
 

 [table_main] 宏源行业类模板 投资要点： 

 环保部发布环境保护“十二五”规划； 

 投资规模略超预期，提出“十二五”重点环保工程； 

 环保部与地方政府和央企签订减排目标责任书，加强环保工作落实。 

 

报告摘要： 

 环保部发布环境保护“十二五”规划。主要环保目标符合预期，增加

部分细化指标。规划中提出的七项主要环保指标，其中化学需氧量、

二氧化硫、氨氮和氮氧化物的减排量和此前发布的《“十二五”节能

减排综合性工作方案》等文件一致，市场已经充分预期了“十二五”

规划提出的环保目标。但值得注意的是，地表水的监控和空气环境质

量监控评价明显有了进一步加强。  

 投资规模略超预期，提出“十二五”重点环保工程。《规划》提出，

“十二五”期间全社会环保投资需求 3.4 万亿，其中优先实施的 8 项

环境保护重点工程投资 1.5 万亿。规划中提出全社会环保投资需求约

3.4 万亿，高于之前披露的 3.1 万亿，资金投入增加既表明了中央政

府加强环保工作的决心，也表明完成“十二五”环保指标和任务的艰

巨与紧迫性。规划同时还提出了“十二五”重点环保工程。 

 与地方政府和央企签订减排目标责任书，加强环保工作落实。环保部

与各省级人民政府和八大央企签订减排目标责任书，进一步表明中央

对减排工作的决心。责任书共涉及 5561 个工程减排项目，为“十二

五”污染减排目标提供坚实保障。 

 行业评级和投资建议。随着环境保护“十二五”规划发布，从政策落

实到投资推动都会有利于环保行业发展，我们依然看好环保行业，重

点推荐细分行业龙头公司碧水源、桑德环境、维尔利、龙源技术、龙

净环保。 

 

重点公司 股价 10EPS 11EPS 12EPS 13EPS PEG 评级 

碧水源  42.20 1.31  1.07  1.73  2.43 0.41  买入 

桑德环境 26.25 0.50  0.68  0.98  1.34 1.10  买入 

维尔利  49.70 1.12  1.21  1.86  2.60 0.97  增持 

龙源技术 49.86 1.43 1.17  1.86  2.55 0.60  买入 

龙净环保 25.08 1.1 1.21  1.50  1.75 1.58  买入 
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上周，环保部发布了环保“十二五”规划，明确目标、总投资和重点工程。 

一、主要环保目标符合预期，增加部分细化指标 

环境保护“十二五”规划提出了主要目标：2015 年，化学需氧量、二氧化硫排放总

量较 2010 年下降 8%，氨氮、氮氧化物排放总量较 2010 年下降 10%，地表水国控断面劣

V类水质比例较2010年下降2.7个百分点，七大水系国控断面水质好于 III类的比例较2010

年提高 5 个百分点，地级以上城市空气质量达到二级标准以上的比例较 2010 年提高 8 个

百分点。  

图表 1：“十二五”环境保护规划主要指标  

主要指标 规划目标 

单位工业增加值用水量 降低 30% 

农业灌溉用水有效利用系数 提高至 0.53 

非化石能源占一次能源消费比重 达到 11.4% 

单位国内生产总值能源消耗 下降 16% 

单位国内生产总值二氧化碳排放 降低 17% 

化学需氧量排放量 减少 8% 

二氧化硫排放量 减少 8% 

氨氮排放量 减少 10% 

氮氧化物排放量 减少 10% 

城市污水处理率（%） 达到 85% 

地表水国控断面劣Ⅴ类水质比例（%） 降至 15%以下 

七大水系国控断面水质好于Ⅲ类的比例（%） 高于 60% 

地级以上城市空气质量达到二级标准以上的比例（%） 高于 80% 

单机容量 30 万千瓦以上（含）的燃煤机组脱硝设施安装率（%） 达到 100% 

重点区域内重点重金属污染物排放量比 2007 年降低（%） 降低 15% 

数据来源：环保部，宏源证券  

 

规划中提出的七项主要环保指标，其中化学需氧量、二氧化硫、氨氮和氮氧化物的减

排量和此前发布的《“十二五”节能减排综合性工作方案》及《国务院关于加快培育和发

展战略性新兴产业的决定》等文件一致，市场已经充分预期了“十二五”规划提出的环保

目标。但值得注意的是，地表水的监控和空气环境质量监控评价明显有了进一步加强。“十

二五”期间，地表水国控断面个数由 759 个增加到 970 个，其中七大水系国控断面个数由

419 个增加到 574 个；同时，将评价因子由 12 项增加到 21 项。空气环境质量评价范围由

113 个重点城市增加到 333 个全国地级以上城市。监控断面和指标的增加，表明环保工作

在纵深两个方向的推广和深化，同时也给环境监测和管理能力带来新的要求与挑战。 

二、投资规模略超预期，提出“十二五”重点环保工程 
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《规划》提出，“十二五”期间全社会环保投资需求 3.4 万亿，其中优先实施的 8 项

