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《北京市生活垃圾管理条例》修改决定通过 
主要观点： 

❑ 上周热点 

《北京市生活垃圾管理条例》修改决定表决通过  

条例明确，生活垃圾分为厨余垃圾、可回收物、有害垃圾、其他垃圾

四大类。同时，北京强化对一次性用品的管理，从源头上加强垃圾管

理，比如：党政机关、事业单位推行无纸化办公，提高再生纸的使用

比例，不使用一次性杯具；餐饮经营者、餐饮配送服务提供者和旅馆

经营单位不得主动提供一次性用品等。 

《四川省生活垃圾分类和处置工作方案》   

到 2020 年，国家确定的成都、德阳、广元 3 个生活垃圾分类重点城市

基本建成生活垃圾分类处理系统，生活垃圾回收利用率达到 35%以上。

攀枝花、泸州、绵阳、遂宁 4 个生活垃圾分类省级示范城市初步形成党

建引领、宣传发动、体系建设等有效做法。其他地级城市的公共机构

基本实现生活垃圾分类管理主体和收集设施全覆盖，至少有 1 个街道基

本建成生活垃圾分类示范片区。 

❑ 上周表现 

市场表现：沪深 300 指数下跌 0.55%。公用事业板块上涨 0.38%，跑

赢大盘指数 0.94 个百分点；环保工程及服务下跌 0.43%，跑赢大盘指

数0.31个百分点；水务板块上涨0.25%，跑赢大盘指数0.80个百分点。

从上周环保行业各相关概念的市场表现来看，其中海绵城市上涨0.39%

污水处理、PPP、垃圾发电、PM2.5 分别下跌 0.12%、0.51%、0.84%、

0.92%。  

估值表现：华安环保整体市盈率为 19.44倍，同期沪深 300市盈率 11.63

倍，华安环保整体溢价 1.67 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、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 

【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】城市与农村污水治理已进入都存量提标改造阶段，但当前

水污染治理压力依旧较大，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，我们认为国内环

保格局将会重塑，部分央企将被赋予国家意志，看好国家战略层面支

持央企叠加技术过硬民企的结合体。建议关注【碧水源】。 

❑ 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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1 上周热点 

《安徽省生活垃圾焚烧发电中长期专项规划》征求意见稿  

到 2020 年底，设市城市生活垃圾焚烧处理能力占无害化处理总能力的 50%

以上，其中东部地区达到 60%以上，规划近期新（扩）建垃圾焚烧发电厂 35 座，

远期新（扩）建垃圾焚烧发电厂 30 座，合计总投资约 231.22 亿人民币。 

http://huanbao.bjx.com.cn/news/20191125/1023453.shtml 

 

《四川省生活垃圾分类和处置工作方案》  

到 2020 年，国家确定的成都、德阳、广元 3 个生活垃圾分类重点城市基本

建成生活垃圾分类处理系统，生活垃圾回收利用率达到 35%以上。攀枝花、泸州、

绵阳、遂宁 4 个生活垃圾分类省级示范城市初步形成党建引领、宣传发动、体系

建设等有效做法。其他地级城市的公共机构基本实现生活垃圾分类管理主体和收

集设施全覆盖，至少有 1 个街道基本建成生活垃圾分类示范片区。  

到 2022 年，成都、德阳、广元市不断巩固提升生活垃圾分类成果，形成一

批示范片区。攀枝花、泸州、绵阳、遂宁市中心城区基本建成生活垃圾分类处理

系统。其他地级城市至少有 1 个区实现生活垃圾分类管理主体和收集设施全覆盖，

其他各区至少有 1 个街道基本建成生活垃圾分类示范片区。  

到 2025 年，地级及以上城市基本建成生活垃圾分类处理系统。县级城市、

乡镇和农村生活垃圾分类工作取得成效，生活垃圾减量化、资源化、无害化水平

显著提高。 

http://www.sc.gov.cn/zcwj/xxgk/NewT.aspx?i=20191125182647-822727-00-000

&tdsourcetag=s_pcqq_aiomsg 

 

