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 板块表现： 

上期（20191118--20191122）燃气指数下跌 1.61%，水务指数上

涨 0.73%，沪深 300 指数下跌 0.70%，燃气指数跑输沪深 300 指数 0.91

个百分点，水务指数跑赢沪深 300 指数 1.43 个百分点。 

个股方面，股价表现为涨跌互现。其中表现较好的有 ST 中天

（8.10%）、钱江水利（4.68%）、国祯环保（2.04%），表现较差的个

股为深圳燃气（-7.22%）、新天然气（-3.65%）、瀚蓝环境（-3.63%）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 投资建议： 

未来十二个月内，维持燃气、水务行业“增持”评级 

随着能源结构的调整和环境保护的加强，对行业形成长期利好。

维持燃气行业“增持”的投资评级。进入采暖季，天然气需求增长，

关注天然气供需变化情况。 

水资源作为关系到人们生活、社会发展的重要资源，受水资源限

制，未来供水新增产能增长有限。我们预计自来水业务保持稳定增长，

污水处理业务受政策推动，发展空间较大。维持水务行业“增持”投

资评级。 

  

 

增持 －－维持 

 日期：2019 年 11 月 25 日 

 行业：公用事业 

  

 分析师：冀丽俊 

 Tel：021-53686156 

 E-mail：jilijun@shzq.com 

 SAC 证书编号：S0870510120017 

  

 行业经济数据跟踪（2019 年 1-9 月） 

通行 

行业经济数据跟踪（12 年 1-3 月） 

通行 

 燃气  

 营业收入（亿元） 6294.80 

 累计增长% 16.60 

 利润总额（亿元） 437.70 

 累计增长% 1.50 

 水务  

 营业收入（亿元） 2112.00 

 累计增长% 9.40 

 利润总额（亿元） 226.70 

80  累计增长% 17.10 

   

   

  

  

   

   

   

   

  

   

   

   

   

 最近 6 个月行业指数与沪深 300

指数比较 
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天然气消费增速放缓 

              

 ----燃气水务行业周报（11.18—11.22） 

                         

证券研究报告/行业研究/行业动态 

 

23469819/43348/20191125 15:34

http://www.hibor.com.cn


 行业动态                                                     

  2 

 

2019 年 11 月 25 日 

日 

 

一、板块市场表现 

上期（20191118--20191122）燃气指数下跌 1.61%，水务指数上

涨 0.73%，沪深 300 指数下跌 0.70%，燃气指数跑输沪深 300 指数 0.91

个百分点，水务指数跑赢沪深 300 指数 1.43 个百分点。 

 

图 1 燃气行业指数近期走势 图 2 水务行业指数近期走势 

  

数据来源：wind 上海证券研究所 数据来源：wind 上海证券研究所 

 

图 3 燃气行业指数一周表现 图 4 水务行业指数一周表现 

  

数据来源：Wind 资讯 上海证券研究所 数据来源：Wind 资讯 上海证券研究所 

 

个股方面，股价表现为涨跌互现。其中表现较好的有 ST 中天

（8.10%）、钱江水利（4.68%）、国祯环保（2.04%），表现较差的个

股为深圳燃气（-7.22%）、新天然气（-3.65%）、瀚蓝环境（-3.63%）。 
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日 

 

图 5：燃气板块公司股价变动情况 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 

 

图 6：水务板块公司股价变动情况 

 

数据来源：WIND 上海证券研究所 

 

二、行业新闻动态 

宁夏供暖季“以气定改” 推进清洁取暖 

宁夏在 2019-2020 年冬春季大气污染综合治理工作中，将大力削

减燃煤污染，按照“以气定改”“以供定需”的原则稳步推进清洁取暖，

确保群众安全取暖过冬。 

根据宁夏制定的大气污染综合治理攻坚行动方案，各地将根据签
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2019 年 11 月 25 日 

