国际  0.31 0.49 0.61 18.7  11.8  9.5  

华电国际  0.287 0.4 0.51 12.5  9.0  7.0  

新天然气  2.95 3.7 4.6 7.8  6.2  5.0  

资料来源：Wind，安信证券研究中心预测 

2. 行业要闻 

2.1. 《广西北海市城镇污水处理提质增效三年行动方案（2019-2021年）》出台 

近日，《广西北海市城镇污水处理提质增效三年行动方案（2019-2021 年）》发布。根

据方案，2020 年底北海市建成区域基本无生活污水直排口，有效杜绝污水直排水体。提高

污水处理能力，2021 年底前完成北海工业园区污水处理厂建设、大冠沙污水处理厂二期扩

容项目和市红坎污水处理厂三期扩容项目，并逐步完善既有污水处理厂和新建、扩建污水处

理厂配套管网建设。2021 年底建城区域基本消除城中村、老旧城区和城乡结合部生活污水

收集处理设施空白区。扎实推进控源截污工作，2020 年底基本消除城市黑臭水体。到 2021

年底，城市生活污水集中收集效能得到显著提高。2019 年城市生活污水集中收集率不低于

80%，2020 年城市生活污水集中收集率不低于 80%，2021 年城市生活污水集中收集率不低

于 80%。到 2021 年底，城市生活污水处理厂进水生化需氧量（BOD）浓度得到显著提高。

2019 年城市生活污水处理厂平均进水生化需氧量（BOD）浓度不低于 100mg/L，2020 年城

市生活污水处理厂平均进水生化需氧量（BOD）浓度不低于 100mg/L，2021 年城市生活污

水处理厂平均进水生化需氧量（BOD）浓度不低于 100mg/L。 

信息来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190929/1010542.shtml 

 

2.2. 《武汉市生活垃圾分类管理办法》（征求意见稿）发布 

近日，武汉市司法局、武汉市政府法制信息网对社会公布《武汉市生活垃圾分类管理办

法（征求意见稿）》，征求意见稿主要包含管理体制、分类类别、分类投放主体与要求、分

类收运管理、分类收运责任、分类处臵管理、法律责任等内容。 

信息来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190929/1010488.shtml 

 

2.3. 中国今年计划淘汰近 9GW 煤电落后产能 

9 月 29 日晚间，国家能源局官网发布《关于下达 2019 年煤电行业淘汰落后产能目标任

务的通知》（下称《通知》），确定了河北、山西、山东、河南、广东、新疆及新疆生产建

设兵团等 18 个省（市、区）的淘汰计划容量，共计 866.4 万千瓦（8.664GW）。《通知》

称，这是为了持续深化供给侧结构性改革，推进煤电行业高质量发展，助力打赢蓝天保卫战。 

http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190929/1010542.shtml
http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190929/1010488.shtml
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信息来源：http://news.bjx.com.cn/html/20190930/1010717.shtml 

 

2.4. 煤电联动机制与标杆电价正式谢幕计划电大跨步迈向市场电 

9 月 26 日，国务院召开常务会议，决定完善燃煤发电上网电价形成机制，促进电力市场

化交易，降低企业用电成本。会议决定，抓住当前燃煤发电市场化交易电量已占约 50%、电

价明显低于标杆上网电价的时机，对尚未实现市场化交易的燃煤发电电量，从 2019 年 1 月

1 日起，取消煤电价格联动机制，将现行标杆上网电价机制，改为“基准价+上下浮动”的市场

化机制。 

信息来源：http://shupeidian.bjx.com.cn/html/20190930/1010719.shtml 

 