《北京市生活垃圾管理条例》修改决定表决通过 

修改后的条例将于 2020年 5月 1日正式施行。这是自 2012年条例施行以来，

北京市首次对该条例进行修改。条例明确，生活垃圾分为厨余垃圾、可回收物、

有害垃圾、其他垃圾四大类。同时，北京强化对一次性用品的管理，从源头上加

强垃圾管理，比如：党政机关、事业单位推行无纸化办公，提高再生纸的使用比

例，不使用一次性杯具；餐饮经营者、餐饮配送服务提供者和旅馆经营单位不得

主动提供一次性用品等。 

http://huanbao.bjx.com.cn/news/20191129/1024577.shtml 
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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 27.17%。板块方面，公共事业板块累计上

涨 2.31%，跑输大盘 24.86 个百分点；环保工程及服务累计下跌 8.64%，跑输

大盘 35.81 个百分点；水务板块累计上涨 1.72%，跑输大盘 25.45 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 11.48%、11.12%、3.44%、3.03%、-0.69%。 

 

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25日至2019年11月29日），沪深300指数下跌0.55%。

公用事业板块上涨 0.38%，跑赢大盘指数 0.94 个百分点；环保工程及服务下跌

0.43%，跑赢大盘指数 0.31 个百分点；水务板块上涨 0.25%，跑赢大盘指数 0.80

个百分点。从上周环保行业各相关概念的市场表现来看，其中海绵城市上涨 0.39%

污水处理、PPP、垃圾发电、PM2.5 分别下跌 0.12%、0.51%、0.84%、0.92%。 

从估值方面来看，华安环保整体市盈率为 19.44 倍，同期沪深 300 市盈率

11.63 倍，华安环保整体溢价 1.67 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、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，中金环境（3.22%）、龙马环卫（4.92%）、龙净环保

（4.27%）、*ST 节能（9.49%）、先河环保（2.71%）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；天翔环境（-9.97%）、盛运环保

（-5.63%）、格林美（-5.15%）、旺能环境（-4.79%）、中国天楹（-4..78%）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 *ST 节能 9.49% 1 天翔环境 -9.97% 

2 龙马环卫 4.92% 2 盛运环保 -5.63% 

3 龙净环保 4.27% 3 格林美 -5.15% 

4 中金环境 3.22% 4 旺能环境 -4.79% 

5 先河环保 2.71% 5 中国天楹 -4.78% 

6 鹏鹞环保 2.70% 6 维尔利 -4.37% 

7 易世达 2.04% 7 中环装备 -4.36% 

8 瀚蓝环境 2.03% 8 伟明环保 -4.32% 

9 上海环境 1.78% 9 联泰环保 -3.42% 

10 迪森股份 1.65% 10 神雾环保 -2.96% 

资料来源：wind、华安证券研究所 
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3 公司动态 
图表 11 上市公司重要公告总汇 

