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普遍实行垃圾分类和资源化利用制度 
主要观点： 

❑ 上周热点 

中共中央：普遍实行垃圾分类和资源化利用制度。《决定》指出，全面

建立资源高效利用制度。健全资源节约集约循环利用政策体系。普遍

实行垃圾分类和资源化利用制度。 

江苏省城镇生活垃圾处理收费管理办法 （征求意见稿）。按照“污染

者付费”的原则，城镇生活垃圾处理实行收费制度。城镇范围内的机

关、企事业单位、部队、社会团体、个体经营者（以下简称单位）和

个人（含常住人口、暂住人口），均应按规定缴纳生活垃圾处理费。 

❑ 上周表现 

市场表现：上周（2019 年 11 月 4 日至 2019 年 11 月 8 日），沪深 300

指数上涨 0.52%。公用事业板块下跌 0.26%，跑输大盘指数 0.79 个百

分点；环保工程及服务下跌 1.09%，跑输大盘指数 1.61 个百分点；水

务板块下跌 0.94%，跑输大盘指数 1.46 个百分点。从上周环保行业各

相关概念的市场表现来看，其中海绵城市、PM2.5、垃圾发电、PPP、

污水处理分别下跌 0.69%、0.89%、0.92%、1.43%、2.10%。  

估值表现：华安环保整体市盈率为20.23倍，同期沪深300市盈率12.04

倍，华安环保整体溢价 1.68 倍，较申万其他行业来看，估值水平处在

中游水平。从过去一年华安环保子行业来看，固废处理处于历史中高

位水平，节能环保和水处理处于中位水平，环境监测和大气目前处于

历史低位水平。 

❑ 投资策略 

湿垃圾终处置订单下半年未集中释放，略低于我们的预期，但 46 个重

点城市建设节点未变（2020 年年底） 。随意全国各地正在加快推进垃

圾分类政策制定，我们仍坚定看好湿垃圾终端处置订单释放，预计在

明年上半年会有集中体现。建议继续关注【维尔利】。水环境治理高度

从面源治理上升至流域治理，随着长江、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。行业龙头碧水

源业绩开始恢复，有望带动行业板块景气度提升，看好国家战略层面

支持叠加技术过硬民企的结合体。建议关注【碧水源】、【国祯环保】。 

❑ 风险提示 

宏观政策风险；项目推动与执行不及预期；业绩释放不及预期。  

行业评级：增持 
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1 上周热点 

中共中央：普遍实行垃圾分类和资源化利用制度  

中国共产党第十九届中央委员会第四次全体会议通过《中共中央关于坚持和

完善中国特色社会主义制度 推进国家治理体系和治理能力现代化若干重大问题

的决定》（简称《决定》）。 

《决定》指出，全面建立资源高效利用制度。推进自然资源统一确权登记法

治化、规范化、标准化、信息化，健全自然资源产权制度，落实资源有偿使用制

度，实行资源总量管理和全面节约制度。健全资源节约集约循环利用政策体系。

普遍实行垃圾分类和资源化利用制度。推进能源革命，构建清洁低碳、安全高效

的能源体系。健全海洋资源开发保护制度。加快建立自然资源统一调查、评价、

监测制度，健全自然资源监管体制。 

 

江西 5 厅联合发布关于印发江西省地下水污染防治实施方案的通知  

江西省生态环境厅、江西省自然资源厅、江西省住房和城乡建设厅、江西省

水利厅、江西省农业农村厅发布了关于印发江西省地下水污染防治实施方案的通

知，计划 2019 年底前，完成设区市地下水污染防治实施方案的发布，2020 年底

前，完成设区市地下水污染防治总体项目实施方案的制定，2021 年底前，编制

完成《江西省地下水污染防治规划（2021-2025）》。。 

 

江苏省城镇生活垃圾处理收费管理办法 （征求意见稿）   

按照“污染者付费”的原则，城镇生活垃圾处理实行收费制度。城镇范围内

的机关、企事业单位、部队、社会团体、个体经营者（以下简称单位）和个人（含

常住人口、暂住人口），均应按规定缴纳生活垃圾处理费。  

城镇生活垃圾处理费是指将城镇生活垃圾从指定的垃圾收集场所（设施）运

往垃圾处置场所（设施），进行无害化集中处理所产生的收集、运输和处置费用。 

单位和个人委托环境卫生作业单位提供清扫、保洁以及清运生活垃圾到指定

的垃圾收集场所（设施）等服务的，除缴纳城镇生活垃圾处理费外，还应当支付

有偿服务费。有偿服务费实行市场调节价，收费标准由委托双方协商确定。 

 