2.5. 宁波垃圾分类强势来袭 10 月 1 日起正式实施 

《宁波市生活垃圾分类管理条例》将于 2019 年 10 月 1 日起正式实施啦！条例规定个人

未分类投放生活垃圾的，由市容环境卫生主管部门责令改正；拒不改正的，处二十元以上二

百元以下罚款；情节严重的，处二百元以上五百元以下罚款。单位未按分类投放生活垃圾的，

由市容环境卫生主管部门责令改正；拒不改正的，处五百元以上五千元以下罚款。 

信息来源：http://huanbao.bjx.com.cn/news/20190930/1010892.shtml 

 

3. 上周行业走势 

上周上证综指下跌 0.92%，创业板指数下跌 1.21%，公用事业与环保指数下跌 0.57%。

环保板块中，水处理板块下跌 0.37%，大气治理板块下跌 0.63%，固废板块下跌 0.46%，环

境监测板块下跌 1.19%，节能与能源清洁利用板块下跌 1.68%，园林板块下跌 1.47%；电力

板块中，火电板块下跌 1.01%，水电板块上涨 0.16%，清洁能源发电板块下跌 1.17%，地方

电网板块下跌 0.71%，燃气板块下跌 0.28%；水务板块下跌 0.67%。 

 
 

图 1：各行业上周涨跌幅 

 

资料来源：Choice 
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图 2：环保及公用事业各板块上周涨跌幅  

 
资料来源：Choice 

图 3：电力燃气上周涨幅前十  图 4：水务环保上周涨幅前十 

 

 

 

资料来源：Choice  资料来源：Choice 

 

图 5：电力燃气上周下跌企业  图 6：水务环保上周下跌企业 

 

 

 

资料来源：Choice  资料来源：Choice 
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上周，电力燃气板块，涨幅靠前的分别为宝新能源、川投能源、深圳燃气、*ST 金山、

*ST 华源、广州发展、长春燃气、太阳能、ST 中天、佛燃股份；跌幅靠前的分别为内蒙华

电、西昌电力、长源电力、岷江水电、华电国际、东方能源、红阳能源、金鸿控股、天富能

源、文山电力。水务环保板块，涨幅靠前的分别为国祯环保、旺能环境、南华仪器、津膜科

技、兴蓉环境、雪浪环境、伟明环保、荣晟环保、中环装备、上海环境；跌幅靠前的有科融

环境、维尔利、京蓝科技、美尚生态、大连热电、三聚环保、聚光科技、中国天楹、开能健

康、联美控股。 

 