日 

订的采暖期供气合同以及实际供气供电能力等，合理确定“煤改

气”“煤改电”户数，稳步推进清洁取暖。宁夏要求各地要充分利用电

厂供热潜能，加快供热管网建设，加大散煤替代力度。“煤改电”要以

可持续和取暖效果受群众欢迎的技术为主，积极推广集中式电取暖、

蓄热式电暖器、空气源热泵等，不鼓励取暖效果差、群众意见大的电

热毯、“小太阳”等简易取暖方式。 

宁夏还要求各地严格散煤使用管理，各市、县、区政府对已完成

清洁取暖改造的地区，依法划定为高污染燃料禁燃区，并制定实施相

关配套政策措施。对暂未实施清洁取暖的地区，要加强清洁煤配送中

心建设和散煤煤质监管力度，严格执行宁夏民用煤质量标准，全面禁

止劣质散煤的销售。 

天然气市场看涨情绪浓厚 消费增速放缓转入稳健期 

2019 年 11 月 18 日全国 LNG 主流成交市场价格为 3800-4700 元/

吨，较 11 月 14 日上涨了 400 元/吨，平均涨幅达 10.4%。近期以来，

国内主要油气供应商已明显加大增产力度。 

供暖全面启动，LNG 下游需求预期增加，市场看涨情绪浓厚。

从 11 月 15 日开始，北方全面进入供暖期。据中国天然气网显示，11

月 12 日到 17 日，我国大部分地区冷空气势力加强，部分地区出现降

雨降雪，且未来几日寒潮依旧存在，下游需求有增加预期，整体市场

成交氛围尚可，上游尝试进一步推涨。 

近日，中石油发布消息称，2019 年预计生产天然气 1160 亿立方

米，增加近 70 亿立方米，是近年来增产量最大的一年，有力支持我

国冬季天然气供应。中石油表示，其已全面进入冬供模式，从国内增

产、增大进口、加快互联互通工程和储气库建设等方面入手，创下数

个历年之最。“中国石油将集聚多方力量，调动国内外资源，确保民

生用气一方不少，合同用气一方不欠。” 

国家统计局数据显示，1~10 月，天然气生产 1423 亿立方米，同

比增长 9.3%。10 月，天然气进口 652 万吨，同比下降 10.6%，增速

由正转负，上月为增长 8.0%。1~10 月，天然气进口 7771 万吨，同比

增长 7.9%。 

目前来看，寒潮即将过境，天气或将有所回暖，再加上海气、川

气价格不高，流通范围较广，挤压陕西、内蒙古、宁夏流通范围，上

游谨慎调价，市场价格推涨有限，但考虑到冬季天气对市场影响较大，

整体市场价格或将震荡上行。 

我国天然气发展的起伏比较大，最近一次的低迷期发生在
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2019 年 11 月 25 日 

日 

2015~2016 年，年均增长率只有 5%左右。随着 2017 年“煤改气”及“大

气污染防治计划”等政策的出台，天然气消费出现了连续两年 15%以

上的高速增长。可见国家政策在天然气市场中的作用。但此次会议做

出的调整并不应看做对市场的重大打击，而是国家对市场持续健康发

展开出的一剂良药。 

从 2017 年发生供气紧张以来，每年冬供都备受关注。上游的三

大石油公司在采购方面和分销方面都承受巨大压力。一方面，由于保

证供气既是社会责任又是政治任务，而国内天然气勘探开发向难度更

高的领域要产量无疑增加了生产成本，大量的进口又削弱了议价能力，

因此三大石油公司在上游承受着较高的成本压力。另一方面，下游天

然气价格尚未市场化，城市燃气也按限定的价格向三大石油公司采购，

因此三大石油公司不得不低于成本价销售，并且要保证足量供应，生

产经营压力可见一斑。 

不仅上游企业承压巨大，下游企业也有苦衷，但主要体现在价格

方面。北京燃气总经理许彤认为，我国天然气供应偏紧是常态，价格

机制未有效发挥调节供需的作用。对于下游市场痛点，国务院发展研

究中心资源与环境政策研究所研究员郭焦锋指出，按照“管住中间、

放开两端”的基本原则，尽快全面放开天然气价格，由市场竞争形成，

在全国建立十个左右区域性天然气现货交易市场，尽快建立全国天然

气(LNG)期货交易市场，形成统一开放、竞争有序的天然气市场体系。 

如今上下游市场主体都在行业高速发展的背景下背负重大责任，

一定程度上是由于供应形势过于紧张，市场主体在“保供”面前都没有

退让的余地。如今按照“宜电则电、宜气则气、宜煤则煤”的采暖部署

其实是把决定权交给市场，能在一定程度上缓解如今供应跟不上消费

的现状，减轻了上下游企业肩负的压力，让大家腾出手来解决目前产

业链上存在的矛盾。由于目前管道气和 LNG 进口都以长协为主，现

在企业的决策将影响未来十几年的天然气供应价格，我们会不会因为

非买不可而接受溢价?在未来 3~5年全球LNG供应可能出现过剩的预

期下，我们要提高议价能力，就需要有说“不买”的底气。当供应充足

之后，上游企业才能有富余拿到市场上自由交易，而且供需平衡时就

不容易出现消费者难以承受的高价，只有不影响国计民生，价格才能

够全面放开;而价格市场化之后，储气设施才能通过季节性注采实现

盈利，从而激发市场主体建设储气设施的积极性;调峰能力提高后，

季节性价差和断供风险将相应减少。 

总之，中国天然气市场要健康发展首先要解决供应紧张的问题，

否则改革很难推进。所以适当降低天然气消费增速是目前解决供需失

衡问题的“非常举措”，对行业长期发展未尝不是一件好事。中国石化
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日 

