
相关

领域

治理方式 相关公司

废水

浮选技术、 硫化物沉淀、 石

灰

－

絮凝沉淀、 吸附技术、

螯合树脂法、 离子交换法、

人工湿地技术等

万邦达、 中电环保、

碧水源、 南方汇通、

元力股份等

废气

汽车尾气净化、 布袋除尘、

活性炭吸附等

威孚高科、 龙净环

保、 科林环保、 三

维丝、 元力股份等

废渣

资源循环利用、 填埋渗滤液

处理、 焚烧尾气净化等

格林美、 桑德环境、

贵研铂业、 维尔利、

盛运股份等

监测 重金属检测

先河环保、 聚光科

技等

重金属治理相关公司

资料来源： 中信证券研究部

公司 重金属政策 水政策 固废政策 大气政策 监测政策 股价

ＥＰＳ

（元）

Ｐ／Ｅ １０Ｑ３

ＰＢ

评级

10E 11E 12E 10E 11E 12E

碧水源 废水处理 提标回用

１１２．８６ １．２９ ２．８２ ４．２３ ８７ ４０ ２７ ５．９

买入

兴蓉投资 污泥焚烧

２０．０２ ０．５１ ０．８６ ０．９４ ３９ ２３ ２１ ５．８

买入

大禹节水 农业节水

２２．８１ ０．２２ ０．３２ ０．５９ １０４ ７１ ３９ ７．９

万邦达 废水处理 工业节水

１２８．６９ １．１２ ２．１９ ３．５３ １１５ ５９ ３６ ９．４

中电环保 废水处理 工业节水

３３．０５ ０．４８ ０．７０ ０．９９ ６９ ４７ ３３ ４．６

天通股份 污泥脱水

１７．０７ ０．１３ ０．１３ ０．２２ １３１ １３１ ７８ ７．６

宝莫股份 污泥脱水

２８．７３ ０．６２ ０．７７ １．０３ ４６ ３７ ２８ ４．１

南方汇通 废水处理

１３．９３ ０．１０ ０．１７ ０．３０ １３９ ８２ ４６ ６．９

元力股份 活性炭吸附

２８．０１ ０．３６ ０．７７ １．２４ ７８ ３６ ２３ ４．０

桑德环境 生活垃圾

３１．４７ ０．５１ ０．７０ １．００ ６２ ４５ ３１ １０．８

买入

中材国际 水泥窑

４７．３８ １．９２ ２．７２ ３．９２ ２５ １７ １２ １２．７

买入

盛运股份 尾气净化 垃圾焚烧

３３．３４ ０．４６ ０．７９ １．０９ ７２ ４２ ３１ ５．０

增持

南海发展 垃圾焚烧

１７．１９ ２．０４ ０．６６ ０．７６ ８ ２６ ２３ ３．１

增持

富春环保 污泥焚烧

４４．０８ ０．６５ ０．８９ １．１４ ６８ ５０ ３９ ５．２

增持

格林美 金属回收 循环利用

５６．１０ ０．７９ １．２７ １．７７ ７１ ４４ ３２ ６．７

华光股份 焚烧炉

２３．９１ ０．６０ ０．８２ ０．９７ ４０ ２９ ２５ ５．７

杭锅股份 焚烧炉

２８．８０ ０．７７ ０．８８ １．０４ ３７ ３３ ２８ ５．５

威孚高科 尾气净化 机动车脱硝

４８．７４ ２．２７ ２．７９ ３．６９ ２１ １７ １３ ８．２

买入

龙净环保 袋除尘吸附 脱硫脱硝

３３．９８ １．２０ １．３２ １．４５ ２８ ２６ ２３ ３．６

买入

九龙电力 脱硫脱硝

１７．８９ ０．０８ ０．３７ ０．４６ ２２４ ４８ ３９ ６．５

科林环保 袋除尘吸附 袋式除尘

３９．６６ ０．５５ ０．６５ ０．８０ ７２ ６１ ５０ ５．０

三维丝 除尘滤料 除尘滤料

３６．３５ ０．６９ １．０６ １．６５ ５３ ３４ ２２ ５．４

先河环保 重金属监测 设备服务

２９．８４ ０．４２ ０．７２ １．１０ ７１ ４１ ２７ ４．４

增持

均值

３８．８７ ０．７７ １．０６ １．４７ ７２ ４５ ３２ ６．３