4. 上市公司动态 

4.1. 重要公告 

表 2：项目(预）中标签约&框架协议&对外投资 

代码 简称 公告时间 公告名称 具体内容 

002887.SZ 绿茵生态 9 月 29 日 关于公司收到《中标通知书》的

公告 

公司于近日收到山东招标股份有限公

司发来的《中标通知书》，确认公司为

济南市济阳区银河路提升改造 PPP 项

目的联合中标人，本项目总投资为 2.72

亿元。 

600795.SH 国电电力 9 月 30 日 出资组建合资公司重大资产重

组暨关联交易实施情况报告书 

国电电力以其持有的相关火电公司股

权及资产与中国神华持有的相关火电

公司股权及资产共同组建合资公司。国

电电力持有合资公司 57.47%股权，中

国神华持有合资公司 42.53%股权。 

603797.SH 联泰环保 9 月 30 日 关于衡南县城乡污水处理一体

化 PPP 项目中标(成交)的公告 

公司组成的联合体中标衡南县城乡污

水处理一体化 PPP 项目，城区污水处

理服务费 1.48 元/吨，乡镇污水处理费

2.58 元/吨，合作期限 30 年。 

603903.SH 中持股份 9 月 30 日 中持股份项目中标公告(2) 公司中标清河县碧蓝污水处理厂扩容

工程 PPP 项目，项目投资总额为 1.07

亿元，初始基准水量运营费单价为 1.84

元/吨，合作期限27 年（含建设期2 年）。 

603903.SH 中持股份 9 月 30 日 中持股份项目中标公告(1) 公司中标 2019 年廊坊市安次区农村生

活污水治理工程项目 EPC 工程总承

包，项目总投资 7162 万元，计划建设

集中处理站 2 座，管网 6360m，污水处

理设备 7007 套。 

资料来源：公司公告 

表 3：股东减持&解除 

代码 简称 公告时间 公告名称 具体内容 

603393.SH 新天然气 9 月 29 日 新天然气董事减持股份进展

公告 

截至本公告披露日，公司股东明上渊已

减持 34.49 万股，占公司总股本的比例

为 0.15%，占其持有公司股份的 12.48% 

300425.SZ 环能科技 9 月 30 日 关于部分董事及高管减持计

划时间过半的进展公告 

公司高管计划减持股数不超过 137.75

万股，占所持公司总股数的 25%，占公

司总股本的 0.20%，本次减持计划时间

已过半，拟减持董事、高管均未减持其

所持有的公司股份。 

资料来源：公司公告 

表 4：股东增持&股权激励&股份回购 

代码 简称 公告日期 公告名称 公告内容 

300417.SZ 南华仪器 9 月 30 日 关于公司控股股东部分股份 激励对象自有资金有限，且不同员工的
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解除质押的公告 资金筹集能力存在差异，在规定时间内

无法统一协调完成，且近期公司股票价

格出现较大的波动。公司决定终止2019

年限制性股票激励计划。 

603588.SH 高能环境 9 月 30 日 关于以集中竞价交易方式回

购股份方案的回购报告书 

公司拟用于回购的资金总额不低于

5000 万元且不高于10000 万元，回购价

格不超过 14 元/股，回购期限为自董事

会审议通过本次回购方案之日起不超

过 6 个月。 

资料来源：公司公告 

表 5：股权增发&债权融资&其他融资 

代码 简称 公告时间 公告名称 具体内容 

300145.SZ 中金环境 9 月 29 日 2019 年度第一期中期票据发

行结果公告 

9 月 25 日，公司发行了 2019 年度第一

期中期票据，实际发行总额为 5 亿元，

发行利率为 4.15%。 

603797.SH 联泰环保 9 月 30 日 2019 年度非公开发行 A 股股

票预案 

公司计划非公开发行股票的数量不超

过发行前公司总股本的 20%，募集资金

不超过 8.00 亿元，据测算本次非公开

发行股票的发行数量的上限为 0.69 亿

股。 

资料来源：公司公告 

表 6：股权质押&担保 

代码 简称 公告时间 公告名称 具体内容 

600856.SH ST 中天 9 月 30 日 关于对外担保事项进展的公告 公司收到《民事裁定书》，原告平安信

托申请撤销对江苏泓海的起诉和申请

解除对江苏泓海的保全措施。虽上述事

项财产保全和冻结查封措施已撤销，但

违规对外担保事实尚未解除，公司正在

与相关债权人积极协商。 

300417.SZ 南华仪器 9 月 30 日 关于公司控股股东部分股份解

除质押的公告 

公司收到控股股东杨伟光通知，解除股

数 241 万股，占所持股份的 35.92%，杨

伟光所持股份累计被质押 149 万股，占

其个人所持本公司股份的 22.21%，占

公司总股本的 1.83%。 

600388.SH 龙净环保 9 月 30 日 关于股东持有股份质押的公告 公司收到控股股东龙净实业通知，截至

2019 年 9 月 30 日，龙净实业持有公司

1.93 亿股，占本公司总股本的18.90%，

现将其中的 1.76 亿股用于质押担保。

福建阳光集团子公司合计将其持有的

2.50 亿股用于质押担保，占公司总股本

的 23.42%。 

600509.SH 天富能源 9 月 30 日 关于向控股股东提供担保的实

施公告 

公司为天富集团借款提供连带责任担

保，担保金额 4.00 亿元，期限 2019 年

9 月 27 日至 2020 年 12 月 31 日，天富

集团提供反担保，天富集团为公司控股

股东。 

资料来源：公司公告 

表 7：其他 

代码 股票名称 公告日期 公告名称 公告内容 

300055.SZ 万邦达 9 月 29 日 关于签订项目终止协议的公告 公司收到浙江方远发来的《告知函》，

因项目所在地政策调整，总承包合同及

补充合同中约定的污泥干化焚烧发电
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项目无法取得环评批复，造成浙江方远