天然气分公司副总经济师吴刚强在 10 月 15 日的行业会议上表示，预

计 2019 年中国天然气消费增速 9.8%，表观消费量 3070 亿立方米。

在经历了前两年的两位数增长后，增速降至 10%以下或许是中国天然

气行业从快速增长到稳健增长的转折点。笔者认为，天然气的发展前

景依然美好，不仅体现在数量上，更要体现在质量上。 

（来源：中国能源网） 

三、上市公司一周重要公告摘要 

巴安水务（300262）关于完成工商变更登记及备案的公告。公司

于 2019 年 7 月 29 日召开第四届董事会第三次会议审议通过《关于回

购注销 2016 年限制性股票与股票期权激励计划首次授予部分第三个

解锁期解锁条件未成就的限制性股票的议案》。鉴于第三个解锁期解

锁条件之 2018 年度公司层面业绩考核未达标，董事会同意根据《2016

年限制性股票与股票期权激励计划（草案）》的相关规定，对第三个

解锁期 351,600 股限制性股票进行回购注销，回购价格为 4.593 元/股。

本次限制性股票回购注销完成后，公司股份总数将由 670,118,599 股

变更为 669,766,999 股，公司于本次回购完成后依法履行相应的减资

程序。 

首创股份（600008）对外投资公告。投资标的为金坛城乡污水处

理一体化 PPP 项目。次投资项目设计总规模本期 16 万吨/日，远期

23 万吨/日，预计总投资为人民币 95,572.38 万元。公司拟成立项目公

司负责本项目的投资、建设及运营。项目公司注册资本为人民币

30,234.21 万元，其中公司货币出资人民币 120.93 万元，持有其 0.4%

股权；常州江润环保科技有限公司货币出资人民币 29,629.53 万元，

持有其 98%股权；四川青石建设有限公司货币出资人民币 90.70 万元，

持有其 0.3%股权；首创爱华（天津）市政环境工程有限公司货币出

资人民币 90.70 万元，持有其 0.3%股权；江苏城东建设工程有限公司

货币出资人民币 302.34 万元，持有其 1%股权。 

投资标的为 淮南市石姚湾净水厂及配套管网工程。投资项目包

括一座 5 万吨/日的净水厂，一处 200 吨/日的污泥处理中心以及约 60

公里的配套管网工程，项目预估总投资为人民币 76,162 万元。公司

拟由控股子公司淮南首创水务有限责任公司负责上述项目的投资、建

设和运营，公司持有其 92.22%股权。 

洪城水业（600461）2019 年限制性股票激励计划(草案)摘要公告。

本激励计划拟授予的限制性股票数量为 588.5 万股，约占本激励计划

草案公告时公司股本总额 94,215.34 万股的 0.62%。本次激励计划的
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2019 年 11 月 25 日 

日 

激励对象为公司董事、高级管理人员及核心骨干人员。 

深圳燃气（601139）股东减持股份计划公告。截止至公告披露日，

新希望集团和其一致行动人南方希望实业有限公司（以下简称“南方

希望”）计持有深圳燃气 195,441,581 股，占公司已发行总股份的 6.8%。

其中：新希望集团持有公司首次公开发行前已发行的股份 21,450,000

股，占公司已发行总股份的 0.75%；南方希望持有深圳燃气

173,991,581 股（公司首次公开发行前已发行的股数 171,217,398 股，

二级市场取得的股数 2,774,183 股），占公司已发行总股份的 6.05%。

减持计划的主要内容：新希望集团本次拟通过竞价交易方式减持合计

不超过 21,450,000 股，即不超过公司总股本的 0.75%。减持期间：自

公告之日起 15 个交易日后的 6 个月内。 

 

四、投资建议 

随着能源结构的调整和环境保护的加强，对行业形成长期利好。

维持燃气行业“增持”的投资评级。关注天然气供需变化情况。 

水资源作为关系到人们生活、社会发展的重要资源，受水资源限

制，未来供水新增产能增长有限。我们预计自来水业务保持稳定增长，

污水处理业务受政策推动，发展空间较大。维持水务行业“增持”投

资评级。 

五、风险因素 

需求低于预期、成本上涨等。 
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