重点公司盈利预测与估值

限售股解禁
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发达经济体复苏

航运港口业全面回暖

赵伟 瞿永忠

主要经济体继续复苏

在经历经济危机余震后， 全球主要经济体

GDP

自

2010

年后半期增速企稳， 主要新兴国

家经济现持续强劲增长势头， 全球发达国家在

2011

年初凸现强劲经济恢复势头。 美国经济已

复苏乐观并将超预期表现， 预测美国

2011

年

GDP

增长将达

4%

左右。 欧元区内各国经济走

势继续分化， 但是主要国家复苏明显。

美国补库存高峰已过， 但仍将持续。 居民

消费品 （包括快速消费品

FMCG

和耐用消费

品

DCG

） 销售快速反弹。 在基础设施建设方

面， 奥巴马在

2011

年

1

月发表的国情咨文中

提出 “基建超越” 为 “三大超越” 的治国理念

之一， 即美国在资本品 （工业品等） 方面需求

将表现良好。 基于中国装备制造战略强力引导

下中国设备进出口将超预期增长。

工业原材料供需在澳洲灾难之后也将恢复

平稳， 但难有大的起色，

BDI

指数将在这历史

性地快速反弹。 但由于中国产业结构调整， 以

铁矿石为主的工业原料将增势平缓。

国际航运供需结构将分化

航运业数据表明，

2011

年起的

3

年内，

全球集装箱航运新增能力

27%

， 年均增长

9%

， 集装箱运输

3

年内基本供需平衡， 但总

体运量和运力协同增长明显。 而干散货、 油

轮和化工的新增运能

50%

以上， 年均增长

12%

以上。 预测

3

年内干散货运量年平均增长

在

10%

以内。 干散货运输供需矛盾逐渐恶化。

在国内装备制造业的战略性培育和外向型

扶持下， 在国际主要经济体的基础设施投入持

续改善下， 中国装备制造将迎来出口发展的春

天， 尤其是高铁配套产品、 机械产品等， 国际

市场空间巨大。 中国制造的工业品， 尤其是汽

车出口继续维持良好的增势。

中国的进出口总量今年将继续强劲增长。

数据显示，

2011

年

1

月， 我国前几大集装箱

港口吞吐量均取得了

18%

以上高增长。

2011

年

1

月货物吞吐量

4163.2

万吨， 同比涨幅

12.4%

； 集装箱吞吐量

270.8

万标准箱， 同比

涨幅

21%

， 均创下历史新高。 国内其他港口

1

月吞吐量亦打破历史纪录。

行业投资机会判断

装备制造进出口超预期增长， 中国制造的

汽车外运发展强劲， 首推中远航运；

2011

年

航运业将低开高走， 集装箱航运指数持续反

弹， 景气周期将延续到

2012

年以后， 重点关

注中海集运和中国远洋； 顺应集装箱进出口增

长， 港口业将在内生性和外延性两方面获得增

长， 重点关注上港集团、 盐田港和天津港； 在

煤运增长和运转中心业务创新方面， 重点关注

日照港和珠海港。 （作者系方正证券分析师）

重组题材成弱市奇葩

王瞬

周二股指高开低走， 放量下挫，

前期强势品种纷纷回调， 一些具重组

预期的个股受到资金关注。

沪市涨幅居前的三普药业连续两

日涨停报收， 公开信息显示， 机构专

用席位交投活跃， 四席介入三席卖出，

公司拟定向增发投资新能源特种电

缆， 具有垄断优势， 行业前景良好，

但鉴于近期涨幅过大， 回调关注。

沪市换手率居前的是方大炭素、

*ST

黑化和道博股份。 方大炭素， 周