与公司签订的总承包合同及补充合同

无法履行，浙江方远提出与公司签订的

总承包合同及补充合同终止履行。 

资料来源：公司公告 

 

4.2. 定向增发 

表 8：环保公用上市公司增发情况  
证券代码 证券简称 增发进度 增发上市日 增发价格（元） 增发数量（万股） 增发募集资金（亿元） 

000543.SZ 皖能电力 实施 2019-07-12 4.83 47646.74 23.01 

600642.SH 申能股份 实施 2019-06-25 5.51 36000.00 19.84 

002015.SZ 协鑫能科 实施 2019-06-18 4.62 95175.75 43.97 

601368.SH 绿城水务 实施 2019-07-23 5.52 14716.22 8.12 

300388.SZ 国祯环保 实施 2019-07-25 8.58 10979.00 9.42 

603603.SH 博天环境 实施 2019-07-29 18.93 1056.52 2.00 

300140.SZ 中环装备 实施 2019-03-28 7.95 5157.23 4.10 

000035.SZ 中国天楹 实施 2019-02-01 5.89 108721.49 64.04 

000967.SZ 盈峰环境 实施 2019-01-04 7.64 199607.33 152.50 

600982.SH 宁波热电 实施 2019-06-26 3.354 33976.55 11.40 

000711.SZ 京蓝科技 实施 2019-02-25 5.96 14701.28 8.76 

300495.SZ 美尚生态 实施 2019-03-25 11.7 7948.72 9.30 

000958.SZ 东方能源 股东大会通过   3.53 428114.53 - 

000301.SZ 东方盛虹 股东大会通过     80581.06 - 

600744.SH 华银电力 股东大会通过     35622.49 - 

600131.SH 岷江水电 股东大会通过   5.56 60322.11 - 

600163.SH 中闽能源 股东大会通过   3.39 68983.78 - 

601016.SH 节能风电 股东大会通过     83111.20 - 

300422.SZ 博世科 股东大会通过     7000.00 - 

300007.SZ 汉威科技 股东大会通过     5860.46 - 

600499.SH 科达洁能 股东大会通过     31544.11 - 

600483.SH 福能股份 股东大会通过   7.59 20167.20 - 

002340.SZ 格林美 发审委通过     82992.68 - 

600116.SH 三峡水利 董事会预案   7.32   - 

000862.SZ 银星能源 董事会预案   5.08   - 

600217.SH 中再资环 董事会预案   5.07 17385.32 - 

603797.SH 联泰环保 董事会预案   6868.02  

600461.SH 洪城水业 证监会核准   15791.87 - 

600011.SH 华能国际 实施 2018-10-15 6.55 49770.99 32.60 

600021.SH 上海电力 实施 2018-08-24 6.52 20750.70 13.53 

000301.SZ 东方盛虹 实施 2018-09-03 4.53 281081.68 127.33 

601991.SH 大唐发电 实施 2018-03-23 3.47 240172.91 83.34 

600008.SH 首创股份 实施 2018-11-14 3.11 86483.41 26.90 

300334.SZ 津膜科技 实施 2018-03-08 12.93 460.94 0.60 

002340.SZ 格林美 实施 2018-09-13 5.46 33626.37 18.36 

002479.SZ 富春环保 实施 2018-04-23 8 9775.00 7.82 

000967.SZ 盈峰环境 实施 2018-01-03 8.53 7385.70 6.30 

600310.SH 桂东电力 股东大会通过   16555.50 - 

300072.SZ 三聚环保 董事会预案   36161.60 - 

002034.SZ 旺能环境 实施 2017-12-15 37.28 3959.88 14.76 

300385.SZ 雪浪环境 实施 2017-12-14 29.6 1013.51 3.00 

600021.SH 上海电力 实施 2017-12-07 9.91 26991.79 26.75 
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603686.SH 龙马环卫 实施 2017-12-07 27.11 2692.10 7.30 

