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 淡水资源作为生活的必需品，已经变得日益短缺。随着城镇化进程的加速，水

资源问题变得日益严峻，成为人类生存的重大威胁，解决淡水资源短缺的问题

已经迫在眉睫。海水作为可再生能源，在十二五规划中国家明确提出鼓励海水

淡化，严格控制地下水开采。我们认为在淡水资源日益短缺和国家政策扶植下，

海水淡化行业将会步入快速发展期。 

 我国淡水资源虽然总量丰富，但是人均短缺，且污染严重，淡水资源前景不容

乐观。 

 我国具备丰富的海水资源，且相对于南水北调工程而言，海水淡化具备竞争优

势。海水淡化技术已经成熟，且受到国家政策的扶植。我们认为随着我国海水

淡化产业正在走出技术瓶颈和政策瓶颈的困扰，将会进入前所未有的战略机遇

期。 

 通过对海水淡化行业和海水淡化的技术分析，我们认为海水淡化产业中投资机

会主要来源于市场份额最大、技术最好且发展前景最为广阔的反渗透法，其次

是低温多效法。 

 在反渗透法中，我们首选海水淡化核心设备反渗透膜生产企业；次选在投资中

占比较大的高压泵、高性能耐腐蚀性钢管和仪表生产企业；最后选择水处理中

使用的氯、碱等化学制剂生产企业。在低温多效法中，重点考虑的仍是海水处

理设备生产企业。 

 建议重点关注：南方汇通、碧水源、双良节能、海亮股份。 

 

海水淡化，前景无限 
——海水淡化主题投资研究
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淡水资源作为生活的必需品，已经变得日益短缺。随着城镇化进程的加速，水资源问

题变得日益严峻，成为人类生存的重大威胁。解决水资源短缺的良方除了节约用水、

保护淡水资源以外，将储量丰富的海水资源进行淡化处理也是沿海城市解决淡水资源

危机的不错选择。海水作为可再生能源，在十二五规划中国家明确提出鼓励海水淡化，

严格控制地下水开采。我们认为在淡水资源日益短缺和国家政策扶植下，海水淡化行

业将会步入快速发展期。 

一、淡水资源，前景堪忧 

虽然我国的淡水资源总量较为丰富，但是人均较少，且污染严重。全国 660 多个城市

中，有 400 多个城市缺水，其中 108 个为严重缺水城市。淡水资源已经成为经济和社

会发展的瓶颈。 

1、总量丰富，人均短缺 

纵向来看，我们大陆淡水资源和人均水资源呈逐步下降趋势。横向来看，我国淡水资

源总量为 24180 亿立方米，占全球水资源的 6%，仅次于巴西、俄罗斯和加拿大，名

列世界第四位。但人均水资源量只有 2133 立方米，仅为世界平均水平的 1/35，少于

俄罗斯、美国、日本等国，世界排名 118 位，人均淡水资源严重短缺。 

图 1： 我国陆地淡水资源总量和人均水资源量下降明显 图 2： 我国人均水资源短缺（2007 年数据） 
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资料来源：Wind，华泰联合证券研究所 资料来源：World Bank，华泰联合证券研究所 

 

2、污染严重 

随着工业化、城镇化进程的加快，淡水污染严重。其原因主要来自两个方面：一是工

业发展超标排放工业废水，二是城市化中由于城市污水排放和集中处理设施严重缺

乏，大量生活污水未经处理直接进入水体造成环境污染。 

根据 2009《中国环境状况公报》，全国地表水污染依然较重。七大水系总体为轻度污

染，湖泊（水库）富营养化问题突出。我国有 82%的人饮用浅井和江河水，其中水质

污染严惩细菌超过卫生标准的占 75%，受到有机物污染的饮用水人口约 1.6 亿。因此，

改善水质状况，实现海水淡化以减少对日益污染的淡水的依赖已经迫在眉睫。 
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图 3： 污水排放量逐年增加 图 4： 河流水质不同程度的被污染 
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资料来源：Wind，华泰联合证券研究所 资料来源：《中国环境状况公报》，华泰联合证券研究所 

 

