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[Table_Summary] 南水北调工程建设工作会议召开，2011年南水北调工程建设不断提速，开工速度、在建规模、完成投资等指标均创历史

新高。目前南水北调主体工程已全部开工建设，累计完成投资 1376 亿元，占已批可研投资的 60%，2012 年计划完成投

资 640亿元以上。 

 南水北调东、中线建设进入攻坚阶段 

南水北调是我国目前在建规模最庞大的调水工程，根据规划，2011-2013 年是南水北调工程建设的“决战之年”，东线和

中线的主体工程均在这三年内建成，因此，11-13 年是南水北调东、中线建设和投资的高峰，从 2011 年的建设情况看，

全年完成投资 578 亿元，占 2004 年开工以来完成投资总额 1376 亿元的 42%，而 2012 年计划投资 640 亿元以上，同

比增长至少 10.7%，由于目前项目建设进入攻坚阶段，而 2011 年实际完成投资额超出计划投资 7%左右，因此，2012

年实际投资超计划的可能性也很大。 

表 1：南水北调三线方案及投资进度 

方案 东线方案 中线方案 西线方案 

路线 
从扬州江都抽水站引长江水，基本沿

京杭运河输水到华北地区 

从长江三峡水库引水，出丹江口水

库，沿伏牛山、太行山东麓送水到北

京、天津 

从长江上游引水到黄河上游 

调出区 长江下游 长江中游丹江口水库、三峡水库 长江上游金沙江及其支流雅砻江、大渡河 

调入区 
淮河下游地区、山东黄河下游地区、

海河流域 
海河平原、京津地区、黄河下游 西北干旱地区 

输水方式 
黄河以南抽水北送，黄河以北可自流

供水 
 自流供水 自流供水 

优点 
有京杭运河可以利用，工程量小，可

调水量大。 
可自流供水。水质较好。 

青藏高原地势高于西北、华北，可自流供

水，水质好。 

缺点 
黄河以南地势北高南低，需抽水北

送，水质差。   调水供给范围小 

需挖掘渠道的工程量很大。占用农田

多，迁移人口多。 

长江上游水量有限，只能为黄河中上游的

西北地区和华北部分地区供水，工程量

大。 

 调水量 (亿立方米 ) 191 78-128 160-170 

静态总投资（亿元）（2000 年底价格） 420 920 3040 

2009 年最新调整（亿元） 1179 1458 - 

工程计划 2013 年一期通水 2014 年一期通水 目前还在前提研究 

累计完成投资（亿元） 1376 

其中 2011 年完成投资（亿元） 578 

资料来源：水利部，南水北调网，国信证券研究所整理 

 随冬春季节来临，水利迎来投资旺季 

由于冬春季节降雨较少，水流量较小，同时部分地区土地休养生息，农民投工投劳更为方便，因此冬春历来是水利建设、

尤其是农田水利建设的旺季。 

农田水利建设指标和主要任务 

2011-2012 年冬春农田水利建设主要指标：一是总投资较上年增加 10%以上，超过 2400 亿元；二是农民投工投劳较上
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年增加 5%以上，超过 35.8亿个；三是完成土石方量较上年增加 15%以上，超过 97亿立方米；四是新增旱涝保收面积、

