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——生活垃圾处理行业规划点评 

 

 《全国城市生活垃圾无害化处理设施建设规划（2011-2015）》预计已进入实施阶段。根据该规划，“十

二五”期间我国城市生活垃圾无害化处理设施建设投资总量将达 2600 亿元。目前，生活垃圾相关上市公司

中。设计施工总承包与设备制造的上市公司主要有桑德环境、垃圾焚烧锅炉生产商华光股份、杭锅股份、

华西能源，资源回收利用的格林美以及渗滤液处理企业维尔利。此外，一些公用事业上市公司有垃圾处理

和垃圾焚烧发电等业务，如首创股份、广州控股、深圳能源、富春环保、南海发展。 

 对于从事垃圾处理运营的上市公司中，富春环保以垃圾处理为主业，但其成长性存在瓶颈，对外扩张难度大，

目前估值偏高，而其它从事运营企业，垃圾处理业务占比太小，环保概念不突出。而垃圾焚烧锅炉生产商华光

股份、杭锅股份、华西能源基本处于同质化竞争，目前估值水平接近，与其它电源设备估值相比不具优势，

其中华光优势在于循环流化床锅炉，杭锅在于余热锅炉，而华西传统的煤粉锅炉占比较大。华光股份、杭

锅股份在固废处理方面具有相对优势。我们看好桑德环境、维尔利在行业春天快速增长的潜力。 

 桑德环境：公司主营业务为固废处置工程系统集成和市政供水、污水处理项目的投资及运营服务，是目前

A 股唯一一家主营业务为固废处置的上市公司，掌握了城市生活垃圾、城市污泥、工业废弃物、医疗垃圾、

建筑垃圾、电子垃圾处置和废旧轮胎破碎及综合利用、清洁能源（秸秆等农林废弃物焚烧发电、填埋气发

电等）以及生活垃圾中转站、成套固废设备的前沿技术。在国内成功实施了世界上规模最大的生活垃圾综

合处理项目。公司作为国内固废处理行业的龙头企业，必将在行业大发展的过程中受益最大，公司固废处理业

绩将迎来爆发性增长。 

 维尔利：公司身为生活垃圾渗滤液处理行业的龙头，占据约 12%的市场份额，公司目前订单较为饱满，

未来充分享受垃圾无害化处理能力提速以及处理标准提升的双重利好。 

投资要点： 
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《全国城市生活垃圾无害化处理设施建设规划（2011-2015）》预计已进入实施阶段。根据该规划，“十

二五”期间我国城市生活垃圾无害化处理设施建设投资总量将达 2600 亿元。 

目前，生活垃圾相关上市公司中。设计施工总承包与设备制造的上市公司主要有桑德环境、垃圾焚烧

锅炉生产商华光股份、杭锅股份、华西能源，资源回收利用的格林美以及渗滤液处理企业维尔利。 

此外，一些公用事业上市公司有垃圾处理和垃圾焚烧发电等业务，如首创股份、广州控股、深圳能源、

富春环保、南海发展。 

 

城市生活垃圾处置方式 

① 卫生填埋 

卫生填埋是应用最早最广泛的一项技术。由于垃圾填埋所产生的渗滤液污染治理难度大，治理难度大。

国外正逐步减少垃圾直接填埋量。 

② 垃圾填埋气体的回收利用 

在垃圾直接填埋中，会产生大量沼气，甲烷含量约占 45%~60%，热值约 18.81~22.99MJ/Nm3，是一种

利用价值较高的清洁燃料。对填埋气体进行控制并加以利用，已经成为城市垃圾填埋处置技术的组成部分

和发展趋势。美国、英国、德国等已经在填埋气体利用方面积累了较多经验。 

③ 焚烧 

焚烧是一种对城市垃圾进行高温热化学处理技术。。焚烧处理是实现垃圾无害化、减量化和资源化的最

有效手段之一。 

表格 1 垃圾焚烧方法的优缺点对比 

优点 缺点 

减容效果好。可使城市垃圾的体积减少 80%~90% 焚烧设施的一次性投资大，占用资金周期长 

消毒彻底。高温燃烧可以将垃圾中有害成分得到完全分解，并能彻底杀灭病原菌 焚烧对垃圾热值有一定要求，一般不能低于 3.34MJ/kg，

从而限制了它的应用范围 减轻或消除后续处置过程对环境的影响。可降低填埋场渗滤液的污染物浓度和释放气

体中可燃物及恶臭成分 

有利于实现城市垃圾的资源化。垃圾焚烧产生高温烟气，其热能可以用来供热或发电 焚烧尾气处理需要花费较大的代价 

处理效率高。焚烧厂占地面积小，可在靠近市区的地方建厂，既节约用地又可缩短垃

圾运输距离，对经济发达城市尤为重要 

 

资料来源：《城市固体废物管理与处理处置技术》 

④ 堆肥 

堆肥化是利用自然界广泛存在的微生物，有控制地促进固体废物中可降解有机物转化为稳定的腐殖质

生活垃圾处理规划带来行业投资春天 
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的生物化学过程。垃圾堆肥技术的关键是从源头分拣，避免垃圾中有害成分进入堆肥中。欧美各国所采用

的堆肥技术强调只能用于庭院修剪物、果品蔬菜加工的废弃物、养殖场的动物粪便和酿造行业的废弃物。 

 

对于从事垃圾处理运营的上市公司中，富春环保以垃圾处理为主业，但其成长性存在瓶颈，对外扩张难度大，

目前估值偏高，而其它从事运营企业，垃圾处理业务占比太小，环保概念不突出。而垃圾焚烧锅炉生产商华光

股份、杭锅股份、华西能源基本处于同质化竞争，目前估值水平接近，与其它电源设备估值相比不具优势，

其中华光优势在于循环流化床锅炉，杭锅在于余热锅炉，而华西传统的煤粉锅炉占比较大。华光股份、杭

锅股份在固废处理方面具有相对优势。我们看好桑德环境、维尔利在行业春天快速增长的潜力。 

 

桑德环境：公司主营业务为固废处置工程系统集成和市政供水、污水处理项目的投资及运营服务，是目前

A 股唯一一家主营业务为固废处置的上市公司，掌握了城市生活垃圾、城市污泥、工业废弃物、医疗垃圾、

建筑垃圾、电子垃圾处置和废旧轮胎破碎及综合利用、清洁能源（秸秆等农林废弃物焚烧发电、填埋气发

电等）以及生活垃圾中转站、成套固废设备的前沿技术。在国内成功实施了世界上规模最大的生活垃圾综

合处理项目。公司作为国内固废处理行业的龙头企业，必将在行业大发展的过程中受益最大，公司固废处理业

绩将迎来爆发性增长。 

维尔利：公司身为生活垃圾渗滤液处理行业的龙头，占据约 12%的市场份额，公司目前订单较为饱满，

未来充分享受垃圾无害化处理能力提速以及处理标准提升的双重利好。 

生活垃圾处理领域投资机会 
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