二、海水淡化行业大有可为 

随着淡水资源的日益枯竭，海水淡化已经成为解决淡水危机的替代方案。目前，全球

有海水淡化厂 1.3 万多座，海水淡化日产量约 3500 万吨左右，其中 80%用于饮用水，

解决全球 1 亿多人的供水问题。主要市场集中在中东、美国等地区。随着我国海水淡

化技术的成熟，在国家政策扶植的背景下，我国海水淡化行业有望步入快速成长期。 

图 5： 世界海水淡化市场分布 
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资料来源：《海水利用专项规划中期评估报告》，华泰联合证券研究所 

 

1、我国海水资源丰富，开发利用较为便利 

在全球水资源中，咸水占 97.5%，储量极为丰富。在淡水里面，主要是冰雪融水，对

其有效利用受制于气候因素变化。而淡化海水处理具备优势：其一储量丰富，其二对

其利用具备可持续性，受气候影响较小。 
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从实际情况来看，我国海岸线的总长为 32647 公里，是海洋大国，而且沿海地区拥有

丰富的海水资源，在地下取水和跨区域调水受到越来越多的条件限制的情况下，开发

利用海水资源，进行海水淡化就成为开源节流、解决我国淡水紧缺的一条有效的重要

战略途径。  

图 6： 世界水资源分布 图 7： 世界淡水构成 
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资料来源：UN Water Statistics，华泰联合证券研究所 资料来源：UN Water Statistics，华泰联合证券研究所 

 

2、具备竞争优势 

目前世界上常用的淡水取用方式主要有地下取水、远程调水和海水（苦咸水）淡化三

种。开采地下水的优势在于工程量小、成本低；但地下取水受资源条件限制很大，而

且许多地区多年来由于过度开采地下水，已形成地下漏斗，造成房屋倾斜，甚至导致

了海水倒灌等环境危害，地下水的开采已经受到制约。而远程调水工程浩大，占用大

量耕地，还存在被引水地区的环境危害等问题，成本过高。而海水淡化则不存在上述

问题，虽然海水淡化成本要高于地下取水，但是相对于运程调水，具备成本优势，目

前我国已有的淡水处理项目的平均成本是 5.62 元/立方米。 

图 8： 各取水方式成本比较 
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资料来源：《海水利用专项规划中期评估报告》，华泰联合证券研究所 

3、技术成熟 

目前，海水淡化方法已出现了数十种之多，但达到商业规模的主要有反渗透法

（SWRO）和蒸馏法，也就是常说的“膜法”和“热法”，其中蒸馏淡化技术又分成

多级闪蒸（MSF）、多效蒸馏（MED）和压汽蒸馏（VC），而适用于大型的海水淡化

的方法只有反渗透法、多级闪蒸法和多效蒸馏法。 
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国际上海水淡化技术领先的公司主要是以色列的 IDE 公司、法国的威立雅公司、新加

坡凯发公司、日东电工集团/美国海德能公司等。我国海水淡化技术经过 40 多年的

研究已经趋于成熟，是继美、法、日、以色列等国之后研究和开发海水淡化先进技术

的国家之一，已经完全掌握了反渗透法、蒸馏法两大主流海水淡化技术，设备造价比

国外降低了 30％—50％，吨水成本已接近国际先进水平，为大规模应用奠定了良好

的基础。 

从技术上来看，目前我国主要应用的方法是反渗透法和低温多效蒸馏法，由于反渗透

法具备工程造价和运行成本持续降低、耗能少等优势，是未来发展的主导方向。 

表格 1：海水淡化主流技术比较 
技术 优点 缺点 备注 

反渗透法 

能耗省：只需电能，不需要蒸汽。建设周期短，投资成本低设

备系统模组化，安装容易；适用于建造各种规模的海水淡化工

程 

被氧化剂氧化，进入装

置的水质要求较高 

占据主导地位，也是

未来应用的主要技术

多级闪蒸法 产量大，技术成熟，对原水预处理要求低和使用寿命长 

最高温度限制在 120。C

左右；传热系数较低，

耗能大，成本比低温多

效蒸馏法高。 

 

低温多效蒸馏法 
原料海水的预处理要求不高、过程循环动力消耗小、生产的淡

水水质高；减少制水成本的潜力很大 

结垢问题比较严重 

设备结构复杂 
 

资料来源：《2009-2013 年中国海水淡化行业市场调查与发展前景预测报告》，华泰联合证券研究所 

 

