
本研究报告仅通过邮件提供给 海通证券 使用。1

kuxsmi:6700kuxe
 

行
业
及
产
业 

  

  

行
业
研
究/

深
度
研
究 

  

 
 

证
券
研
究
报
告 

公用事业/环保工程及服务 

 

 

2014 年 07 月 23 日 

饮用水处理是膜技术应用新蓝海，看好

家用净水设备和自来水厂超滤改造 

 

——膜法水处理系列报告之二 
 

看好 
 

本期投资提示： 

 饮用水安全事故频发，成就膜技术应用新蓝海。2013 年以来一系列与饮用水

相关的事件频繁发生，让人们对饮用水的安全多了一份担忧。我们认为大部

分老百姓愿意多花一些钱，买到足够安全可靠的饮用水，这一驱动力甚至远

超出政策要求带来的影响，人们对于安全饮用水的需求使得饮用水领域成了

膜技术应用的蓝海市场。 

 市政自来水厂超滤技术改造空间巨大，成本压制推广进度。新版《生活饮用

水卫生标准》提出了 106 项水质指标，主要加强了对水质有机物、微生物、

水质消毒等方面的要求，第一、第二代饮用水处理技术难以完全满足新标准

的要求，超滤膜将成为第三代城市饮用水净化工艺核心技术。水质标准提升

和成本下行会使得超滤市场不断释放，截止 13年，全国供水能力约 4.21 亿

吨/日，预计18年将达到4.76亿吨/日。我们假设未来5年新建供水规模5500

万吨/日，改造规模 9563 万吨/日，其中超滤技术占改造和新建市场的份额

在 5-30%范围内逐渐上升，则未来五年的市场空间约为 234 亿。 

 家用净水设备短期更快爆发。自来水厂超滤改造市场的爆发短期面临着自来

水价改革不到位的掣肘，管网老旧和二次供水的机制都使得饮用水从出厂到

入户的过程中仍然面临二次污染的可能，百姓对饮用水安全的需求将带来家

用净水设备的快速增长。预计 2013-2020 年净水设备年复合增长率将达到

45%，2020 年销售额规模将逾千亿。 

 家用净水设备短期增速快于水厂超滤改造，膜机在家用净水设备中市场份额

占比进一步提升，家用净水设备膜元件市场未来五年增速最快。我们重点推

荐家用净水设备膜元件供应商龙头南方汇通、家用净水设备供应商开能环

保、碧水源和自来水厂超滤改造工程商津膜科技。我们认为饮用水是膜技术

应用的新蓝海市场，主要动力来自于百姓对饮用水安全的要求（这比靠政策

推动的污废水处理市场驱动力更强）。自来水厂的超滤技术改造、家用净水

设备及上游膜材料都会受益于这一市场的快速发展，其中家用净水设备未来

五年增速要快于自来水厂超滤改造市场，且我们判断膜机在家用净水设备中

的市场份额占比将进一步提升，2018 年占比提升至 70%，以上三块市场空间

复合增速分别为 41.7%、54.2%、65.2%。南方汇通在家用净水设备膜元件市

场占有 30%的份额，并有望进一步提升。目前家用净水设备的主力公司沁园、

美的、格力等均是南方汇通子公司时代沃顿的长期客户，时代沃顿在该市场

具备绝对领先地位，占有 30%市场份额。未来凭着媲美进口膜元件的技术指

标和合理的价格，时代沃顿的市占率有望进一步提升。 
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1.上篇回顾  

1.1“再生”需求提升用膜比例 

决定未来我国市政水务领域膜技术应用广阔前景的主要有以下两方面因素：一方

面，充分体现了我国未来污水处理的技术方向。由于水资源日益稀缺，传统的污水处

理工艺达到更为严格排放标准（一级 A 标）有一定难度，而无论是 MBR 工艺还是

CMF 工艺都能够实现出水水质超过生活污水排放一级 A 标准，可直接实现再生的技

术优势得以充分体现。 

同时，膜技术便于与传统工艺结合，强化脱氮除磷。目前我们对水质的控制指标

仍然集中在 COD 和氨氮上。未来，随着水质指标的进一步趋严，我们将进一步加强

对 SS 和氮磷的控制。MBR 由于工艺过程中污泥浓度较高、污泥龄较长，通过对硝化

反硝化过程的强化对于水中含氮污染物的去除有一定优势，通过和传统工艺的结合，

可以做到强化脱氮除磷。 

图 1：膜技术便于与传统工艺结合，强化脱氮除磷 

A3O-MBR：厌氧前置缺氧好氧后置缺氧 MBR

A2O-MBR：厌氧缺氧MBR（好氧）

厌氧/酸化/水解MBR（好氧）高浓度/难降解废水

同步脱碳和氮磷

同步脱碳和氮磷

MBR（好氧）脱碳

 