一涨停， 昨日回调， 公开信息显示，

周一介入的建银投资无锡健康路营业

部昨日大单卖出， 规避为宜。

*ST

黑

化， 涨停开盘后回落， 游资银河证券

宁波大庆路营业部大单卖出， 从

12

月

31

日公布重组方案复牌后， 股价

涨幅达

138%

， 见好就收为宜。

深市涨幅居前的是深南电、 中汇

医药和深国商。 深南电， 公开信息显

示， 券商资金交投活跃， 公司澄清未

有重组， 股价连续上涨， 见好就收。

中汇医药， 放量封住涨停， 公开信息

显示， 华龙证券北京安外大街营业部

买多卖少， 有重组预期， 近期涨幅过

大， 不排除主力拉升出货， 规避。

深市换手率居前的是同力水泥，

公开信息显示， 中金公司北京建国门

外大街营业部介入， 一席机构专用席

位卖出， 建材股龙头， 回调关注。

综合看， 机构参与力度不强， 游

资重点挖掘重组股机会， 投资者可追

随资金短线操作。

方兴科技 （

600552

）： 该股跳空

高开后迅速封住涨停， 公开信息显

示， 游资财通证券温岭东辉北路营业

部和五矿证券深圳金田路营业部都是

千万级买单介入， 公司拟资产置换后

转型导电膜玻璃生产， 未来业绩有望

重估， 短线关注。

深国商 （

000056

）： 该股昨日公

布实际控制人增持股份， 放量再创新

高， 公开信息显示， 虽然周一介入的

游资卖出， 但仍有新游资大单买入，

旗下晶岛广场开始招商， 业绩预期良

好， 短线还可关注。

（作者系大时代投资分析师， 执

业证书编号： A 0830206010049）

� � � � 2 月 23 日 A 股市场有五家上市公司的限

售股解禁。

涪陵榨菜 （

002507

）： 首发机构配售股，

占流通

A

股

25.00％

。 该股套现压力较大。

老板电器 （

002508

）： 首发机构配售股，

占流通

A

股

25.00％

。 该股套现压力较大。

天广消防 （

002509

）： 首发机构配售股，

占流通

A

股

25.00％

， 占总股本

5.00%

。 该股

套现压力较大。

上海医药 （

601607

）： 定向增发限售股。

解禁股东

2

家， 即上海盛睿投资有限公司、 申

能 （集团） 有限公司， 分别为第二、 第四大股

东， 均为国有股股东， 持股占总股本比例分别

为

8.64%

、

4.32%

， 首次解禁， 且持股全部解

禁 ， 合计占流通

A

股

31.24％

， 占总股本

12.96%

。 该股套现压力存在不确定性。

滨化股份 （

601678

）： 首发原股东限售

股。 解禁股东

1

家， 即滨州市人民政府国有资

产监督管理委员会， 为第三大股东、 国有股股

东， 持股占总股本

7.50%

， 首次解禁， 且持股

全部解禁， 占流通

A

股

30.00％

。 该股套现压

力存在不确定性。

（作者系西南证券分析师）

环保步入“规划年” 行业前景一片光明

两会期间环保规划的相关细节将逐步明确，板块机会生猛

吴非 王海旭

2011

年是我国 “十二五” 开局

之年， 也可谓 “规划年”。

3

月份即

将召开的 “两会” 期间， 指明未来

五年发展方向的 《国民经济和社会

发展 “十二五” 规划》 将成为讨论

重点， 与环保相关的减排指标等细

节信息有望逐步明确， 各具体领域

专项规划有望陆续出台。

重金属规划：率先获批

“十一五” 期间， 重金属污染

已成为我国凸显的重大环境问题。