600499.SH 科达洁能 实施 2017-11-30 7.24 16574.14 12.00 

000993.SZ 闽东电力 实施 2017-11-29 8.24 8495.15 7.00 

600681.SH 百川能源 实施 2017-11-20 13.05 6735.63 8.79 

300266.SZ 兴源环境 实施 2017-11-17 21.29 2583.37 5.50 

000720.SZ 新能泰山 实施 2017-11-09 5.7 42619.10 24.29 

600509.SH 天富能源 实施 2017-11-09 6.89 24571.84 16.93 

000711.SZ 京蓝科技 实施 2017-10-20 13.49 3923.87 5.29 

000546.SZ 金圆股份 实施 2017-08-21 10.15 11940.89 12.12 

000826.SZ 启迪环境 实施 2017-08-18 27.39 16754.44 45.89 

600856.SH ST 中天 实施 2017-08-07 9.9 23232.32 23.00 

000035.SZ 中国天楹 实施 2017-07-26 6.6 11296.37 7.46 

600333.SH 长春燃气 实施 2017-07-07 6.62 7941.09 5.26 

000925.SZ 众合科技 实施 2017-07-06 15.95 2984.33 4.76 

600475.SH 华光股份 实施 2017-06-30 13.84 1549.31 2.14 

300190.SZ 维尔利 实施 2017-06-27 15.85 4416.40 7.00 

600963.SH 岳阳林纸 实施 2017-05-17 6.46 35457.40 22.91 

600167.SH 联美控股 实施 2017-05-12 19.36 19989.67 38.70 

001896.SZ 豫能控股 实施 2017-04-27 9.3 7424.34 6.90 

000968.SZ 蓝焰控股 实施 2017-04-24 6.9 19088.55 13.17 

600217.SH 中再资环 实施 2017-04-21 6.63 6974.90 4.62 

600578.SH 京能电力 实施 2017-04-07 4.18 71770.33 30.00 

600187.SH 国中水务 实施 2017-03-02 4.8 19831.09 9.52 

000885.SZ 城发环境 实施 2017-02-23 13.9 2158.27 3.00 

000605.SZ 渤海股份 实施 2017-02-08 15.75 5690.79 8.96 

000767.SZ 漳泽电力 实施 2017-01-23 3.62 82320.44 29.80 

300332.SZ 天壕环境 实施 2017-01-19 8.24 6361.15 5.24 

000862.SZ 银星能源 实施 2017-01-18 7.03 16699.36 11.74 

300425.SZ 环能科技 实施 2017-01-17 32.03 543.92 1.74 

000875.SZ 吉电股份 实施 2017-01-04 5.60 68570.18 38.40 

300495.SZ 美尚生态 实施 2016-12-27 47.75 1482.72 7.08 

300140.SZ 中环装备 实施 2016-11-30 8.92 10115.47 9.02 

000711.SZ 京蓝科技 实施 2016-11-16 16.54 9492.14 15.70 

002310.SZ 东方园林 实施 2016-11-11 13.94 7521.52 10.48 

300422.SZ 博世科 实施 2016-11-02 36.2 1519.34 5.50 

000820.SZ *ST 节能 实施 2016-10-24 9.29 34941.05 32.46 

300262.SZ 巴安水务 实施 2016-10-10 16.48 7281.55 12.00 

600864.SH 哈投股份 实施 2016-09-30 9.43 53022.27 50.00 

000544.SZ 中原环保 实施 2016-09-26 14.59 7830.71 11.42 

300437.SZ 清水源 实施 2016-09-21 23.40 1756.20 4.11 

000591.SZ 太阳能 实施 2016-06-28 13 36584.84 47.56 

