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二、报告目录及图表目录

       环保督察政企两线协同进军，上游行业竞争格局改善有望提升环保标准制定空间

8 月 7 日下午，中央第五环境保护督察组进驻四川省开展督察工作，这标志着第四批中
央环境保护督察全面启动。今年的环保督察执行力度远超市场预期，成为本月周期股行情的
主要催化因素。

我们认为虽然本次督察关停落后产能的手段并没有直接增加环保投资的短期需求，但从
长期来看，上游竞争格局的改善将提升环保标准的制定空间，对环保是长期利好。
      1、环保督察力度空前，政企两线协同进军 

（1）政企两线督察协同进军提升本轮环保政策执行效果 本次市场关注的环保“督察”
主要指中央环保督察和京津冀大气污染防治强化督查，监督对象分别是各级政府和“2+26”城
市相关排污企业，本轮环保政策实际执行状况良好显著受益于本次督察过程中政策执行者监
督和排污主体监督的两线协同进军。

中央环保督察的机制出自 2015 年 7 月中央全面深化改革领导小组颁布的《环境保护督
察方案（试行）》。

《方案》明确督察工作将以中央环保督察组的形式，以环境问题突出、重大环境事件频
发、环境保护责任落实不力的地方作为先期督察对象。值得注意的是，环境保护“党政同责”
、“一岗双责”在《方案》中被首次提出，这意味着地方党委将与政府一道接受监督，督察结
果将作为领导干部考核评价任免的重要依据。

中央对于环保监管呈现出高压态势，使得基层环保政策的落地实施得到了上层官员的政
治保证。

京津冀大气防治污染强化督查始于今年 3 月 23 日环保部印发的《京津冀及周边地区 20
17年大气污染防治工作方案》。

4 月，环保部启动了“史上最大规模”环保督查，对京津冀及周边地区“2+26”城市开展为期
一年、共计 25 轮次的大气污染防治强化督查。

针对督查中发现的突出环境问题，环保部每月会派出巡查组，对具体问题的整改情况进
行现场核实，逐一对账销号，对要关停的“散乱污”企业采取“两断三清”的手段，断水断电、
清原料、清设备、清场地。
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制度严格的销账保障了政策的落地执行力度，基层环保督查的数据为上层官员对环保政
策的推行状况提供了有效的量化衡量标准，与中央环保督察产生了良好的协同效应。

      （2）惩治力度逐步增强，强监管呈现常态化趋势

从行业来看，中央环保督察以过剩产能督察为主，重点在钢铁、焦化和水泥等供给侧改
革焦点行业。从覆盖区域来看，随着第四批中央环保督察的全面启动，当前中央环保督察已
实现31 省份全覆盖。

从处理结果来看，第二批督察中三位副省级官员被问责，第三批督察中天津东丽区、津
南区两名分管环保工作的副区长被免职，督察执行力度空前。从立案侦查件数、约谈人数、
问责人数、拘留人数这四个量化指标来看，四批环保督察的惩治力度呈现出明显的上升趋势
，强监管已呈现出常态化。

 表：四批中央环保督察力度逐批增强
      本次京津冀大气污染强化督察投入力度空前，全国各地已抽调人员 5600 人次。

从结果上看，截至 8 月 7 日，强化督查已开展 4 个月，28 个督查组共检查 39759 家企
业，发现 22392家企业存在环境问题，约占检查总数的 56.3%。存在问题的企业中，涉气“
散乱污”问题企业7109 家，超标排放的 62 个，未安装污染治理设施的 2349 个，治污设施
不正常运行的 1971 个，涉嫌自动监测弄虚作假的 4 个，挥发性有机物（VOCs）治理问题
的 3122 个。

      在 2017 年 9 月底前无法升级改造达标排放的“散乱污”企业将全部关闭。

      2、市场观点：周期先行，化工、钢铁、有色等行业竞争格局有望得到长期改善 
本月以来周期股轮番上涨，周期股行情的核心逻辑在于散乱污的中小企业作坊关停后周

期品市场竞争格局将有所改善，大企业盈利状况将显著提升。
值得注意的是，本次周期行情股价的反应快于期货商品价格的反应，这意味着市场认为

，随着环保督察的常态化，这一竞争格局的改善有望是长期持续的。

与此同时，由于本次两督并未扩大当前工业企业对于环保的投资额度，环保标的未得到
明显提振，大部分个股随盘波动，表现平平。

      3、我们的观点：行业竞争格局改善将提升环保标准制定空间
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虽然本次督察关停落后产能的手段并没有增加环保投资的短期需求，但从长期来看，落
后产能的退出对于环保产业仍然是一大利好。

当前政府制定的环保标准和居民满足度标准之间仍然存在一定差距，排污标准存在较大
提升空间，这主要是经济效益原因导致的。

以纸箱业为例，佛山利尔包装多次被举报排放废气扰民，然而经过环保部门多次突击抽
查，公司排放废气均符合监测标准，公司虽已深化污染治理，但周边有机废气味道仍然较为
明显。