表格 2：三种海水淡化工艺关键技术参数对比表 
主要技术参数 多级闪蒸 低温多效 反渗透 

操作温度℃  <120  <70  常温 

主要能源 蒸汽、电（热能、电能） 蒸汽、电（热能、电能）  机械能（电能）  

蒸汽消耗 t/m3  0.1-0.15  0.1-0.15  无 

电能消耗 kWh/m3  3.5-4.5  1.2-1.8  3-5  

典型源水含盐量（ppm TDS）  30,000-45,000  30,000-45,000  30,000-45,000  

产品水质（ppm TDS）  <10  <10  <500  

典型单机产水能力（m3/d） 3,000-70,000  3000-20,000  1-20,000  

资料来源：《2009-2013 年中国海水淡化行业市场调查与发展前景预测报告》，华泰联合证券研究所 

 

4、政策扶植 

今年来，国家出台了一系列措施扶植海水淡化产业化发展，在税收方面，从 2008 年 1
月 1 日起，企业的海水淡化工程免征所得税。在十二五规划中，国家明确提出发展海

水淡化。我们认为，海水淡化作为战略性新兴产业中海洋资源开发的一部分，国家可

能后续出台具体政策，加大扶植力度。 

表格 3：国家扶植海水淡化的政策 
时间 规划 内容 

2005 《海水利用专项规划》 详细介绍了中国目前的水资源状况和发展海水淡化产业的重要性，并据此规划 2010 年乃至
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2020 年海水利用发展重点、区域布局和重点工程，提出了发展海水淡化产业的相关政策和

保障措施 

2006 
《国家中长期科学和技术发展规划

纲要(2006-2020)》 

政策扶植海水淡化产业发展 

2006 《海水利用标准发展计划》 
就规范海水淡化产业发展做了进一步部署 

2008 《全国科技兴海规划纲要》 
强调了“重点开发应用海水淡化技术”，加强海洋技术成果转化，抓好大规模产业示范工程，

“带动海水利用产业快速发展”。 

2010 十二五规划 
高度重视水安全，建设节水型社会，健全水资源配置体系，强化水资源管理和有偿使用，

鼓励海水淡化，严格控制地下水开采。  

资料来源：华泰联合证券研究所 
 

因此，我们认为随着我国海水淡化产业正在走出技术瓶颈和政策瓶颈的困扰，将会进

入前所未有的战略机遇期。 

三、海水淡化投资策略 

1、需求预测 

由于地理位置的优势，目前我国海水淡化主要在沿海省市。据统计，已建和即将建成

的工程累计海水淡化能力约为每日 60 万吨，根据我国的《海水利用专项规划》，到

2010 年，我国海水淡化能力达到 80-100 万立方米/日；到 2020 年，我国海水淡化能

力达到 250-300 万立方米/日。且沿海共 16 省市制定了海水淡化发展规划，若目标实

现，到 2020 年海水淡化能力可达 250-300 万立方米/日和 252-309 亿立方米/年，海

水直接利用目标达 1010 亿立方米/年。 

按照规划，到 2020 年，新增海水淡化产能为 170-200 万立方米/日。以成本最低的反

渗透海水淡化投资成本 5000—6000 元／m3·日来保守估算，未来 10 年海水淡化投

资金额为 85-120 亿元，行业发展空间较大。 

图 9： 海水淡化利用主要集中在沿海城市 图 10： 海水淡化产能快速增长 
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资料来源：华泰联合证券研究所 资料来源：《中国海水淡化市场分析报告》，华泰联合证券研究所

 

 



 

 
策略研究 2011-03-07 
谨请参阅尾页重要申明及华泰联合证券股票和行业评级标准 

9 

表格 4：十一五期间重点海水淡化项目规划 
项目名称 方法 规模(m3/d) 完成年份 

天津市海水淡化项目 热法/反渗透法 200,000 2009 

山东烟台核能淡化项目 核能热法 2×80,000 2008 

辽宁葫芦岛市海水淡化工程 反渗透法 30,000 2007 

辽宁大连核能海水淡化项目 热法/反渗透法 160,000 2010 

山东青岛黄岛海水淡化项目 热法/反渗透法 80,000 2009 

浙江舟山、广东南澳等海盗海水淡化项目 反渗透法 50,000 2006-2010 

资料来源：《2009-2013 年中国海水淡化行业市场调查与发展前景预测报告》，华泰联合证券研究所 

 