000593.SZ 大通燃气 实施 2016-06-08 7.18 7869.08 5.65 

600167.SH 联美控股 实施 2016-06-06 10.13 46914.93 47.52 

300190.SZ 维尔利 实施 2016-05-27 19 6000.00 11.40 

600461.SH 洪城水业 实施 2016-05-12 10.52 4982.41 5.24 

300266.SZ 兴源环境 实施 2016-05-09 34.5 1920.58 6.63 

002034.SZ 旺能环境 实施 2016-05-09 16.58 2412.00 4.00 

600979.SH 广安爱众 实施 2016-05-06 6.67 23000.00 15.34 

300055.SZ 万邦达 实施 2016-05-04 18.23 13000.00 23.70 

000690.SZ 宝新能源 实施 2016-04-26 6.90 44927.54 31.00 

000407.SZ 胜利股份 实施 2016-04-20 6.13 10603.59 6.50 
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300388.SZ 国祯环保 实施 2016-04-20 20.51 2549.66 5.23 

600900.SH 长江电力 实施 2016-04-13 12.08 350000.00 422.80 

002616.SZ 长青集团 实施 2016-03-31 17.76 1176.80 2.09 

600681.SH 百川能源 实施 2016-03-30 8.32 10500.00 8.74 

300197.SZ 铁汉生态 实施 2016-03-22 11.41 7405.78 8.45 

000791.SZ 甘肃电投 实施 2016-03-10 7.27 24896.83 18.10 

000899.SZ 赣能股份 实施 2016-02-03 6.56 32900.00 21.58 

300070.SZ 碧水源 实施 2016-02-03 37.41 3000.00 11.22 

000958.SZ 东方能源 实施 2016-01-15 19.19 6774.36 13.00 

600483.SH 福能股份 实施 2016-01-14 9.20 29347.83 27.00 

300335.SZ 迪森股份 实施 2016-01-13 16.3 4601.23 7.50 

601016.SH 节能风电 实施 2015-12-30 10 30000.00 30.00 

300152.SZ 科融环境 股东大会通过   10000.00 - 

000692.SZ 惠天热电 董事会预案   33500.00 - 

资料来源：Choice 

5. 投资组合推荐逻辑 

【长江电力】公司为永久享有长江中上游优质水资源的水电龙头，为全球最大的水电上市公

司，拥有长江中上游优质水电资源，总装机占全国水电装机的 13.3%。据公告，公司拟收购

三峡集团在建水电 2620 万千瓦（预计 2020-2021 年投产），届时水电装机占比将超 20%。

此外，公司承诺，2016-2020 年每年现金分红不低于 0.65 元，2021-2025 年每年现金分红

不低于当年实现净利润的 70%。公司聚焦水电主业，先后举牌国投电力和川投能源，通过对

两者的持股间接控股雅砻江水电，以股权加技术为双纽带为水电梯级联合调度奠定基础。 

 

【长源电力】利用小时数大增和煤价下行助业绩超预期。受益于电力供给侧改革，湖北省近

两年新投产机组有限，电力供需格局改善。2019 年 4 月初至今，湖北省日均用电量同比增

长 14%，水电装机占比高但来水一般，确保火电利用小时数大幅提升。煤价方面，2019 年

一季度煤价较去年同期大幅下降，目前电厂高库存，有效保障 Q2、Q3 煤价继续改善。煤价

弹性大，受益于蒙华铁路投产。湖北省煤炭资源贫乏，燃煤主要来自外省长距离运输，燃料

成本居高不下。2019 年全国煤炭供需形势显著好转，蒙华铁路有望于 2019 年底投产，直接

缓解华中地区“采购成本高、运输成本高”的双重难题。积极布局陆上风电业务，打开成长

空间。截至 2018 年底，公司已并网风电项目共有 9.35 万千瓦，其中中华山项目（4.95 万千

瓦）在 2018 年实现净利润 2568 万元，乐城山项目（4.4 万千瓦）于 2018 年 2 月顺利并网

发电。吉阳山项目（5 万千瓦）首批机组有望于 2019 年 6 月底并网发电。中华山二期（4.95

万千瓦）已获核准，力争年底全部投产。 

 