大型企业盈利状况的改善将显著提升其对于环保的负担能力，从而改善当前制约标准提
升的经济效益因素，为将来环境标准的提升提供保障。

纵观环保产业的发展历史，不难发现其遵循“企业盈利提升”→“居民生活水平提高”→“对于
环境的客观需求提升”→“环境治理热潮”的螺旋渐进式发展路径，随着未来环保标准的逐步提
升，工业企业对于环保的投入将不断增加，环保市场必将迎来下一次热潮。
4、推荐逻辑：估值下行与业绩确定性提升趋势背离，布局环保正当时 

本次环保督察的力度是空前的，“宁要绿水青山不要金山银山”的背景下，环保成为未来
我国经济发展的刚性需求，环保企业业绩确定性得到明显提升。 反观市场，今年大小票
风格切换明显，环保板块标的以创业板为主，估值下行显著，目前中信环保板块PB在3.57
 倍左右，仅相当于 2014 年年初创业板指 1300 点左右时的水平，位于历史底部区间。
我们认为估值和业绩的背离情况在未来有望得到修复，目前绩优环保标的位于黄金配置期：
1）短期建议关注京津冀大气防治污染督查主题催化“煤改气”相关受益标的，推荐百川能源
、金鸿能源和迪森股份；

2）长期关注十三五水生态文明建设和稳健起步的土壤修复市场，推荐水生态治理龙头
碧水源、东方园林和土壤修复优质个股高能环境、鸿达兴业。

2017年我国环保行业涨跌幅情况（图）
 图：环保财政月支出（亿）
 图：环保板块本周跌幅 0.83%，跌幅居中
 图：环保板块整体法 PE 27.7 倍，处在各行业中等水平

我们跟踪的 84 只环保行业股票，本周（8月14日）跑赢上证指数 1.04 个百分点，年初
至今跑输上证指数 3.48 个百分点。

本周怡球资源、碧水源、东方园林分别上涨 13.27%、9.85%、7.00%，表现较好；格林
美、凯美特气、鸿达兴业分别下跌-9.17%、-9.09%、-7.82%，表现较差。
 图：环保板块本周涨幅榜
 图：大气板块主要个股周涨跌幅
 
图：固废板块主要个股周涨跌幅
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 图：污水治理及水务板块主要个股周涨跌幅
 图：环境监测板块主要个股周涨跌幅
 
图：生物质、燃气板块主要股票周涨跌幅
 图：生态园林板块主要个股周涨跌幅
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环保行业发展趋势分析
一、品牌格局趋势
二、渠道分布趋势
三、消费趋势分析
第三节
环保行业发展战略研究
一、战略综合规划
二、技术开发战略
三、业务组合战略
四、区域战略规划
五、产业战略规划
六、营销品牌战略
七、竞争战略规划
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第四节
对我国环保品牌的战略思考
一、企业品牌的重要性
二、环保实施品牌战略的意义
三、环保企业品牌的现状分析
四、我国环保企业的品牌战略
五、环保品牌战略管理的策略

第十三章
2017-2022年环保行业发展预测
第一节
未来环保需求与消费预测
一、2017-2022年环保产品消费预测
二、2017-2022年环保市场规模预测
三、2017-2022年环保行业总产值预测
四、2017-2022年环保行业销售收入预测
五、2017-2022年环保行业总资产预测
第二节
2017-2022年中国环保行业供需预测
一、2017-2022年中国环保供给预测
二、2017-2022年中国环保产量预测
三、2017-2022年中国环保需求预测
四、2017-2022年中国环保供需平衡预测
五、2017-2022年中国环保产品价格预测
第三节
影响环保行业发展的主要因素
一、2017-2022年影响环保行业运行的有利因素分析
二、2017-2022年影响环保行业运行的稳定因素分析
三、2017-2022年影响环保行业运行的不利因素分析
四、2017-2022年我国环保行业发展面临的挑战分析
五、2017-2022年我国环保行业发展面临的机遇分析
第四节
环保行业投资风险及控制策略分析
一、2017-2022年环保行业市场风险及控制策略
二、2017-2022年环保行业政策风险及控制策略
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三、2017-2022年环保行业经营风险及控制策略
四、2017-2022年环保行业技术风险及控制策略
五、2017-2022年环保行业同业竞争风险及控制策略
六、2017-2022年环保行业其他风险及控制策略

第十四章
中研普华投资建议
第一节
行业研究结论
第二节
行业发展建议
图表目录
图表：环保产业链分析
图表：国际环保市场规模
图表：国际环保生命周期
图表：中国GDP增长情况
图表：中国CPI增长情况
图表：中国人口数及其构成
图表：中国工业增加值及其增长速度
图表：中国城镇居民可支配收入情况
图表：2014-2017年我国环保行业需求及增长情况
图表：2014-2017年我国环保行业需求及增长对比
图表：2014-2017年我国环保行业管理费用及增长情况
图表：2014-2017年我国环保行业资产及增长情况
图表：2014-2017年我国环保行业资产及增长对比
图表：2014-2017年中国环保市场规模
图表：2014-2017年我国环保供应情况
图表：2014-2017年我国环保需求情况
图表：2017-2022年中国环保市场规模预测
图表：2017-2022年我国环保供应情况预测
图表：2017-2022年我国环保需求情况预测
更多图表详见正文（GY GSL）
特别说明：中国报告网所发行报告书中的信息和数据部分会随时间变化补充更新，报告发行
年份对报告质量不会有任何影响，并有助于降低企事业单位投资风险。
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