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事件：中国将于近期出台《关于实行最严格水资源管理制度的意见》 

 据《上海证券报》报道，中国将于近期出台《关于实行最严格水资源管理制度的意见》，该意见已进入会签阶
段，意见中将包括明年上调污水处理费，以改变部分水务企业严重成本倒挂现象。 

 环保部等六部委近日先后下发两份文件，要求提高污水处理率，以及进一步提高对污泥的处理。环保部要
求，污水处理厂新建、改建和扩建时，污泥处理设施应当与污水处理设施同时规划、建设和投入运行，不具
备污泥处理能力的现有污水处理厂，应当在该通知发布之日起两年内建成并运行污泥处理设施。 

 随后下发的文件中，要求在“十二五”期间，做好淮河、海河、辽河、松花江、黄河中上游、三峡库区及其
上游、巢湖和滇池 8 个流域的水污染防治，以改善城市水环境质量，提高污水处理率和污水处理水平，并加
强污泥的处置和处理。 

我们的点评与分析 

中国明年或将上调污水处理费 

 截至去年底，全国 36 个大中城市对居民收取的污水处理费平均只有 0.7 元/吨，尚未达到国务院 2007 年《关于
印发节能减排综合性工作方案的通知》中规定的“污水处理费吨水原则上不低于 0.8 元”的要求。  

 按照我国多数污水处理厂的处理标准 1 级 B 计算，即使不考虑管网建设和污泥处置成本，我国污水处理的平
均成本也在 1.1 元/吨左右，现有的污水处理费不足以支撑污水处理成本，加上未来污水处理标准的提高，污
水处理成本只会进一步上升，水务企业的成本倒挂现象也会更加严重。 

 截至目前，在我国 36 个大中城市中还有 14 个城市的污水处理费低于 0.8 元/吨，未来污水处理费的全面提升
是大概率事件。 

污水处理率明年有望提升，污水管网建设将加速 

 中国近年来污水处理能力得到大幅提高，在污水排放量稳定的前提下，污水处理率在 09 年已经超过 75%，但是
由于污水管网建设的滞后，设施的利用率一直在 60%左右，因此实际上我国的可实现污水处理能力早已过剩，
污水处理率的提升更大程度上将依赖于管网建设。 

图表1：我国污水处理行业成本倒挂现象严重 图表2：36 个大中城市水价统计图 
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 近年来，中国污水排放量一直保持稳定，10 年来的年复合增长率仅 0.28%，但是污水处理能力却有很大提
高，污水处理率也由 21 世纪初的不足 35%，提高至目前的 75%以上，但是与国外发达国家 85%以上的污水
处理率相比，仍有较大差距，表面上看，中国污水处理率还有较大提升空间，但是实际上中国的污水处理能
力已经过剩，造成目前污水处理率相对较低的主要原因在于污水管网建设的相对滞后导致设施的利用率低。 

 

 由于中国污水管网等配套设施建设严重滞后于污水处理能力，导致污水处理能力偏低，设施利用率长期在
60%左右，这也是污水处理能力整体过剩，但污水处理率却仅有 75%左右的直接原因，未来要提高污水处理
率，必然要加大管网建设的投资力度。 

图表3：历年城市污水排放量、处理量与处理率统计 
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图表4：中国历年污水处理厂处理能力及增速 图表5：中国历年污水管网建设长度及增速 
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污泥处理有望开闸，关注设备商华光股份和天通股份 

 环保部近期下发文件要求，污水处理厂新建、改建和扩建时，污泥处理设施应当与污水处理设施同时规划、建
设和投入运行，不具备污泥处理能力的现有污水处理厂，应当在该通知发布之日起两年内建成并运行污泥处理
设施。这表明污泥处理行业的投资机会已经初现。 

 目前污泥处理在我国尚未铺开，相关的政策并不多，其中由城建部、环保部和科技部于 2009 年 2 月颁发的
《城镇污水处理厂污泥处理处置及污染防治技术政策（试行）》，是目前污泥处理的指导性文件。 