据媒体报道， 国务院已于近日正式

批复 《重金属污染综合防治 “十二

五” 规划》， 并成为第一个获批的

“十二五” 规划， 要求到

2015

年底，

重点控制区铅 （

Pb

）、 汞 （

Hg

）、 镉

（

Cd

）、 铬 （

Cr

）、 砷 （

Se

） 等五项重

点重金属污染物的排放比

2007

年重

金属专项普查数据减少

15%

。

所谓重金属， 是指密度在

5.0

以

上的

45

种元素。 砷 （

As

） 属于非金

属， 但其毒性及某些性质与重金属

相似， 所以也将其列入重金属污染

物范围。 环境污染方面所指的有害

重金属主要是生物毒性显著的铅、

汞、 镉、 铬及类金属砷等五种元素，

主要来源于工业污染； 其次是交通

污染和生活垃圾污染， 大多通过废

渣、 废水、 废气排入环境， 在人和

动物、 植物中富集， 从而对环境和

人的健康造成很大危害。

在污染治理方面， 不同领域均

可以通过一定的技术路线、 管理措

施降低污染， 做到最终达标排放，

我们建议关注碧水源、 威孚高科、

盛运股份、 格林美等公司。

水规划：追求高水质

节水及回用成重点

在水治理领域， “十二五” 水

质标准提高已成必然趋势。 供水方

面， 检测项目将由原

35

项提高至

106

项， 并自

2012

年

7

月起强制执

行； 排水方面， 氨氮纳入总量控制

并作为约束性考核指标。 从重点流

域水污染防治 “十二五” 规划编制

大纲看， 今后五年环境治理压力依

然较大， 部分流域提出了消除劣

V

类水的规划目标， 因此重点地区的

治理力度有望超预期， 依然维持

“十二五” 期间膜技术在水处理领

域应用有望迎来大发展的判断， 重

点推荐碧水源。

另外， 污泥处理处置问题也将

成为热点， 污泥处置费用若能纳入

污水费征收范围将有力推动该领域

的发展， 建议关注相关设备材料提

供商天通股份 （干燥脱水机） 和宝

莫股份 （污泥脱水剂）， 以及项目投

资运营商兴蓉投资、 富春环保及南

海发展。

此外， 水资源的日益稀缺性使

得节水以及污水资源化也有望成为

规划重点。 其中， 节水相关数据

（单位

GDP

水耗、 节水灌溉面积比例

等） 以及再生水利用率等有望作为

量化指标纳入考核体系， 从而显著

推动再生水相关设施的建设， 建议

重点关注碧水源、 万邦达、 中电环

保、 大禹节水等公司。

固废规划：生活垃圾类

意见有望最先出台

“十二五” 期间我国城市生活

垃圾处理问题将得到空前重视 ，

“无害化处理率” 作为重要衡量指标

有望纳入政绩考核体系， 城市垃圾

处理将逐渐成为地方政府城市管理

的重要内容。 我们预计 《关于推进

城市生活垃圾处理工作的意见》 有

望于近期正式发布， 《全国城镇生

活垃圾无害化处理设施建设规划

（

2011

—

2015

年）》 将于

2011

年上报

审批。

针对固废处置污染控制问题，

环保部于

2010

年

11

月发布 《生活垃

圾焚烧污染控制标准 （征求意见

稿）》， 预计未来垃圾焚烧发电行业

尾气排放标准的不断严格将是必然

趋势。 我们在垃圾焚烧领域建议重

点关注桑德环境、 盛运股份、 富春

环保、 华光股份、 杭锅股份等。

水泥窑协同处理垃圾前景看好。

工信部去年

11

月发布 《关于水泥工

业节能减排的指导意见》， 鼓励利用

水泥窑炉处置生活垃圾和污泥， 建

立一批示范生产企业， “十二五”

