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环保工程及服务Ⅱ(申万) 沪深300

内容提要： 

 2019年1月，生态环境部、国家发改委联合印发《长江保护

修复攻坚战行动计划》，要求到2020年底，长江流域水质

优良的国控断面比达到85%以上，劣V类比低于2%；长江经

济带地级及以上城市建成区黑臭消除比达90%以上，地级

及以上城市集中式饮用水水源水质优良比例高于97%。《行

动计划》从生态环境、污水治理、农村环境、水源质量等

八个方面对长江治理提出了具体要求和措施，其中针对工

业和生活污水处理，明确要求加强工业污染治理，工业园

区应按规定建成污水集中处理设施并稳定达标运行，2020

年年底前，国家级开发区中的工业园区完成集中整治和达

标改造；要求农村生活污水治理率明显提高，同时加快沿

江地级及以上城市建成区黑臭水体治理，补齐生活污水收

集和处理设施短板，推进老旧污水管网改造和破损修复，

提升城镇污水处理水平。同时，也对长江流域治理和饮用

水水质提升提出了相关细化要求。由此来看，《行动计划》

的顺利实施，将加速工业废水、乡镇污水处理、流域治理

和水质提升领域的需求释放，利好行业发展。  

 长江流域治理项目加速落地。随着长江大保护政策的密集

出台，相关的PPP治理项目陆续落地，其中，芜湖市城区污

水系统提质增效（一期）PPP项目，由长江生态环保集团牵

头，各大央企、民企龙头共同组成项目联盟，后续项目有

望延续此种强强联合形式，国祯环保中标2个项目，凸显公

司在长江大保护污水治理中的重要性和较强的综合实力。

长江大保护治理项目在2020年将加速落地。 

 投资建议：长江保护行动计划出台，利好水治理各细分领

域。同时，《中华人民共和国长江保护法(草案)》于近日首

次提请全国人大常委会审议，政府对长江大保护关注度较

高，政策推动力较强。看好国资入主民营环保企业的大趋

势，未来国资发挥资金和项目实力，民企以运营为主。同

时，由于融资环境还在逐步改善中，看好现金流较好且运

营业务占比较大的环保个股。建议关注国祯环保、碧水源。 

 风险提示。政策推进不达预期，公司业绩不达预期，市场

恶性竞争，国内外二级市场系统性风险。 

2019 年 12 月 31 日 



 

                                                                         行业专题报告 

 

请务必阅读正文之后的免责条款                                                                             1of 6 

1 长江保护行动计划政策分析 

2019 年 1 月，生态环境部、国家发改委联合印发《长江保护修复攻

坚战行动计划》，要求到 2020 年底，长江流域水质优良的国控断

面比达到 85%以上，劣 V类比低于 2%；长江经济带地级及以上城市

建成区黑臭消除比达 90%以上，地级及以上城市集中式饮用水水源

水质优良比例高于 97%。《行动计划》从生态环境、污水治理、农

村环境、水源质量等八个方面对长江治理提出了具体要求和措施，

其中针对工业和生活污水处理，明确要求加强工业污染治理，工业

园区应按规定建成污水集中处理设施并稳定达标运行，2020 年年底

前，国家级开发区中的工业园区完成集中整治和达标改造；要求农

村生活污水治理率明显提高，同时加快沿江地级及以上城市建成区

黑臭水体治理，补齐生活污水收集和处理设施短板，推进老旧污水

管网改造和破损修复，提升城镇污水处理水平。同时，也对长江流

域治理和饮用水水质提升提出了相关细化要求。由此来看，《行动

计划》的顺利实施，将加速工业废水、乡镇污水处理、流域治理和

水质提升领域的需求释放，利好行业发展。 

 

表 1：《长江保护修复攻坚战行动计划》八大主要任务 

主要任务  具体措施  
强化生态环境空间管

控，严守生态保护红线  

 