江西省城镇生活污水处理提质增效三年行动实施方案 （2019-2021 年） 

经过三年努力，各设区市城市建成区基本无生活污水直排口，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，基本消除黑臭水体。

城市生活污水集中收集效能显著提高，与推进实现污水管网全覆盖、全收集、全

处理目标相适应的工作机制基本形成。 
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2 行情回顾 

2.1 今年表现 

今年以来沪深 300 指数累计上涨 29.66%。板块方面，公共事业板块累计上

涨 2.93%，跑输大盘 26.74 个百分点；环保工程及服务累计下跌 7.41%，跑输

大盘 37.07 个百分点；水务板块累计上涨 2.13%，跑输大盘 27.53 个百分点。与

其他行业相比，环保板块相关指数处于行业下游位置。从环保行业各相关概念的

市场表现来看，垃圾发电、海绵城市、污水处理、PPP、PM2.5 概念分别累计

上涨 12.32%、10.54%、5.00%、4.20%、0.79%。 

 

图表 1 申万行业指数涨跌幅对比 图表 2 环保行业主要概念板块涨跌幅对比 

 

 

资料来源：wind、华安证券研究所 资料来源：wind、华安证券研究所 

 

图表 3 申万行业市盈率走势 图表 4 华安环保行业市盈率走势 

 

 

资料来源：wind、华安证券研究所 资料来源：wind、华安证券研究所 
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2.2 上周表现 

上周（2019 年 11 月 4 日至 2019 年 11 月 8 日），沪深 300 指数上涨 0.52%。

公用事业板块下跌 0.26%，跑输大盘指数 0.79 个百分点；环保工程及服务下跌

1.09%，跑输大盘指数 1.61 个百分点；水务板块下跌 0.94%，跑输大盘指数 1.46

个百分点。从上周环保行业各相关概念的市场表现来看，其中海绵城市、PM2.5、

垃圾发电、PPP、污水处理分别下跌 0.69%、0.89%、0.92%、1.43%、2.10%。 

从估值方面来看，华安环保整体市盈率为 20.23 倍，同期沪深 300 市盈率

12.04 倍，华安环保整体溢价 1.68 倍，较申万其他行业来看，估值水平处在中

游水平。从过去一年华安环保子行业来看，固废处理处于历史中高位水平，节能

环保和水处理处于中位水平，环境监测和大气目前处于历史低位水平。 

 

图表 5 上周申万行业指数涨跌幅对比 图表 6 上周环保行业主要概念板块涨跌幅对比 

 

 

资料来源：wind、华安证券研究所 资料来源：wind、华安证券研究所 

 

图表 7 申万行业市盈率 图表 8 华安环保子行业市盈率分布 

 

 

资料来源：wind、华安证券研究所 资料来源：wind、华安证券研究所 
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2.3 个股表现 

从具体个股涨幅来看，钱江水利（12.37%）、富春环保（4.77%）、*ST 科

林（2.14%）、*ST 节能（2.40%）、中环装备（8.03%）分别在水处理、固废处

理、大气处理、节能环保、环境监测板块表现居首；巴安水务（-18.75%）、盛

运环保（--9.55%）、神雾环保（-8.47%）、上海洗霸（-7.79%）、联泰环保（-5.81%）

跌幅居前。 

 

图表 9 华安环保行业覆盖个股上周涨跌幅统计 

 

资料来源：wind、华安证券研究所 

 

图表 10 上周华安环保覆盖个股表现 

涨幅前十 跌幅前十 

1 钱江水利 12.37% 1 巴安水务 -18.75% 

2 中环装备 8.03% 2 盛运环保 -9.55% 

3 富春环保 4.77% 3 神雾环保 -8.47% 

4 万邦达 2.52% 4 上海洗霸 -7.79% 

5 *ST 节能 2.40% 5 联泰环保 -5.81% 

6 中国天楹 2.24% 6 中金环境 -4.44% 

7 上海环境 2.14% 7 博世科 -4.27% 

8 *ST 科林 2.14% 8 中材节能 -4.08% 

9 格林美 1.13% 9 永清环保 -3.59% 

10 维尔利 0.94% 10 天壕环境 -3.59% 

资料来源：wind、华安证券研究所 
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3 公司动态 
图表 11 2019 年 3 季度报告 