环境保护重点工程投资 1.5 万亿；工程投入以企业和地方各级人民政府为主，中央政府区

别不同情况给予支持。规划中提出全社会环保投资需求约 3.4 万亿，高于之前披露的 3.1

万亿，资金投入增加既表明了中央政府加强环保工作的决心，也表明完成“十二五”环保

指标和任务的艰巨与紧迫性。规划同时还提出了“十二五”重点环保工程。 

图表 2：“十二五”重点环保工程 

名称   内容   

主要污染物减排工

程   

包括城镇生活污水处理设施及配套管网、污泥处理处臵、工业水污染防治、畜禽养殖污染防治等水污染物减排工

程，电力行业脱硫脱硝、钢铁烧结机脱硫脱硝、其他非电力重点行业脱硫、水泥行业与工业锅炉脱硝等大气污染

物减排工程 

改善民生环境保障

工程   

包括重点流域水污染防治及水生态修复、地下水污染防治、重点区域大气污染联防联控、受污染场地和土壤污染

治理与修复等工程  

农村环保惠民工程   包括农村环境综合整治、农业面源污染防治等工程   

生态环境保护工程   包括重点生态功能区和自然保护区建设、生物多样性保护等工程   

重点领域环境风险

防范工程   
包括重金属污染防治、持久性有机污染物和危险化学品污染防治、危险废物和医疗废物无害化处臵等工程   

核与辐射安全保障

工程   

包括核安全与放射性污染防治法规标准体系建设、核与辐射安全监管技术研发基地建设以及辐射环境监测、执法

能力建设、人才培养等工程 

环境基础设施公共

服务工程   
包括城镇生活污染、危险废物处理处臵设施建设，城乡饮用水水源地安全保障等工程   

环境监管能力基础

保障及人才队伍建

设工程 

包括环境监测、监察、预警、应急和评估能力建设，污染源在线自动监控设施建设与运行，人才、宣教、信息、

科技和基础调查等工程建设，建立健全省市县三级环境监管体系 

数据来源：环保部，宏源证券    

 

三、与地方政府和央企签订减排目标责任书，加强环保工

作落实 

环保部与各省级人民政府和八大央企签订减排目标责任书，进一步表明中央对减排工

作的决心。责任书共涉及 5561 个工程减排项目，为“十二五”污染减排目标提供坚实保

障。国家对省级人民政府总量减排目标责任进行逐年考核，对未完成的地方和企业，实行

问责制和一票否决。在规划中也提出“实行环境保护一票否决制，继续推进主要污染物总

量减排考核，并探索开展环境质量监督考核”，表明对地方政府的考核趋于严格，且将从

个别污染物的减排指标向全方位的环境质量指标转变，考核的范围和难度逐步加大。从“十

一五”环保指标超额完成的经验来看，考核与问责制的加强对于减排任务的完成将起到积

极的推动作用。 

四、行业评级和投资建议 



[table_page]  

 环保Ⅱ行业/深度报告 
    

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 4 页  共 5 页 

图表 3：环保行业产业链与上市公司业务类型 

业务类型 EPC 设备制造 投资运营 

固废处理 
桑德环境、盛运股份、维

尔利 

桑德环境、华光股份、盛

运股份 

桑德环境、城投控股、南海发展、深圳能源、泰达

股份、兴蓉投资、富春环保 

供水与污水处理 
碧水源、万邦达、巴安水

务、中电环保 
碧水源 

首创股份、创业环保、兴蓉投资、桑德环境、南海

发展、洪城水业、中原环保、钱江水利、江南水务、

重庆水务 

大气治理 

龙净环保、菲达环保、九

龙电力、国电清新、永清

环保 

龙净环保、盛运股份、龙

源技术、九龙电力、三维

丝、科林环保 

龙净环保、九龙电力 

环境监测  
先河环保、聚光科技、天

瑞仪器 
 

数据来源：宏源证券 

固废处理领域桑德环境和渗滤液处理公司维尔利，将受益于行业爆发式增长，进入快

速增长阶段； 

污水治理领域，碧水源所在市场空间极为广阔，将凭借领先技术和资金实力迅速发展； 

大气治理领域，龙源技术凭借其领先的等离子低氮燃烧技术和强大的股东背景，将在

脱硝市场中占据优势；龙净环保将受益于脱硝市场启动。 
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投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同

期的上证指数的涨跌幅为标准。 
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