完善生态环境空间管控体系，2019年年底前，基本建成长江经济带

“三线一单”信息共享系统，2020年年底前，完成生态保护红线勘界

定标工作；实施长江流域控制单元精细化管理，将流域生态环境保护

责任层层分解到各级行政区域，结合实施河长制湖长制，2020年年底

前，沿江11省市完成控制单元划分，确定控制单元考核断面和生态环

境管控目标; 力争2020年年底前长江流域国控断面基本消除劣Ⅴ类水

体。 
排查整治排污口，推进

水陆统一监管  
按照水陆统筹、以水定岸的原则，有效管控各类入河排污口，2019年

完成试点工作，之后在长江干流及主要支流全面开展排污口排查整

治，并持续推进。  
加强工业污染治理，有

效防范生态环境风险  

 

加快重污染企业搬迁改造或关闭退出，长江干流及主要支流岸线1公里

范围内不准新增化工园区，强化工业企业达标排放，推进“三磷”综

合整治，深化沿江石化、化工、纺织、印染和危险废物等重点企业环

境风险评估。2020年年底前，国家级开发区中的工业园区（产业园

区）完成集中整治和达标改造。 
持续改善农村人居环

境，遏制农业面源污染  

 

实施化肥、农药施用量负增长行动。推进畜禽粪污资源化利用，鼓励

第三方处理企业开展畜禽粪污专业化集中处理，因地制宜推广粪污全
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量收集还田利用等技术模式。2020年年底前，有基础、有条件的地区

基本实现农村生活垃圾处置体系全覆盖，农村生活污水治理率明显提

高，长江流域重点水域实现常年禁捕。 
补齐环境基础设施短

板，保障饮用水水源水

质安全  

 

加强饮用水水源保护；推进城镇污水收集处理，加快沿江地级及以上

城市建成区黑臭水体治理，补齐生活污水收集和处理设施短板，推进

老旧污水管网改造和破损修复，提升城镇污水处理水平；建立健全城

镇垃圾收集转运及处理处置体系，推动生活垃圾分类，统筹布局生活

垃圾转运站，淘汰敞开式收运设施，在城市建成区推广密闭压缩式收

运方式，加快建设生活垃圾处理设施。2020年年底前，城市饮用水水

源地规范化建设比例达到60%以上，乡镇及以上集中式饮用水水源保护

区划定工作基本完成，沿江地级及以上城市基本无生活污水直排口，

污泥无害化处理处置率达到90%以上，实现沿江城镇垃圾全收集全处

理。 
加强航运污染防治，防

范船舶港口环境风险  

深入推进非法码头整治；完善港口码头环境基础设施；加强船舶污染防治及风险

管控。 

优化水资源配置，有效

保障生态用水需求  
实行水资源消耗总量和强度双控；严格控制小水电开发；切实保障生

态流量。2020年年底前，长江经济带用水总量控制在2922亿立方米以

内；万元工业增加值用水量比2015年下降25%以上。 
强化生态系统管护，严

厉打击生态破坏行为  

 

落实河长制湖长制，编制“一河一策”、“一湖一策”方案，针对突

出问题，开展专项整治行动；严禁非法采砂；开展退耕还林还草还

湿、河湖与湿地保护恢复、矿山生态修复、生物多样性保护等生态保

护修复工程；强化自然保护区生态环境监管力度。 
资料来源：《长江保护修复攻坚战行动计划》，国开证券研究部 

 

2 长江流域水质情况 

长江流域水质仍有待提升。长江经济带对全国经济起到重大作用，

区域覆盖上海、江苏、浙江、安徽、江西、湖北、湖南、重庆、四

川、云南、贵州等 11 个省市，2017 年长江经济带各省市 GDP 占全

国比重达到 44.76%。但由于近年来长江经济带城镇化加速发展，农

田耕地面积减少，工业废水和生活污水排放混乱，港口粗放发展，

生态环境受损严重。根据 2018 中国生态环境公报数据，长江流域

水质情况与《行动计划》中的具体要求还存在差距，仍需进一步提

升。 
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3 长江治理政策密集出台 

近年来，支持长江流域生态保护及修复的政策密集出台，在污水处

理、管网建设、提标改造、水质达标、生物保护、考核机制等多个

方面制定具体目标。长江专属的法律文件《长江保护法》也即将出

台，对长江流域保护形成法律规范，同时有望对长江环境生态修复

保护、水资源利用等方面进行全方位布局。 

 