公司 公告时间 涉及领域 公告概要 

凯美特气 2019/11/25 战略协议 

财信金控集团下属湖南资管协同财富证券有限责任公司、湖南省财信

产业基金管理有限公司、湖南省信托有限责任公司、吉祥人寿保险股份有

限公司，与浩讯科技和凯美特气建立战略合作关系，实现互利共赢。各方

一致同意签订《战略合作框架协议》，为各方开展战略合作的框架文件。

业务资源整合和综合金融服务。各方同意建立长期战略合作关系，本着平

等互利、优势互补、共同发展的原则，发挥各自业务领域优势，建立金融

机构与实体企业之间战略合作模式，实现互惠共赢。湖南资管作为财信金

控集团的全资子公司，将其现有业务资源整合，积极与凯美特气对接，并

充分利用财信金控集团的全金融牌照业务优势，在符合相关条件的情况

下，联合其他金融机构根据凯美特气对金融服务的需求为其在产业整合、

资产管理、债务重组及流动性等方面提供支持和协作，为凯美特气的发展

提供基金投资、资金融通、证券、保险、信托、财务咨询等综合金融服务。 

中持股份 2019/11/26 股权转让 

为进一步优化公司产业结构，提升资本运营效率，集中优势资源发展

主营业务，增强公司资金流动性，中持水务股份有限公司拟向河南水利投

资集团有限公司转让公司所持有的中州水务控股有限公司 7.5%的股权，交

易金额合计 8,405.80 万元。 

鹏鹞环保 2019/11/26 签署合同 

2019 年 11 月 21 日，公司与哈尔滨市住房和城乡建设局在黑龙江省哈

尔滨市签署了《哈尔滨阿什河污水处理厂工程特许经营协议》、《哈尔滨公

滨污水处理厂工程特许经营协议》。 

根据相关投标文件，阿什河污水处理厂项目总投资估算为 37,986.84 万

元，预计合作期内污水处理服务费总额为 192,446 万元；公滨污水处理厂

项目总投资估算为 30,197.02 万元，预计合作期内污水处理服务费总额为

145,635 万元。 

先河环保 2019/11/26 项目进展 

2019 年 11 月 25 日，中国河北政府采购网发布了《辛集市生态环境局

辛集市大气污染防治综合服务项目公开招标中标公告 》，显示公司为辛集

市生态环境局辛集市大气污染防治综合服务项目的中标供应商，中标金额

为 3,494 万元，其中大气监测设备采购金额为 497 万元，大气污染防治咨

询和服务项目金额为 2,997 万元。 

兴源环境 2019/11/26 项目终止 

黔西县水务局及黔西县供水公司同意终止与公司及全资子公司杭州

中艺生态环境工程有限公司签订的 PPP 项目合同及相关协议。受国家 PPP

项目政策调整及经济下行等多方面因素的影响，该项目融资等前期工作推

进缓慢。公司多次与黔西县水务局及黔西县供水公司进行沟通和交流，最

终未能找到合适的推进方案。 

中国天楹 2019/11/26 战略协议 

近日，中国天楹股份有限公司与河南城发环境股份有限公司签署了

《战略合作协议》，双方本着长期平等合作、互惠互利、共同发展的理念，

拟建立长期战略合作的关系。双方同意按照国家产业布局和经济结构战略

性调整的总体要求，充分发挥双方在技术、资金、人才、市场、资源等方

面的各自优势，秉承“优势互补、合作共赢”的原则，统一规划、分步实

施，逐步加强和深化双方在相关领域的合作，实现强强联合。双方共同开
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拓国内及海外固体废弃物综合处理业务市场，包括：生活垃圾焚烧发电及