表格 5：我国海水利用发展目标 

年份 
海水淡化水量 海水直接利用量 

亿 m³/年 

对解决沿海地区缺水的贡献率

（%） 万 m³/日 亿 m³/年 

2010 80-100 2.6-3.3 550 16-24 

2020 250-300 8.3-9.9 1000 26-37 

资料来源：海水利用专项规划，华泰联合证券研究所 

 

表格 6：我国省市海水利用发展计划 

省份和城市 
海水淡化目标 海水利用目标 

万 m³/日 亿 m³/年 万 m³/日 亿 m³/年 

天津 20-25 45-50 40 100 

河北 15-18 20-25 30 40 

辽宁 6-8 15-20 25 35 

山东 20-25 45-50 129 245 

江苏 0-0.5 1-2 15 60 

上海 0-0.5 3-5 5 15 

浙江 10-15 45-50 60 70 

福建 0-0.5 3-5 10 20 

广东 1-2 5-10 100 130 

广西 0-0.5 1-2 20 40 

海南 0-0.5 3-5 15 25 

大连 8-10 15-20 20 40 

青岛 18-20 35-40 15 25 

宁波 1-2 10-15 3 10 

厦门 0-0.5 3-5 10 15 

深圳 1-2 3-5 90 140 

合计 80-110 252-309 587 1010 

资料来源：海水利用专项规划，华泰联合证券研究所 
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2、海水淡化产业链分析 

2.1 反渗透法处于市场领先地位 

在前面的分析中我们知道海水淡化方法中应用最为广泛的三种方法是反渗透法、低温

多效发和多级闪蒸发。由于反渗透法具备工程造价和运行成本持续降低、耗能少等优

势，是未来发展的主导方向。而从实际情况来看，目前反渗透法占据我们海水淡化市

场份额的 67%，处于绝对领先地位。 

图 11： 海水淡化设备进口化投资费用  图 12： 海水淡化设备国产化投资费用 
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资料来源：《2009-2013 年中国海水淡化行业市场调查与发展

前景预测报告》，华泰联合证券研究所 

 资料来源：《2009-2013 年中国海水淡化行业市场调查与发展前景

预测报告》，华泰联合证券研究所 

 

图 13： 我国海水淡化以反渗透法和地位多效蒸馏法为主 图 14： 反渗透法单位产成品投资构成 
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45.0%
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资料来源：《大连海水淡化的可行性分析及发展对策研究》，华泰

联合证券研究所 

资料来源：华泰联合证券研究所 

 

2.2 反渗透法投资构成分析 

反渗透法的功过原理是：用膜将含盐浓度不同的 2 种水分开，在含盐的一侧外加一个

压力，使之大于膜两侧的渗透压力差，迫使水从高浓度溶液中析出并透过膜进入低盐

浓度溶液。 

反渗透法的流程包括预处理(氯杀菌和调节 PH 值)、高压泵产生压力差、膜组件水处

理、后处理(氯杀菌和调节 PH 值)四个步骤。其中最核心的流程是膜组件对海水进行

处理，其次是高压泵产生压力差。 
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在反渗透法的投资构成中，设备投资占据 45%，主要是高压泵、耐腐蚀钢管和仪表的

投资。由于海水总含有大量腐蚀性物质，因此对处理海水用的钢管应具备较强的耐腐

蚀性，久立特材和海亮股份具备生产这种钢管的能力。膜投资虽然占 15%，但是膜组

件是海水处理最核心的设备，它截留溶解的盐类，而允许几乎所有不含盐的水通过。

预处理和后处理环节中氯杀菌、PH 值调用碱的投资占 2%。 

图 15： 反渗透法工艺流程图 

 

资料来源：《2009-2013 年中国海水淡化行业市场调查与发展前景预测报告》，华泰联合证券研究所 

 

图 16： 海水成分构成 

氯化钠
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资料来源：Google，华泰联合证券研究所 

 