新增和改善灌溉面积、新增除涝面积、发展节水灌溉工程面积、治理水土流失面积和新增农村安全供水受益人口等主要

效益指标明显好于上年。 

主要任务包括 6大方面的内容 

 一是完善农田灌排设施体系。加快实施大中型灌区节水改造和灌排泵站更新改造，大力发展有效灌溉面积。加强田

间工程、末级渠系以及涵闸泵站建设，加强重点涝区治理，因地制宜兴建“五小”水利工程。着力抓好 1250 个小型农

田水利重点县建设，对农业大县农田水利设施进行集中配套改造。 

 二是加快抗旱水源工程建设。对农村小水库、小塘坝、小水窖进行清淤扩容、整修加固，积极兴修小型蓄水、引水、

提水工程，有计划增打一批抗旱机电井，维修完善机井、泵站和灌溉设施。加快推进大中型水库、西南重点水源工程和

小型水利设施建设，抓紧实施全国抗旱规划。 

 三是大力发展高效节水灌溉。积极推广管道输水、喷灌、微灌等高效节水灌溉技术，集中力量建设一批规模化高效

节水灌溉示范区，力争新增节水灌溉面积 3000万亩以上。 

 四是加强防洪薄弱环节建设。加快推进中小河流和大江大河重要支流治理、小型病险水库和病险水闸除险加固，尽

快修复水毁灾毁水利工程。搞好山洪灾害防治，提高防洪减灾能力。 

 五是搞好水土保持生态建设。继续推进水土流失严重地区综合治理，加快坡耕地综合整治步伐，着力抓好牧区节水

灌溉饲草料地建设，加快水电新农村电气化建设、小水电代燃料和农村水电增效扩容改造，开展农村河道综合整治。 

 六是加快农村饮水安全建设。加大农村饮水安全工程建设力度，大力发展适度规模集中供水，强化水源保护和水质

监测，确保 2012 年再解决 6000万农村人口饮水安全问题，进一步改善农村生产生活条件。 

 大型、重点项目逐步拉开建设序幕 

自去年一号文件和中央水利工作会议后，2011年水利投资的增量部份主要投向了农田水利，农田水利项目金额小、投资

分散，上市公司基本不受益。直至 2011年年末，随各项铺垫工作逐步到位，历经漫长的等待之后，一些大型、重点水利

项目的建设在 11 年年底和 12年年初纷纷启动，水利行业景气迅速上扬。当前启动的这些大型、重点水利项目均是论证

多年、前期一直未能通过相关部委的审核，导致开工延迟，我们认为，随这些重点、大型项目陆续启动，标志着新一轮

水利投资建设大潮正式开启，相关上市公司亦将由此直接受益。 

 2011 年 11 月 12 日，江西省浯溪口水利枢纽工程奠基仪式在景德镇市举行。浯溪口水利枢纽工程作为昌江干流上

一座集防洪、供水、发电等功能于一体的重点工程，是景德镇迄今为止投资规模最大的水利工程，也是继峡江之后全省

又一重大水利工程，工程位于浮梁县蛟潭镇，水库总库容 4.27 亿立方米，其中防洪库容 2.96 亿立方米，电站总装机 3

万千瓦，多年平均发电量 0.81亿千瓦时，是一座以防洪为主，兼顾发电、供水等综合利用的大（Ⅱ）型水利枢纽工程。 

 11 月 23日，四川省武引二期灌区工程、安岳关刀桥水库及合江锁口水库三个大中型水利工程集中开工建设动员会

召开。该三大水利工程是四川“再造一个都江堰灌区”和“全域灌溉”的重点项目。武引二期灌区工程是四川省水资源

战略配臵体系中的大型水利工程，涉及绵阳、遂宁、广元、南充四市的江油、梓潼、盐亭、射洪、剑阁和南部六个县市，

设计灌溉面积 105.32万亩，年均供水量 2.2亿立方米。安岳关刀桥水库位于涪江支流龙台河上游，是毗河供水工程的中

型囤蓄水库，总库容 5955 万立方米，设计灌溉面积 15.86 万亩。合江锁口水库位于赤水河支流沙溪河上，是向家坝灌

区内的重要中型水库，总库容 2411万立方米，设计灌溉面积 12.01 万亩。 

 12 月 1 日，广西大藤峡水利枢纽前期工程开工。工程处于珠江水系西江流域黔江干流大藤峡峡谷出口弩滩上。 该

工程的建设将提高浔江河段沿江市县及西江河段部分市县的防洪能力，降低珠江三角洲地区的防洪压力；利用水能发电，

年均可提供 70 亿千瓦时左右的清洁电量；可承担部分补水压咸任务，提高下游地区枯季供水保证率；提高坝址以上河段

通航标准；改善灌溉用水条件洪压力。 

 12 月 6 日，河北省承德市双峰寺水库工程举行隆重奠基。双峰寺水库位于滦河一级支流武烈河干流上，是一座以
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防洪为主，结合城市供水，兼顾生态环境用水和发电的大型水利枢纽，总库容 1.37 亿立方米，建设工期为 36 个月。水