蒸汽生产、环卫一体化、填埋气发电、污泥处理、餐厨垃圾处理、危险废

弃物处理、建筑垃圾处理、污水处理业务等，以及与环保产业相关的其他

业务。建立全方位、多层次的长期稳定的合作机制，双方应保持商务信息

的紧密互通，在项目开发、项目运营、技术引进及创新应用、设备生产制

造及运用等方面及时沟通，取长补短。可利用联合体等多种形式开发项目。 

国祯环保 2019/11/27 项目中标 

公司与中电建生态环境集团有限公司（联合体牵头人）、中国水利水

电第六工程局有限公司、中国电建集团西北勘测设计研究院有限公司组成

的联合体为十五里河流域治理一期优化设计-建设-运营工程一标段项目的

中标人。项目概况：为改善十五里河水环境，同时为环巢湖治理探索新思

路，按照“治湖先治河、治河先治污、治污先治源”的理念，合肥市决定

按照“流域治理”的思路系统化治理十五里河流域，本次一期工程一标段

内容共包括 8 大类，16 个子项。中标价：1,518,696,969.67 元 

上海环境 2019/11/27 项目投资 

投资标的名称 ：奉贤区再生能源综合利用中心项目；项目规模 ：总

投资 76,133 万元。总规模为 1000t/d，按“两炉一机”配置，单台垃圾焚

烧处理能力为 500 吨/日，同时配套建设垃圾渗滤液处理系统。投资规模：

总投资为 76,133 万元。 

龙源技术 2019/11/27 签署合同 

北京时间 2019年 11月 25日在津巴布韦首都哈拉雷与津巴布韦电力公

司签订了《Hwange 电厂锅炉（1-6 号）等离子体点火系统设计、采购、生

产、安装及调试合约》，合同金额 1933 万美元，按照本公告日

USD1=RMB7.0363 计算，上述合同金额折合人民币约 13,601.17 万元。 

维尔利 2019/11/27 股权转让 

维尔利环保科技集团股份有限公司控股股东常州德泽实业投资有限

公司 为偿还质押融资的借款，降低股票质押比例，于 2019 年 11 月 26 日

与常州新北区壹号纾困股权投资中心(有限合伙)（签订了《股份转让协议》，

协议约定常州德泽将其持有的 49,900,000 股公司股份（占公司总股本的

6.37%）转让给常州新北区壹号纾困股权投资中心(有限合伙)。常州德泽本

次股份转让获得的资金其将用于偿还其质押融资的借款，降低其股票质押

比例。 

兴源环境 2019/11/27 项目中标 

兴源环境科技股份有限公司全资子公司杭州中艺生态环境工程有限

公司于 2019 年 11 月 26 日收到《伊春市小兴安岭—三江平原山水林田湖草

生态保护修复工程 EPC 总承包中标通知书》，确认中艺生态为该项目中标

单位。建设规模：伊春市原伊翠铁路生态修复、伊春河秋沙鸭栖息地修复

治理、伊春河（含老河道）水环境综合治理、小兴安岭腹地北山植被恢复

与保护、小兴安岭腹地南山植被恢复与保护、小兴安岭腹地南北山林缘交

错带生态修复。中标价：1,153,889,545.00 元，其中建安工程费暂定价为

1,101,649,545.00 元（建安工程费下浮率 5.00%） ，设计费为 52,240,000.00

元。 

高能环境 2019/11/29 项目中标 

北京高能时代环境技术股份有限公司收到招标人南京鼓楼房产集团

有限公司发来的《中标通知书》，通知书确认公司为“中央路 331 号地块

土壤修复工程施工”项目的中标单位。中标价：人民币 51,088,670.38 元，

标工期（天）：120。 

维尔利 2019/11/29 签署合同 

三亚市住房和城乡建设局委托海南维尔利对三亚市垃圾渗滤液处理

站增容工程进行建设。近日，海南维尔利与三亚市住房和城乡建设局就三

亚市垃圾渗滤液处理站增容工程项目签订了《三亚市垃圾渗滤液处理站
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BOT 特许经营项目特许经营补充协议》。项目规模：设计规模为 1,050 吨/

日。项目投资：总投资为 18,820.87 万元。 

伟明环保 2019/11/30 对外投资 

投资标的名称：伟明环保设备有限公司成套环保装备制造产业基地一

期项目计划投资建设包括生产作业区、综合办公区、生活配套区等多种功

能制造产业基地。 

投资金额和增资标的：一期项目初步估算总投资约 4.43 亿元，浙江伟

明环保股份有限公司以自有资金不超过 2.1 亿元投资于本项目。公司全资

子公司伟明环保设备有限公司负责该项目的投资、建设与运营等工作，公

司根据项目实施进度和资金需求适时以货币方式对伟明设备进行增资，最

终注册资本不超过 2.6 亿元。 

对上市公司当期业绩的影响：本次对外投资符合公司业务发展规划，

有助于提升公司成套环保装备的生产制造能力，促进公司环保技术的发

展，将对公司环保装备对外销售带来积极影响，提高公司未来营业收入。

本项目对公司 2019 年度经营业绩不会产生重大影响，但项目的实施对公司

未来业务发展及经营业绩提升产生积极影响。 

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】城市与农村污水治理已进入都存量提标改造阶段，但当前水污染

治理压力依旧较大，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，我们认为国内环保格局将会重塑，部分央企将

被赋予国家意志，看好国家战略层面支持央企叠加技术过硬民企的结合体。建议

关注【碧水源】。 

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。



 

敬请阅读末页信息披露及免责声明 

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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