 公司 公布日期 
营业收入 

（亿元） 
同比（%） 

归母净利润 

（亿元） 
同比（%） 

水处理 

碧水源 300070.SZ 70.65 17.54 3.62 -36.80 

津膜科技 300334.SZ 3.62 -21.08 -1.04 -2,117.04 

国祯环保 300388.SZ 25.59 3.65 2.53 10.99 

中电环保 300172.SZ 6.28 3.46 1.02 3.10 

万邦达 300055.SZ 6.58 -39.00 1.68 -30.07 

巴安水务 300262.SZ 9.53 9.43 1.18 -25.09 

洪城水业 600461.SH 36.49 11.33 3.51 47.30 

中山公用 000685.SZ 13.90 2.28 7.38 26.84 

首创股份 600008.SH 89.69 20.25 5.66 31.81 

中环环保 300692.SZ 4.25 69.83 0.61 46.23 

武汉控股 600168.SH 11.39 9.91 2.53 11.07 

国中水务 600187.SH 2.84 -3.35 0.26 177.45 

创业环保 600874.SH 20.07 12.15 3.88 -7.07 

兴蓉环境 000598.SZ 32.84 9.22 9.33 9.88 

重庆水务 601158.SH 40.41 12.98 14.42 3.61 

环能科技 300425.SZ 6.44 7.00 0.62 -29.25 

兴源环境 300266.SZ 14.11 -33.28 0.62 -52.09 

博世科 300422.SZ 24.06 28.36 2.44 39.24 

中原环保 000544.SZ 11.10 53.96 2.57 -5.10 

渤海股份 000605.SZ 11.06 3.39 0.32 -13.27 

江南水务 601199.SH 6.98 8.38 1.80 24.42 

钱江水利 600283.SH 8.47 9.06 0.18 -79.52 

南方汇通 000920.SZ 7.44 3.10 0.70 4.54 

东方园林 002310.SZ 38.16 -60.24 -8.86 -190.81 

中持股份 603903.SH 6.82 -0.26 0.64 -0.91 

海峡环保 603817.SH 4.57 46.34 0.94 19.35 

中金环境 300145.SZ 28.12 -9.40 3.34 -33.57 

联泰环保 603797.SH 3.50 96.41 1.27 124.68 

上海洗霸 603200.SH 3.81 40.07 0.52 -12.14 

鹏鹞环保 300664.SZ 10.37 99.84 1.90 28.05 

固废处理 

启迪环境 000826.SZ 73.60 -13.19 4.39 -48.27 

盛运环保 300090.SZ 4.25 -26.14 -5.52 -163.43 

富春环保 002479.SZ 25.27 20.09 2.31 31.43 

维尔利 300190.SZ 17.44 33.42 2.28 43.91 

瀚蓝环境 600323.SH 42.45 19.05 7.36 -0.99 

深圳能源 000027.SZ 148.19 27.50 17.13 183.64 

龙马环卫 603686.SH 30.10 21.74 1.99 0.11 
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东江环保 002672.SZ 26.66 4.21 3.32 -10.88 