期间形成协同处理能力

1200

万吨

/

年， 并要求消纳工业废渣能力达到

3000

吨

/

年。 此外， 预计将于

2011

年

发布的 《水泥工业产业政策》 有望

将水泥窑协同处理生活垃圾有关内

容纳入其中， 建议关注中材国际、

海螺水泥等。

废弃电器电子产品回收： 等待

配套政策落地。 《废弃电器电子产

品回收处理管理条例》 自

2011

年

1

月

1

日起已正式实施， 为配合执行， 我

们预计处理基金相关政策有望出台，

按发改委预测， 每类家电征收标准

在

5

元

~15

元不等， 我们预计

2011

年

~

2013

年处理基金规模约

19

亿

~26

亿。

预计后续国家及地方的废弃电器电

子产品处理发展 “十二五” 规划有

望陆续出台， 将推动整个行业发展

进入新阶段， 该领域典型的上市公

司如格林美等。

大气规划：火电标准严格

机动车脱硝启动

《火电厂大气污染物排放标准》

二次征求意见稿已于

2011

年

1

月公

布， 实施后将对火电脱硫改造、 尾

气脱硝、 电袋除尘等领域形成显著

拉动。 脱硝电价补偿机制有望公布。

我们判断钢铁、 水泥等非电行业的

减排也将启动。 在火电大气治理领

域， 相关上市公司包括龙净环保、

九龙电力、 龙源技术等。 《关于国

家机动车排放标准第四阶段限值实

施日期的复函》 将对机动车发动机

燃烧系统和尾气处理带来重大影响，

重点关注威孚高科、 贵研铂业等。

监测规划：由设备提供

迈向系统集成服务

近期， 《环境监测质量管理导

则》 和 《环境监测信息传输技术规

定》 两项征求意见稿陆续出台。 我

们认为， 在监测指标增加的基础上，

我国环境监测市场将由此前的简单

设备销售走向提供系统集成服务，

从而使得整体解决方案提供商面临

着广阔发展前景， 建议关注先河环

保以及即将上市的聚光科技。

（作者系中信证券行业分析师， 执业

证书编号分别为： S 1010510120066和

S 1010510120063）

２０１１－０２－２２

０００６２９

*ＳＴ

钒钛

１３．１０ １３９．００ １８２０．９０

国元证券股份有限公司

上海斜土路证券交易营

业部

国元证券股份有限公司上海

斜土路证券交易营业部

２０１１－０２－２２

００２１５８

汉钟精机

３１．３４ ４５．００ １４１０．３０

国信证券股份有限公司

上海民生路证券营业部

国信证券股份有限公司

上海北京东路证券营业部

２０１１－０２－２２ ５０．００ ２５６４．００

广发华福证券有限责任

公司

福州鼓屏路证券营业部

国盛证券有限责任公司

鹰潭胜利西路证券营业部

２０１１－０２－２２

１５００２０

汇利

Ａ

０．９７ １９７３．００ １９１１．８４

机构专用

申银万国证券股份有限公司

上海余姚路证券营业部

２０１１－０２－２２

１５００２５

景丰

Ａ

０．９６ ７０００．００ ６７５５．００

机构专用

申银万国证券股份有限公司

上海余姚路证券营业部

２０１１－０２－２２

１６１７１３

招商信用

０．９７ ５０００．００ ４８６５．００

机构专用

申银万国证券股份有限公司

上海余姚路证券营业部

２０１１－０２－２２

１６１８１３

银华信用

０．９６ ６０９１．００ ５８７１．７２

机构专用

申银万国证券股份有限公司

上海余姚路证券营业部

２０１１－０２－２２

１６４１０５

华富强债

０．９６ ２２８７．００ ２２０６．９６

机构专用

申银万国证券股份有限公司

上海余姚路证券营业部

００２３２６

永太科技

５１．２８

深市

交易日期

成交价格

(

元

)

成交量

(

万股

)

成交金额

(

万元

)

买方营业部 卖方营业部证券简称

２０１１－０２－２２ ３３．９８ １５５．５１ ５２８４．１２

华鑫证券有限责任公司

常州晋陵中路证券营业

部

东海证券有限责任公司

金坛北门大街证券营业部

３０００２９

天龙光电

沪市

交易日期 证券简称

成交价

(

元

)