表 2：长江保护政策梳理 

时间 政策名称 主要内容 

2016.9 《长江经济带发展

规划纲要》  

到2020年，长江经济带生态环境明显改善，水质优良（达

到或优于Ⅲ类）比例达到75%以上，生态环境保护机制进一

步完善。  

2017.7 《长江经济带生态

环境保护规划》  

到2020年，长江流域生态环境明显改善，生态系统稳定性

全面提升，河湖、湿地生态功能基本恢复，生态环境保护

体制机制进一步完善；推动重点领域节水，用水实行总量

强度双控。  

2017.10 《重点流域水污染

防治规划（2016-

2020年）》  

加强长江干流城市群城市水体治理，强化江西、湖北、重

庆等地污水管网建设，推进重庆、上海等地城镇污水处理

厂提标改造,严厉打击超标污水直排入江。到2020年，长三

角区域力争消除劣Ⅴ类水体。  

图 1：长江经济带覆盖省市情况 

 

资料来源： 公开资料，国开证券研究部 
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2018.8 《关于支持长江经

济带农业农村绿色

发展的实施意见》  

重点做好长江经济带水生生物多样性保护、农业废弃物资

源化利用等工作。  

2018.10 《关于加强长江水

生生物保护工作的

意见》  

将水生生物保护工作纳入长江流域地方人民政府绩效及河

长制、湖长制考核体系，到2020年，长江流域重点水域实

现常年禁捕，水生生物保护区建设和监管能力显著提升。 

2019.1 《长江保护修复攻

坚战行动计划》  

到2020年底，长江流域水质优良（达到或优于Ⅲ类）国控

断面比例达到85%以上，丧失使用功能（劣于Ⅴ类）的国控

断面比例低于2%；长江经济带地级及以上城市建成区黑臭

水体控制比例达90%以上；地级及以上城市集中式饮用水水

源水质达到或优于Ⅲ类比例高于97%。  
资料来源：国务院，生态环境部，发改委，农业农村部，国开证券研究部 

   

4 长江流域项目情况 

长江流域治理项目加速落地。随着长江大保护政策的密集出台，相

关的 PPP 治理项目陆续落地，其中，芜湖市城区污水系统提质增效

（一期）PPP 项目，由长江生态环保集团牵头，各大央企、民企龙

头共同组成项目联盟，后续项目有望延续此种强强联合形式，此

外，国祯环保中标 2个项目，凸显公司在长江大保护污水治理中的

重要性和较强的综合实力。长江大保护治理项目在 2020 年将加速

落地。 

表 3：长江大保护 PPP 项目 

时间 项目名称  投资金额 中标企业  

2018.7 九江市中心城区水环境系统综合治理一期项目

PPP项目 

约77亿元 三峡集团等 

2019.1 长江大保护无为县城乡污水处理一体化PPP项目  11.67亿元 三峡集团、中铁

四局、国祯环保 

2019.5 岳阳污水PPP项目  44.45亿元 长江生态环保集

团、北控水务等  

2019.5 芜湖市城区污水系统提质增效（一期）PPP项目  90.58亿元 长江生态环保集

团、国祯环保等 
资料来源：中国政府采购网，国开证券研究部 
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5 投资建议 

长江保护行动计划出台，利好水治理各细分领域。同时，《中华人

民共和国长江保护法(草案)》于近日首次提请全国人大常委会审

议，政府对长江大保护关注度较高，政策推动力较强。我们看好国

资入主民营环保企业的大趋势，未来国资发挥资金和项目实力，民

企以运营为主。同时，由于融资环境还在逐步改善中，看好现金流

较好且运营业务占比较大的环保个股。建议关注国祯环保、碧水

源。 

 
表 1：重点公司盈利预测* 

公司名称 12 月 30 日收盘价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 

国祯环保 10.59 0.66 0.91 1.20 14.99 11.34 8.58 

碧水源 7.60 0.39  0.45  0.52  19.75 16.89 14.62 
备注：2018年指标是以2018年12月31日收盘价计算，2019-2020年预测值系WIND一致预期（碧水源数据系作者预测值） 

资料来源：WIND，国开证券研究部 
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