华西能源 002630.SZ 24.71 -27.86 0.38 -65.68 

天翔环境 300362.SZ 1.87 -40.49 -9.32 -284.23 

雪浪环境 300385.SZ 8.66 35.39 0.83 67.55 

中国天楹 000035.SZ 129.06 855.67 3.91 134.43 

高能环境 603588.SH 31.58 41.87 3.14 30.06 

伟明环保 603568.SH 15.24 31.43 7.45 29.05 

上海环境 601200.SH 21.47 18.68 4.41 -11.54 

旺能环境 002034.SZ 8.40 40.06 3.11 39.19 

大气处理 

*ST 菲达 600526.SH 20.70 -32.18 0.38 154.19 

永清环保 300187.SZ 5.58 -25.58 0.32 63.59 

龙净环保 600388.SH 78.15 39.01 5.58 5.24 

科融环境 300152.SZ 3.29 2.41 0.92 135.26 

远达环保 600292.SH 29.11 18.27 1.03 -4.02 

*ST 科林 002499.SZ 0.39 -71.82 -0.38 -272.10 

龙源技术 300105.SZ 2.77 1.59 -0.16 -197.04 

清新环境 002573.SZ 23.70 -26.95 3.23 -34.84 

三维丝 300056.SZ 20.48 320.25 -0.76 -94.03 

节能环保 

怡球资源 601388.SH 40.34 -15.19 0.47 -39.63 

凯美特气 002549.SZ 3.81 3.19 0.90 27.25 

格林美 002340.SZ 97.80 -3.89 6.04 16.57 

迪森股份 300335.SZ 9.69 -24.62 0.91 -38.91 

天壕环境 300332.SZ 11.60 -6.01 0.48 53.42 

*ST 凯迪 000939.SZ 18.46 5.62 -14.24 17.89 

易世达 300125.SZ 0.68 -43.15 0.07 -73.24 

神雾环保 300156.SZ 0.38 -61.02 -9.80 -296.35 

华光股份 600475.SH 47.61 -9.58 3.37 3.18 

中材节能 603126.SH 15.37 20.15 0.67 -26.91 

*ST 节能 000820.SZ 0.15 236.83 -1.44 -13.35 

三聚环保 300072.SZ 61.12 -51.73 0.72 -94.18 

环境监测 

聚光科技 300203.SZ 25.68 12.57 3.35 -24.94 

先河环保 300137.SZ 9.50 16.56 1.76 19.79 

雪迪龙 002658.SZ 9.38 11.26 0.97 -30.24 

盈峰环境 000967.SZ 86.84 -3.18 9.64 71.90 

中环装备 300140.SZ 16.23 96.94 0.77 393.96 

资料来源：wind、华安证券研究所 

 

图表 12 上市公司重要公告总汇 

公司 公告时间 涉及领域 公告概要 

鹏鹞环保 2019/11/5 注销子公司 

公司设立辽宁分公司是出于拓展东北地区水务市场的需要。鉴于公司

近年来积极拓展新兴业务板块，为优化区域布局，提高管理效率，拟注销

辽宁分公司。 

公司设立信阳分公司是出于实施信阳市污水处理二期工程 BT 项目的
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需要。鉴于该工程项目现已完结，公司拟注销信阳分公司。 

中金环境 2019/11/5 项目中标 

项目名称：杭州市临安区农村饮用水提质达标工程（水泵采购）；中

标标的简要说明：本次招标的杭州市临安区农村饮用水提质达标工程（水

泵采购）项目，投资概算为 3707.1768 万元，招标范围为变频、无负压式

水泵。 

凯美特气 2019/11/5 检修复产 

为了确保后期生产装置的安全、平稳运行，惠州凯美特于 2019 年 10

月 18 日按照计划安排例行停车检修。停车期间惠州凯美特对生产装置进

行保养与维护以确保生产装置后期安全有效运行。2019 年 11 月 4 日惠州

凯美特检修完成，现装置已运行稳定进入正常生产状态。 

中建环能 2019/11/7 名称变更 
自 2019 年 11 月 7 日起，公司证券简称由“环能科技”变更为“中建

环能”，公司证券代码“300425”保持不变。 

中持股份 2019/11/8 签订合同 

合同类型及金额：《工程总承包合同》（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），合同暂估总价为 7,162 万元，签约

合同总价为施工图预算审定后的 97%。具体金额待预算审定后签订补充协

议。 

盈峰环境 2019/11/9 员工持股 

本计划筹集资金总额不超过 53,500.00 万元，每元 1 份，共计 53,500.00

万份具体金额根据实际出资缴款金额确定，拟通过法律法规允许的方式实

现融资资金与自筹资金的比例不超过 0.5:1。 

资料来源：wind、华安证券研究所 

 

 

 

4 投资策略 
【垃圾分类】湿垃圾终处置订单下半年未集中释放，略低于我们的预期，但

46 个重点城市建设节点未变（2020 年年底） 。随着全国各地正在加快推进垃

圾分类政策制定，我们仍坚定看好湿垃圾终端处置订单释放，预计在明年上半年

会有集中体现。建议关注【维尔利】 

【水环境】治理高度从面源治理上升至流域治理，国家从战略层面先后提出

长江、黄河流域环境大保护，部分央企被赋予国家意志，看好国家战略层面支持

叠加技术过硬民企的结合体。行业龙头【碧水源】业绩拐点已至，有望带动行业

板块景气度提升，看好央企巨头+技术性强的民企结合体。同时建议关注【国祯

环保】 

5 风险提示 
宏观政策风险；项目推动与执行不及预期；业绩释放不及预期。 
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投资评级说明 
以本报告发布之日起 12 个月内，证券（或行业指数）相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

 

行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。市场基准指数为沪深 300 指数。 
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