【华能国际】火电龙头盈利有望持续改善。煤炭供给侧改革彰显成效，政策出台系列措施促

使煤价逐步回归绿色合理区间。从煤炭供需基本面看，目前库存处高位，日耗偏低，铁路运

价运量均有望改善，煤价步入中长期下行通道。预计 2019 年全社会用电量保持中速增长，

存量火电机组的利用效率提升。公司火电占比高，具有煤价高弹性特点，有望受益于煤价下

行。现金流较好，持续性分红有保障。根据公告，公司承诺每年现金分红不少于可分配利润

的 70%且每股派息不低于 0.1 元，去年全年利润基数小，今年利润高增长和高分红可期。同

时，去年下半年参与 A 股定增的机构将在今年逐步解禁。新领导入主华能，大刀阔斧开发盈

利较好的陆上风电和海上风电项目。如果得到国网公司的特高压通道支持，解决风电消纳的

后顾之忧。依托公司的低融资成本优势，有望通过自主开发和外延并购风电项目，将风电打

造成为公司新的利润增长点。 

 

【华电国际】2017 年底公司控股装机 4918 万 kW，位列五大集团上市公司第二位，公司资

产相对优质，是市场上难得的低 PB+高业绩弹性火电标的。目前公司 PB 低于五大发电集团
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其他上市公司，同时，公司业绩弹性较大，有望受益于机组利用小时数稳中有升、市场化交

易电价折价缩窄以及煤价长期下行，盈利和估值均有所改善，业绩复苏趋势和幅度也有望优

于行业平均水平。 

 