1) 指出污泥处理的目标是实现污泥的减量化、稳定化和无害化，同时鼓励回收和利用污泥中的能源和资

源； 

2) 地方人民政府是污泥处理设施规划和建设的责任主体，应该优先采购符合国家相关标准的污泥衍生产

品； 

3) 国家鼓励采用节能减排的污泥处理技术，鼓励充分利用社会资源处理污泥，鼓励污泥处理技术创新和

科技进步，鼓励研发适合我国国情和地方特点的污泥处理新技术、新工艺和新设备。 

 目前建设部正在编制《城镇污水处理厂污泥处理处置技术指南》，其中干化焚烧技术部分介绍了一些污泥焚
烧的技术和标准。 

1) 热干化：污泥干化设备分为直接加热和间接加热两种方式，考虑到系统的安全性和防止二次污染，推

荐采用间接加热的方式； 

2) 热电厂协同焚烧：与现有的热电厂协同处理污泥时，入炉污泥的掺入量不宜超过燃煤量的 8%，各种

噁大气污染物排放限值通过污泥和煤的烟气份额进行换算，并且要对排放的二 英进行总量控制； 

3) 焚烧飞灰：应按《危险废物鉴别标准》的规定进行鉴定后妥善处置，属于危险废物的，应按照危险废

物处理，不属于的，按照一般固废处理。 
 在污泥焚烧系统中，核心设备是进行二次干化的空心桨叶式蒸汽干化机和循环流化床锅炉，循环流化床锅炉在

我国已经基本形成了国产化，主要由华光锅炉、中科通用和杭州锦江等提供，空心桨叶式蒸汽干化机涉及的上
市公司是天通股份。 

图表6：中国污水处理设施利用率 图表7：各省平均污水处理率与可实现污水处理率概览 
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附录：污泥处理技术概述 

 目前污泥处理的方法主要有土地利用、填埋、焚烧和排海等，近几年来，由于污泥焚烧技术表现出的“减量
化、稳定化和无害化”的特征，已经逐渐成为处理污泥的主流。 

 减量化：可以使剩余污泥的体积减少到最小（减量 90%），解决了其他方法中污泥需要占用较大空间的缺
陷；  

 安全化：焚烧后剩余污泥中的水分、有机物等都被分解，只剩下很少的无机物成为焚烧灰，不存在重金属离
子的问题，是一种相对安全的处理方法； 

 资源化：可以回收能量，用于发电和供热；  

 效率高：污泥可就地焚烧，不需要长距离运输；处理速度快，不需要长期储存； 

 避免二次污染：采用严格的尾气处理措施，避免二次污染。 

 由于生活中污泥的含水率一般都在 80%以上，在污泥焚烧处理时，先将污泥进行脱水至 40%，然后依靠自身的
热值和辅助燃料煤进行混烧，最后将其产生的热能进行供热或发电，共经历干化-混烧-供热/发电-烟气处理四个
阶段。 

 干化：分为初步干化和进一步干化两个阶段 

1) 利用螺旋压榨脱水机对污水处理厂提供的经初步处理后含水约 80%的造纸污泥进行机械式榨脱至含水约
60%的污泥； 

2) 再经空心浆叶式蒸汽干化机进一步干化至含水 40%的半干化污泥。 

图表8：我国污泥处理现状 图表9：我国污泥焚烧处理与发达国家相差甚远 
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图表10：干化机转速的影响 图表11：干化机转向的影响 
  

来源：浙江大学热能研究所 国金证券研究所   



 

- 5 - 
敬请参阅最后一页特别声明 

 行业点评

 混烧：经干化处理至含水 40%的半干化污泥与辅助燃料煤和纸渣一起送入循环流化床锅炉内进行混烧。 

 供热/发电：燃烧释放出来的热量经换热器转化为高温高压的蒸汽，送到汽轮发电机组做功发电及供应给热
用户。 

 烟气处理：焚烧产生的烟气经换热及脱硫、除尘等烟气处理装置由烟囱排入大气。 

 在污泥焚烧系统中，核心设备是进行二次干化的空心桨叶式蒸汽干化机和循环流化床锅炉，由于循环流化床锅
炉在我国已经基本形成了国产化，主要由华光锅炉、中科通用和杭州锦江等提供，下面重点介绍空心桨叶式蒸
汽干化机。 

 工艺描述：污泥从进料口进入机内，由空心桨叶输送到出料口卸料，物料输送过程中受空心桨叶搅拌，同时
受空心桨叶和夹套同时加热进行蒸发干燥。 

 运行参数：颗粒温度<80℃、系统氧含量<10℃、热媒温度 150℃-220℃，干污泥不需要返混，出口污泥的含
水率可以通过转动温度进行调节。 

 目前市场上进行污泥处理运营的企业主要有南海发展(600320.SH)、富春环保(002479.SZ)、兴蓉投资(000598.SZ)
和东江环保(0895.HK)等。 

 

图表12：空心桨叶式蒸汽干化机构成 图表13：污泥焚烧系统中核心设备相关厂家 
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长期竞争力评级的说明： 

长期竞争力评级着重于企业基本面，评判未来两年后公司综合竞争力与所属行业上市公司均值比较结果。 

 
 
 
 
 

公司投资评级的说明： 
强买：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 20%以上； 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 10%－20%； 

持有：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -10%－10%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 10%－20%； 

卖出：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 20%以上。 

 
 
 
 
 

行业投资评级的说明： 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%以上； 

持有：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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