3、投资框架 

综合以上分析，我们认为海水淡化产业中投资机会主要来源于市场份额最大、技术最

好且发展前景最为广阔的反渗透法，其次是低温多效法。 

在反渗透法中，我们首选投资占比为 15%的膜组件，它是整个海水淡化流程的核心设

备，而膜水处理也是反渗透法最核心的流程。虽然目前我国海水淡化膜设备主要来源

于进口，但是根据根据《海水利用专项规划》的要求，道 2020 年海水淡化设备国产

90%以上，因此作为核心部件的膜必将步入快速增长期。北京时代沃顿科技有限公司

是国内最大的复合反渗透膜专业化生产企业，南方汇通持有该公司 42%的股权，其长

预处理 后处理 原料海水 淡水 
高压泵 

膜组件 

浓盐水 

产品水 

氯杀菌 氯杀菌 

PH调用碱注入 PH 调用碱注
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期投资价值值得关注。此外，碧水源拥有膜生物反应器工艺技术，其自主开发生产的

核心设备膜组器具备较强的竞争力。 

次选在投资中占比较大的高压泵、高性能耐腐蚀性钢管和仪表生产企业。最后选择水

处理中使用的氯、碱等化学制剂生产企业。 

在低温多效法中，重点考虑的仍是海水处理设备生产企业，建议关注双良节能。 

图 17： 海水淡化主题投资框架 

 

资料来源：华泰联合证券研究所 

 

四、重点推荐投资标的 

综合考虑行业未来发展的趋势和产业链产品的重要性，我们建议重点关注南方汇通、

碧水源、双良节能、海亮股份。 

注：以下数据来源于 Wind 一致预期，收盘价取 2011.03.03 收盘价。 

南方汇通 

000920 

反渗透膜技术和市场的领跑者 
股 价 10EPS（E） 11EPS(E) 12EPS(E) 11P/E(E) P/B 
12.67 0.10 0.12 0.16 104.97 5.59 

♦ 北京时代沃顿科技有限公司主要从事反渗透膜元件的研发、制造和服务，拥有膜

片制造的核心技术和规模化生产能力，是国内最大的复合反渗透膜专业化生产企

业，也是拥有强大技术支持的系统设计与应用服务的提供商，技术领先。南方汇

通持有该公司 42%的股权。由于反渗透膜式反渗透技术的核心设备，随着海水

淡化市场和反渗透技术的广泛应用，对反渗透膜的需求会急剧增加，为公司带来

业绩提升。 

碧水源 

300070 

膜组器受益于海水淡化 
股 价 10EPS（E） 11EPS(E) 12EPS(E) 11P/E(E) P/B 

110.40 1.26 2.45 3.69 45.02 5.53 
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♦ 碧水源拥有膜生物反应器工艺技术，其自主开发生产的核心设备膜组器具备较强

的竞争力，受益于反渗透技术的广泛应用。 

♦ 公司是污水处理的龙头企业，受益于国家节能环保政策的扶植。 

双良节能 

600481 

低温多效海水淡化设备龙头企业 
股 价 10EPS（E） 11EPS(E) 12EPS(E) 11P/E(E) P/B 

16.36 0.35 0.61 0.80 26.86 6.30 

♦ 公司发行 49,609.10 万元可转债从事低温多效海水淡化设备生产，有望为公司带

来新的利润增长点。 

♦ 除海水淡化设备外，公司生产的余热利用溴冷机等节能设备属战略性新兴产业，

其余热利用节能设备的技术领先，并已形成品牌影响力。 

海亮股份 

002023 

海水淡化耐腐蚀性钢管技术领先 
股 价 10EPS（E） 11EPS(E) 12EPS(E) 11P/E(E) P/B 
16.00 0.25 0.31 0.45 51.28 8.41 

♦ 公司的海水淡化铜合金管连续制造技术在国内首次实现海水淡化铜合金管加工

制造低能耗、低污染的高效连续化生产（填补国内空白），综合一次合格率达53％，

高出国际水平 20％；产品能耗 420KGEC/T，低于国际水平 20％。 

♦ 依据该项目建成的海水淡化生产线不仅得到了全球海水淡化市场最大的中东地

区广大业主的认可，而且项目产业化后的产品经过法国 SIDEM、韩国 DOOSAN、

德国 SITIN 等国际著名的海水淡化工程公司检验和使用，质量属于行内领先，制

造成本具有强的竞争优势，产品性能稳定，使用寿命长，当前的市场份额已达到

了全球市场的 60％以上。 

 

风险提示 

政策扶植低于预期。 
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