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事件： 

 2011 年 12 月 1 日，发改委下发了关于调整国网和南网电价的通

知，并在通知中提出在部分省市开展脱硝电价试点，电价标准暂按

每千瓦时 0.8 分钱执行，就此，我们点评如下。 

点评： 

 试点地区火电装机与氮氧化物排放量近半 

本次开展脱硝试点的共 14 个地区，截止 2011 年一季度，14 个省市

火电装机容量为 4.01 亿千瓦，占全部火电装机容量 7.19 亿千瓦的

55.8%；其中已投运脱硝装机容量 7704 万千万，占该区域火电装机容

量的 19.2%，占全部已投运脱硝装机 9688.5 万千万的 79.51%。2011

年上半年，14 个省市氮氧化物排放量为 600.87 万吨，占全国总排放

量的 49.8%；14 个省市上半年氮氧化物排放总量同比增长 6.26%，略

高于全国 6.17%的水平。 

我们推测，试点省份的选择主要依据有三个，一是选择经济发达地

区，二是选择火电脱硝工作相对领先的地区，三是根据排放总量的

一半进行试点区域数量的控制。本次政策推出略早于我们的预期，

上半年氮氧化物排放量同比不降反升可能是重要的原因之一。 

 

图表 1、脱硝试点地区分布图 

 

资料来源：发改委、湘财证券研究所  
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 脱硝补贴试点电价 0.8 分/度，基本覆盖后期运营成本 

本次脱硝试点电价确定为 0.8 分/度，略低于市场 1～1.2 分/度的预期。 

截止 2011 年一季度，已投运的 9688.5 万千瓦脱硝装机中，采用 SCR

技术方案的占比 93.3%，采用 SNCR 的占比 6.28%，采用 SNCR+SCR 的

占比 0.41%。由于 SCR 技术的脱硝率能够满足新的排放标准要求，该项技

术将是未来后端脱硝主要采用的方案。以 66 万千瓦机组为例，在对三种方

案后期运营成本的测算结果显示，采用 SCR 的度电运营成本为 0.77 分/度，

脱硝补贴试点电价基本能够覆盖后期运营成本。同时，由于脱硝补贴电价制

定较低，将在一定程度上抑制脱硝特许经营的发展。 

 

图表 2 脱硝方案技术经济测算表 

假设条件         

机组容量：660MW       

年运行小时数：5500 小时       

项目 单价/假设 SNCR SNCR-SCR SCR 

单位造价   40.00  75.00  90.00  

脱硝率   30% 70% 80% 

催化剂 35000 元/m3 - 73.33 立方米 220 立方米 

液氨 3500 元/t - - 0.31t/h 

尿素 2000 元/t 0.563t/h 0.767t/h - 

电耗 0.35 元/KWh 115KWh 400KWh 1300KWh 

工业水 1.725 元/t 19.9t/h 19.9t/h 19.9t/h 

蒸汽 130 元/t 1t/h 1t/h 0.3t/h 

折旧 15 年直线法折旧 1,672,000 3,135,000 3,762,000 

维修 总投资 1.5% 396,000 742,500 792,000 

人工 假设 300,000 300,000 300,000 

贷款利息 总投资的 5.3% 1,399,200 2,623,500 3,148,200 

增值税 成本的 17% 1,646,650 2,865,345 3,642,641 

测算结果         

总投资   26,400,000 49,500,000 59,400,000 

年运行成本 12,732,026 22,343,812 27,868,342 

减排 1kgNOx 的成本 8.70  6.83  7.45  

每度电的运行成本 0.0035  0.0062  0.0077  

资料来源：湘财证券研究所 

 

 催化剂产能增长迅速，供需基本平衡 

SCR 技术方案中，催化剂占后期运营成本超过 30%。根据对国内催化剂

生产企业的了解，预计到 2012 年，国内催化剂生产企业产能合计 9.1 万吨，

基本能够满足 9000 至 1 万千瓦的装机要求。从目前的价格来看，国产催化
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剂售价在 3.5 万元/m3，进口催化剂价格在 4 万元/立方米左右，国内企业竞

争趋于激烈，催化剂价格存在下降趋势。 

 

图表 3、SCR 技术的运营成本结构  

 

资料来源：中电联、湘财证券研究所 

 

图表 4 国内催化剂生产企业产能状况 

序号 生产商名称 年产量（m3） 技术来源 投产时间 

国内已建厂家 

1 东方凯瑞特 14500 德国 KWH 2006 

2 国电龙源 8000 日本触媒化成 2008 

3 远达环保 10000 美国康宁 2009 

4 温州瑞基 5000 自主研发 2009 

5 福建大拇指 6000 日本触媒化成 2009 

6 河北中天环保 6000 香港巴斯夫 2010 

7 青岛华拓 3000 韩国 SK 2010 

8 江苏万德 10000 自主研发 2011 

9 山东三力 3000 日本触媒化成 2011 

10 上海瀚煜 1500 自主研发 2011 

11 保定天河 3000 自主研发 2011 

12 宜兴宜刚 1500 自主研发 2011 

在建、筹建厂家厂家 

1 浙江浙能 3000 美国康宁 2012 

2 温州德纳希 1500 自主研发 2012 

3 国电龙源（三期） 3000 日本触媒化成 2012 

4 浙江海亮 5000 自主研发 2012 

5 保定天河（二期） 3000 自主研发 2012 

6 山东众禾环保 1000 自主研发 2012 
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7 大唐集团 3000 自主研发 2012 

合计 
 

91000 
  

资料来源：各公司网站、湘财证券研究所 

 

 脱硝补贴电价出台将极大的促进脱硝项目工程需求 

2006 年 6 月 28 日，发改委在上调电价的同时，正式提出对已投运烟气

脱硫设施的燃煤机组，上网电价每千瓦提高 1.5 分钱。根据对各年烟气脱硫

设施的投运统计，2006-2009 年，当年新增的脱硫装机容量远远超过新增火

电装机容量，脱硫电价补贴政策出台推动了火电脱硫市场快速爆发。 

我们预计，新的《火电厂大气污染排放标准》与脱硝补贴电价相继出台

以后，脱硝项目工程的需求将快速增加。 

 

图表 5、当年新增火电装机与脱硫装机情况 

 

资料来源：环保部、湘财证券研究所 

 

 投资建议：关注九龙电力、龙净环保 

根据对脱硫市场与脱硝市场各公司的占有率情况分析，在脱硫市场竞争

中最终获胜、在脱硝市场启动时暂露头角的公司主要有二类：一是具有集团

背景优势的企业，如国电龙源、大唐科技、华电工程、远达环保；二是具有

技术优势的企业，如清华同方、国电清新等；另外，在脱硝市场中，锅炉生

产企业也占据了一定市场份额。我们认为，未来脱硝市场的竞争，将延续脱

硫市场的竞争格局，具有集团背景优势和技术优势的企业将最先获益，建议

关注九龙电力、龙净环保。 
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图表 6、火电脱硫市场前 15 名公司市场占有率 

 

资料来源：环保部、湘财证券研究所 

 

图表 7、火电脱硝前 15 名公司市场占有率 

 

资料来源：环保部、湘财证券研究所 
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