【三峡水利】三峡集团成三峡水利控股股东，拟收购联合能源与长兴电力。三峡集团多年增

持三峡水利，并于近日与新华水电签订《一致行动协议》，正式成为三峡水利控股股东。三

峡水利发布交易预案，拟发行股份和可转债及支付现金收购联合能源 88.55%的股权，并收

购长兴电力 100%的股权（长兴电力持有联合能源 10.95%的股权）。虽然装入资产的估值

暂不确定，但可以确定的是，重组交易有助于拓宽三峡水利的购电渠道和扩大配售电规模，

助力三峡集团拓展电力产业链，深度参与配售电业务。此次交易对于三峡水利和三峡集团，

均具有深远意义。增量配电与售电侧改革作为电改重点，有望迎来拐点，电力混改势在必行。

截至目前，新一轮电改已开展四年有余，取得阶段性成果。2019 年作为完成“十三五”规

划目标的攻坚之年，有望突破增量配电和售电侧改革的诸多困难，取得新的突破。重庆市四

网融合是落实混改和电改的重要实践，有望在国内加速推进混改和电改的大背景下，加速实

现项目落地。四网融合打造三峡电网，多方共赢可期。打造三峡电网，有助于打造落实混改

和电改的标杆性项目；有助于重庆市降低一般工商业电价，促进地方经济发展；有助于三峡

集团拓展电力产业链，深度参与配售电业务；有助于三峡水利拓宽购电渠道及扩大售电范围，

增强盈利能力和核心竞争力；有利于国有资产保值增值，实现多方共赢。三峡集团整合三峡

水利及各地方电网是自上而下推动的行为，可以视为三峡集团与重庆市政府共同敲定的混改

方案，是互相选择的结果。三峡集团低价电臵换外购高价电，大幅提升盈利水平。三峡水利

的单位外购电成本在 0.37 元/千瓦时，长江电力送往重庆的落地价 0.29 元/千瓦时，价差 0.08

元/千瓦时。假设三峡水利的外购电量由三峡集团供应，外购电价分别下降 1 分、3 分、5 分

和 7 分，业绩弹性分别为 2.9%、8.8%、14.6%和 20.4%。目前三峡水利、乌江电力、聚龙

电力三网售电量有 60%来自外购。考虑三网均采购三峡集团的低价电，上市公司的业绩将进

一步增厚。同时，两江新区作为第一个国家级开发开放新区，用电量增长潜力大。待四网融

合后，三峡集团的低价电代替四网外购电，公司的盈利水平将实现质的飞跃。 

 

【旺能环境】公司项目稳步推进，其中兰溪二期（400 吨/日）、汕头二期（400 吨/日）于

2018 年投产，已投运处理规模增长 7.8%至 2018 年底的 1.1 万吨/日，在建+拟建项目产能

1.4 万吨/日，在手项目充足，未来业绩释放值得期待。随着炉排炉产能占比逐步提升，公司

垃圾焚烧运营业务整体毛利率有望进入上升通道。此外，公司业务以垃圾焚烧运营为主，BOT

项目建设期不确认收入。垃圾焚烧作为一种重要的市政生活垃圾处理方式，为城市每天正常

运转的必备公共服务，刚需属性强，政府付费周期短，公司现金流表现优秀。2017 年垃圾

焚烧发电上网电价国补占国家再生能源补贴附加比重仅为 5.9%，对国家再生能源补贴附加

挤占比例较小，电价补贴作为推广垃圾焚烧的重要激励手段，政策支持力度有望保持不减。 

 

【先河环保】环保税、排污许可制、京津冀大气治理攻坚推进，带动环境监测需求陆续释放。

城市空气质量排名有效传导地方政府考核压力，部分省市将监测点位进行下沉，带来增量市

场空间。网格化监测高密度布点，在监控、精准寻找污染源上优势突出，受到地方政府的青

睐。公司作为监测设备和网格化监测的龙头，技术、运营经验优势明显，有望持续受益。 

 

【聚光科技】随着环保税、排污许可制、第二次全国污染源普查、京津冀大气治理攻坚等深

入推进，环境监测需求有望持续释放。2018 年 8 月，《生态环境监测质量监督检查三年行

动计划（2018-2020 年）》发布，将对生态环境监测机构、排污单位、运维机构三类主体进

行全面的监督检查。环境监测监管不断加严，监测设备市场景气度有望持续提升。公司作为

监测设备龙头，有望不断受益。 

 

【新天然气】亚美煤层气业务量价齐升，新疆城燃业务稳步推进：2018 年公司要约收购亚



行业周报/环保及公用事业 

16 本报告版权属于安信证券股份有限公司。 

各项声明请参见报告尾页。 

美后，于 2018 年三季度开始并表。根据亚美能源年报，亚美能源 2018 年实现利润 4.12 亿

元。潘庄区块作为公司煤层气的主产区，2018 年的平均销气价格为 1.67 元/方，较 2017 年

的 1.31 元/方上涨了 27.48%。煤层气产量方面，2018 年潘庄区块和马必区块分别产气 7.05

亿方和 0.97 亿方，同比增长 23.4%和 65.9%。2018 年获得的政府补贴是 1.87 亿元，增值

税退税是 0.92 亿元。新疆城燃业务方面，公司 2018 年完成天然气销售量 6.50 亿方，同比

增长 17.81%，用户安装户完成 31085 户。2018 年公司天然气销售和入户安装业务的毛利率

分别为 26.54%和 55.65%，分别减少 1.41 和增加 5.81 个百分点，新疆地区的城燃业务均保

持较高的盈利水平。随着新疆地区煤改气的深入推进，公司特许经营的 8 个区县市燃气业务

有望取得稳健增长。 

 

6. 风险提示 

政策推进不及预期，动力煤价上涨，水电来水不及预期，电价下调风险。 
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