成交金额

（万元）

成交量

（万股）

买入营业部 卖出营业部

２０１１－０２－２２

青岛碱业

（

６００２２９

）

５．７４ ３０９．９６ ５４

平安证券有限责任公司

石家庄中山西路证券营

业部

平安证券有限责任公司深圳

福华路证券营业部

２０１１－０２－２２

光大证券

（

６０１７８８

）

１４．５５ １４５５ １００

光大证券股份有限公司

公司总部

光大证券股份有限公司公司

总部

2

月

22

日大宗交易

序号 板块 资金净流入量

资金净流入量

板块当日表现 板块近日表现 资金流入前三个股

趋势分析

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

农林牧渔

１．０２ －０．３１ ０．３７ ０．２９ ０．６６

强于大盘 连涨个股居多

隆平高科 （

１．４１

亿）

丰乐种业 （

０．５５

亿）

农 产 品 （

０．４９

亿）

政策扶持 上升趋势居多

２

家用电器

－１．３９ －０．５７ ０．１５ －０．０９ －０．８７

下跌居多 资金连续流入

格力电器 （

１．１７

亿）

海信电器（

０．１３

亿）

澳柯玛 （

０．０８

亿）

受益通胀 转弱

３

餐饮旅游

－３．６７ －０．１１ －０．６９ －０．６５ －２．２２

普跌 跟随大盘

西藏旅游 （

０．１５

亿）

北京旅游（

０．０３

亿）

九龙山 （

０．００

亿）

通胀受益 弱势居多

４

纺织服装

－５．０８ －０．２１ －０．６４ －０．６９ －３．５３

跌多涨少 分化剧烈

黑牡丹 （

０．４１

亿）

华升股份（

０．１９

亿）

搜于特 （

０．１６

亿）

行业趋好 震荡

５

轻工制造

－５．９４ －０．３０ －１．１６ －０．９０ －３．５８

普跌 震荡明显

太阳纸业 （

０．３１

亿）

冠豪高新 （

０．１８

亿）

乐凯胶片（

０．０９

亿）

升值受益 强者恒强

序号 板块 资金净流出量

资金净流出量

板块当日表现 板块近日表现 资金流出前三个股

后市趋势判断

特大户 大户 中户 散户 基本面 技术面

１

机械设备

－５３．８４ －４．６３ －１１．６７ －７．７６ －２９．７７

下跌居多 获利回吐加剧

太原重工 （

－４．４６

亿）

晋亿实业 （

－２．８１

亿）

五洲明珠 （

－２．３３

亿）

行业景气 转弱居多

２

交运设备

－４２．０８ －３．６２ －８．６８ －６．０５ －２３．７４

普跌 震荡回落

中国北车 （

－８．３０

亿）

中国南车 （

－５．５０

亿）

潍柴动力 （

－３．３０

亿）

行业景气 头部渐显

３

房地产

－３９．４２ －３．１９ －９．９６ －５．６１ －２０．６６

涨少跌多 分化明显

中国宝安 （

－７．４０

亿）

保利地产 （

－５．３４

亿）

万 科

Ａ

（

－５．０４

亿）

政策压制

强者恒强

弱者恒弱

４

有色金属

－３０．９２ －２．９１ －６．８１ －４．３０ －１６．９０

普跌 资金连续流出

方大炭素 （

－５．４０

亿）

铜陵有色 （

－３．９４

亿）

锡业股份 （

－３．３２

亿）

国际联动 普遍转弱

５

建筑建材

－２９．１９ －２．５９ －６．６０ －３．７８ －１６．２２

涨少跌多 震荡回落

葛洲坝 （

－３．９３

亿）

海油工程 （

－２．１７

亿）

中国中铁 （

－１．６２

亿）

行业景气 短期头部渐显

前期热门板块资金大幅流出

时间：

2011

年

2

月

22

日 星期二 资金流出入单位： 亿元

（以上数据由本报数据部统计， 国盛证券分析师程荣庆点评）

资金流向

Money Ｆｌｏｗ

点评： 周二大盘高开低走， 大幅下跌， 成交显著放大， 个股普跌， 两市仅农林牧渔板块飘红， 使得农林牧渔

板块成为唯一一个有资金流入的板块， 但机构资金出现流出， 板块个股分化明显， 宜谨慎关注； 家用电器、 餐饮

旅游、 纺织服装、 轻工制造等板块， 周一资金均呈现流出态势， 只是这些板块前期涨幅较小， 相对抛压不大， 使

得周二资金流出偏少， 但由于这些板块市场关注度不高， 个股机会有限， 操作上只宜择其强者关注。

从周二资金流出数据来看， 前期涨幅较大的机械设备、 交运设备、 有色金属、 建筑建材等板块， 出现资金大

幅流出， 机构和散户资金大肆兑现， 从技术上看， 这些板块个股大多出现顶部放量大跌， 转弱居多， 头部迹象渐

显， 短线还有下跌动力， 宜观望。 房地产板块周二资金出现大量流出， 政策调控效果显现， 板块整体机会缺失，

但板块个股周一出现明显分化， 涨跌突出， 操作只宜择其强者关注。

