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	行业研究
	行业点评
	投资评级：短期_推荐，长期_A

	海水淡化蓄势喷发，耐蚀合金有望重点受益

	

	核心观点
	行业表现对比图

	我国海水淡化工程迎来大发展契机。昨日国家发改委环资司有关负责人在“2011青岛国际海水淡化与水再利用大会”上表示，目前发改委等部委正在编制加快海水淡化产业发展的意见、海水淡化“十二五”规划、海水淡化产业专项规划等扶持行业发展文件。截至2010年底我国海水淡化能力约64万吨/日，相当于全球的1%；预计到2015年我国海水淡化将提升到150-200万吨/日，2020年进一步提升到250-300万吨/日，未来五年我国海水淡化投资规模预计达200亿元左右。
中东和中国将引领全球千亿美元海水淡化市场。淡水仅约占地球水资源的3%，在水资源危机日益严峻形势下，通过海水淡化获取淡水资源已成大势所趋。目前全球150多个国家和地区共计约1.4万座海水淡化厂，产量已达3500万吨／日，预计2020年全球海水淡化产量将增至9100万吨/日以上，其中增长最快的仍然是缺水严重的中东地区，其次是中国。专家预计到2015年全球海水淡化年投资规模高达700-950亿美元。
国内耐海水腐蚀合金材料厂商大有作为。由于海水是具有高盐量、导电性和生物活性的腐蚀性电解质溶液，所以海水淡化装置一般需选用铜合金、钛及其合金、特种不锈钢、铝合金等耐海水腐蚀合金材料。据2005年发布的《全国海水利用专项规划》要求，2020年海水淡化设备国产化率要从目前不足60％提升至90％以上。可以预见，在我国海水淡化加速发展及国产化率大幅提升趋势中，国内相关耐海水合金材料厂商将大有作为。
钛是海水淡化装置理想材料，市场需求潜力释放值得期待。由于钛管的耐腐蚀性好、耐高温离子腐蚀，同时钛对氯具有很强的抗腐蚀性，特别是预处理原水时为了杀死海水中的细菌，需要注入氧时，采用耐蚀性好的钛管替代铜合金管是合理选择与理想材料。按蒸馏法一般平均日产淡水1万吨的装置需用钛107吨、60%采用该法淡化海水计算，预计未来十年全球新增海水淡化厂所需钛材36万吨（目前全球钛年消费约12万吨）；假设我国50%采用蒸馏法淡化海水，则我国未来5、10年新增海水淡化装置（假设我国2015、2020年海水淡化处理量分别为150、300万吨/日）所需钛材分别达8025吨、16050吨。
建议中长期关注已布局海水淡化耐蚀材料上市公司。1）宝钛股份（600456）：国内钛材加工龙头，已建成5000吨钛带用作海水淡化焊管产能项目，未来充分受益于钛材在高端装备广泛应用；2）海亮股份（002203）：我国海水淡化铜管龙头与标准制定者，未来将受益于中东海水淡化铜管订单恢复及国内海水淡化装置国产化；3）亚太科技（002540）：联合国家海洋局天津海水淡化所研制开发耐海水腐蚀的铝合金材料，并于年初与全球最大的海水淡化厂商IDE签订19.47吨供货合同。提示国内外海水淡化工程进度及上游原料价格波动风险。
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国都证券投资评级

	国都证券行业投资评级的类别、级别定义

	类别
	级别
	定义

	短期

评级
	推荐
	行业基本面向好，未来6个月内，行业指数跑赢综合指数

	
	中性
	行业基本面稳定，未来6个月内，行业指数跟随综合指数

	
	回避
	行业基本面向淡，未来6个月内，行业指数跑输综合指数

	长期

评级
	A
	预计未来三年内，该行业竞争力高于所有行业平均水平

	
	B
	预计未来三年内，该行业竞争力等于所有行业平均水平

	
	C
	预计未来三年内，该行业竞争力低于所有行业平均水平


	国都证券公司投资评级的类别、级别定义

	类别
	级别
	定义

	短期

评级
	强烈推荐
	预计未来6 个月内，股价涨幅在15%以上

	
	推荐
	预计未来6 个月内，股价涨幅在5-15%之间

	
	中性
	预计未来6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间

	
	回避
	预计未来6 个月内，股价跌幅在5%以上

	长期

评级
	A
	预计未来三年内，公司竞争力高于行业平均水平

	
	B
	预计未来三年内，公司竞争力与行业平均水平一致

	
	C
	预计未来三年内，公司竞争力低于行业平均水平
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简称�
代码�
股价�
EPS(元)�
P/E�
CAGR


（2011-13）�
评级�
�
�
�
�
10A�
11E�
12E�
10A�
11E�
12E�
�
�
�
宝钛股份�
600456�
25.01�
0.01�
0.21�
0.66�
2501�
119�
38�
712%�
推荐-A�
�
海亮股份�
002203�
14.25�
0.59�
0.68�
0.87�
24�
21�
16�
21%�
推荐_A�
�
亚太科技�
002540�
18.18�
0.58�
0.92�
1.35�
31�
20�
13�
53%�
推荐_A�
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