库建成后，武烈河流域及承德市区防洪标准由现状 20 年一遇提高到 100 年一遇，每年为中心城区供水 5600 万立方米，

可保障避暑山庄湖区不再干涸，承德市中心城区水环境总面积达到 3700万平方米。 

 12 月 8 日，陕西省引汉济渭工程建设动员大会在西安召开。引汉济渭是横贯长江、黄河的跨流域调水工程，是陕

西省迄今为止规模最大、投资最多的水利工程，输水隧洞单洞长达 81公里，最大埋深近 2000米。引汉济渭对于全省发

展具有重大的现实意义和长远的战略意义。不仅能够使渭河流域每年增加 15 亿立方米的水量，为关中创新发展、优化生

态环境提供可靠的供水保障；而且可以通过增加渭河下泄水量从黄河干流臵换取水指标，有效缓解陕北地区持续发展的

水资源需求；同时也有利于陕西省汉江流域的产业结构调整和生态环境保护，促进陕南加快循环发展步伐。 

 12 月 9日，淮河入江口河道治理工程举行奠基仪式。入江水道是淮河主要泄洪通道之一，与入海水道、分淮入沂、

苏北灌溉总渠、废黄河等工程联合运用，保护着洪泽湖周边地区的防洪安全，同时也承泄京杭运河西部区域涝水。入江

水道整治工程建成后，将恢复、巩固入江水道 12000 立方米每秒的设计行洪能力，使淮河上中游 70%的洪水可顺利泄入

长江，对于提高流域防洪标准，改善区域排涝状况，保护人民群众生命财产安全，保障经济社会可持续发展具有十分重

要的意义。 

表 2：近期开工的大型水利项目 

 
 地理位臵 总投资 功能 工期 总库容 装机 灌溉面积 

  
亿元 

 
月 亿立方米 万千瓦 万亩 

浯溪口水利枢纽工程 江西 25.8 防洪、发电、供水 41 4.7 3 
 

武引二期灌区工程 四川 40.7 灌溉 47 
  

106 

安岳关刀桥水库 四川 11.9 灌溉 33 0.6 
 

16 

合江锁口水库 四川 8 灌溉 36 0.2 
 

12 

大藤峡水利枢纽 广西 280 防洪、发电、灌溉、通航 108 30.1 160 
 

双峰寺水库 河北 19.5 防洪、供水、发电 36 1.4 
  

引汉济渭 陕西  154 调水 132 
   

淮河入江口河道治理 江苏 30.3 防洪 
    

合计  570.2      

资料来源：发改委，水利部，国信证券经济研究所整理 

水利将是未来几年景气最高的板块， “推荐”。  

水利投资在 2011 年上半年表现并不抢眼，前 6 个月投资增速仅 18.4%，低于同期固定资产投资的增速，而 7 月份，随

着中央水利工作会议的召开，投资增速逐渐加快，截止 11月份，水利管理业完成投资 2926亿元，同比增长 29.3%，是

少数在 2011年下半年投资呈加速趋势的行业。 

事实上，我们的跟踪显示，2010 年和 2011 年水利投资额的快速增长主要还是缘于 2009 年金融危机后大量开工项目的

跨年度建设，而以水利一号文件为标志的投资建设在 2011 年主要投向于农田水利。我们认为，近期一批重点、大型水利

项目的陆续开工，可视作 11年水利 1号文件在工程项目上的具体实施，由此将开启一轮新的水利建设高潮，而相关上市

公司有望直接受益，水利行业也藉此步入长期景气通道。维持水利板块“推荐”的投资评级，重点推荐中国水电、葛洲

坝、安徽水利和粤水电。 

 

附表：重点公司盈利预测及估值 
 
公司   公司 投资 收盘价 EPS  PE  PB 

代码 名称 评级  2010 2011E 2012E  2010  2011E  2012E   2010    

600068 葛洲坝 推荐 7.58 0.39 0.51 0.65  19.2 14.8 10.6  2.6 

601669 中国水电 推荐 4.08 0.30 0.38 0.45  13.5 10.5 8.7  2.5 

600502 安徽水利 推荐 12.71 0.61 0.70 0.91  20.9 18.2 14.0  3.3 

002060 粤水电 推荐 7.51 0.22 0.29 0.4  34.6 25.9 18.8  1.7     
数据来源：wind，国信证券经济研究所整理 
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相关研究报告： 

    

国信证券投资评级 

类别 级别 定义 

股票 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

行业 

投资评级 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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