核心机遇来自科技实力

李博

大气污染治理：

脱硝是关键

“十二五” 大气污染治理的重点

是脱硝。 排放标准的提高将带来脱

硝市场的爆发， 预计 “十二五” 火

电厂脱硝市场容量

2000

亿元左右。

我们认为脱硝市场启动将带来

两方面投资机会： 一， 脱硝工程及

催化剂生产企业。 二， 低氮燃烧设

备生产企业。 高效低氮燃烧设备将

成为新建和改造脱硝机组的标准配

置； 排放达标必配尾端脱硝，

SCR

催化剂最为受益。

SCR

尾气脱硝

系统脱除效率高， 预计仍将是其主

要技术。 脱硝催化剂是

SCR

系统

的核心， 占系统成本

40%

， 预计

“十二五” 期间年均市场容量

40

亿

元，

2015

年后更换需求年均

45

亿

元。

2012

年国内催化剂产能

12

万

吨左右， 基本能够达到供求平衡，

长远看， 产能还不能满足

2012

年

后脱硝需求。

低氮燃烧将成标准配置， 高效

低氮燃烧设备将受益。 一， 政策明

确将低氮燃烧技术作为燃煤电厂氮

氧化物控制的首选技术， 二， 投资

成本和运营成本低是低氮燃烧最大

优势。 低氮燃烧投资成本

30

万元

/

千瓦

~40

万元

/

千瓦， 远低于

SCR

投资成本 （

130

万元

/

千瓦

~170

万

元

/

千瓦）；

SCR

系统运营成本高，

每年约为

4

万元

/mw

， 低氮燃烧运

营成本可忽略不计。 三， 当排放限

值为

200mg/m

3

和

100mg/m

3

时， 可

使用高效低氮燃烧器

+SCR

或者高效

低氮燃烧器

+SNCR

两种技术路径。

钢铁烧结机脱硫成新亮点。 一，

政策推动烧结机烟气脱硫市场启动。

我们测算， 烧结机脱硫市场容量在

30

亿元

~83

亿元之间。 二， 烧结机

市场技术壁垒高， 竞争相对缓和。 国

内涉足烧结机脱硫的企业主要有龙净

环保， 天融环保， 都市环保等企业。

龙净环保

(600388)

的干法循环流化

床工艺最为适合烧结机脱硫， 具有技

术和先行优势。

污水厂升级改造：

膜技术将大规模应用

“十二五” 重质， 污水处理厂将

迎来升级改造高潮。

MBR

具有的性

价比优势， 将成为污水厂升级改造的

主流工艺。 一，

MBR

工艺脱除氮和

磷的效率高； 二，

MBR

工艺出水水

质高， 占地面积小， 剩余污泥少， 操

作简便； 三， 相对与传统污水处理方

法，

MBR

工艺价格已经具有竞争实

力。 我们认为

MBR

将在国家一级

A

及以上排放项目、 占地紧张的新建或

改建项目、 污水再生利用项目、 工业

污水处理等领域占据主导地位， 成为

升级改造的主流工艺。

膜处理相关上市公司面临巨大发

展机遇。 碧水源拥有从上游膜材料到

下游

MBR

工艺全产业链， 在市政污

水处理领域具有良好的品牌。 南方汇

通子公司时代沃顿主要从事反渗透膜

元件的研发、 制造和服务， 是国内最

大的复合反渗透膜专业化生产企业。

行业污水处理领导地位的上市公

司 将 保 持 优 势 地 位 。 万 邦 达

（

300055

） 在煤化工、 石化等行业，

中电环保 （

300172

） 在火电、 核电等

行业都处于龙头地位， 将受益于老客

户水处理投资升级和新客户的开拓。

固废处理：

垃圾焚烧占比提升

固废处理 “十二五” 投资预计超

过

5000

亿元， 是 “十一五” 的两倍，

其大手笔投资下浮现两大投资机会。

一， 垃圾焚烧率持续提高， 垃圾处理

设备将受益； 二， 废旧电器电子处理

处置市场启动， 有强大的回收网络和

领先处理回收技术的企业将脱颖而

出； 垃圾焚烧率持续提高， 垃圾处理

核心设备企业最受益。 城市化工业化

快速发展， 垃圾焚烧建设速度加快在

我国有必然性。 预计

2015

年末， 垃

圾焚烧率平均达到

30%

， 保守估计

“十二五” 垃圾焚烧市场容量

550

亿

元。 垃圾焚烧发电设备占垃圾发电厂

造价

80%

以上， 我们认为核心设备垃

圾焚烧炉和尾气处理设备、 二恶英控

制脱除设备、 掌握核心技术的设备企

业最为受益。 相关的上市公司是金通

灵

(300091)

和盛运股份

(300090)

。

废旧电器电子处置市场启动， 渠

道和技术型企业最受益。 废旧电器电

子处置企业的核心竞争力一是回收渠

道网络， 决定了原材料的来源和成

本； 二是回收利用技术， 决定了盈利

能力和竞争壁垒。 具有强大回收网络

和领先回收处理技术的企业将最为受

益 。 相 关 的 上 市 公 司 是 格 林 美

(002340)

。

（作者为瑞银证券分析师， 执业

证书编号

S1460511020004

）