 

资料来源：申万研究 

 

膜工艺与传统工艺运行费用差距可降至 20%。从国际国内经验来看，近年来

MBR 的投资和运营成本已经显著降低，主要体现在电能的消耗上，目前最好水平每

吨水耗电 0.4kwh，比传统工艺仅高出 0.1-0.15kwh/吨水。第二，以前国内 90%以上

项目使用国外膜材料，国产膜材料主要用于规模较小的项目。目前能够应用于大型工

程的膜材料国产化已经开始逐步实现，这更进一步降低 MBR 投资运营费用。第三，

污水处理的活性污泥池中会产生大量污泥，MBR 工艺产泥量比传统工艺少三分之一

左右。“十二五”国家要求市政污水的剩余污泥需进行无害化处置，如果考虑 MBR

工艺减产的污泥量，那么与传统工艺之间的运营费用差距将进一步缩小，更不用说

节省的土地成本。日益严格的排放标准和人们对于再生水利用的重视使得应用 MBR

技术的性价比在不断提升。 

表 1：考虑电耗下降和污泥处置，MBR 工艺运行费用仅比传统工艺高不到 20% 
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  氧化沟 MBR 差异 

核心假设    

水处理能力（万吨/日） 1 1  

电价（元/kwh) 0.7 0.7  

膜系统造价（元/吨） 0 1500  

换膜费用占比（%） 0 30%  

更换周期（年） 0 8  

产泥系数 0.65 0.43  

污泥处理成本（元/吨） 200 200  

情境一、基准情境    

膜更换费用（元/吨） 0 0.15  

单位耗电量（kwh/吨） 0.3 0.5  

单位电费（元/吨） 0.21 0.35  

处理成本（元/吨） 0.8 1.09 36.76% 

情境二、电耗下降    

单位耗电量（kwh/吨） 0.3 0.4  

单位电费（元/吨） 0.21 0.28  

处理成本（元/吨） 0.8 1.02 28.01% 

情境三、电耗下降+污泥处置    

含水 90%湿污泥产量（吨/天） 6.5 4.3  

污泥处置费用（元/吨） 0.13 0.086  

处理成本（元/吨） 0.93 1.11 19.37% 

资料来源：申万研究 

 

随着我国污水处理厂排水标准的逐步提高，面临提标改造的迫切需求，将带动

约 264 亿的膜设备市场空间。 

 

表 2：市政污水膜设备市场容量测算 

    2011 2012 2013 2014E 2015E 合计 

污水处理能力(亿吨/日） 1.10  1.18  1.27  1.39  1.48   

规模(万吨/日） 
新建 678  780  936  1216  858  4467  

改造 752  529  648  467  529  2925  

膜技术应用规模(万吨/日，累计值） 396  527  876  1320  1763   

新增  131  349  444  442   

增速  33.05% 66.26% 50.71% 33.51%  

占比 3.60% 4.47% 6.89% 9.48% 11.92%  

 新建  78  187  304  257   

 占比  10% 20% 25% 30%  

 改造  53  162  140  185   

 占比  10% 25% 30% 35%  

市场容量（亿）  15  39  55  52  162  
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市场容量（亿，累计值） 59  79  131  198  264    

资料来源：环保部、申万研究        

1.2 工业水处理用膜受益进口替代 

12 年年初，国务院批准通过实施最严水资源管理制度，水利部也在此基础上编

制相应实施方案，提出未来水资源管理的“三条红线”，即全国用水总量控制目标、

用水效率指标和水功能区纳污能力。 

我们预计，水利部等部门 14 年将对火电、钢铁、石油炼制、造纸、纺织五大高

耗水行业用水定额标准进行修订，提高标准。工业和信息化部最快也将于今年上半年

编制出台《国家鼓励的重大工业节水工艺、技术和装备目录》。这些政策的酝酿出台

意味着，继农业节水之后，工业节水将成水资源管理新的重要领域。而工业用膜的国

产化率得益于成本优势将显著提升。 

图 2：2015 年 RO 膜国产化率有望达到 30% 
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资料来源：申万研究 

 

2.饮用水领域是膜技术应用新蓝海 

2.1 国外经验：饮用水里领域用膜更多 

事实上，世界上微滤、超滤技术用在饮用水上的比例要远超污废水的处理。根据

BCC 的预测，世界市场上未来超滤膜（UF）的增速将超越其它膜品类。 

图 3：2003 年全球 UF/MF 膜的不同行业的占比  图 4：2006 年 UF/MF 膜市场的应用领域分布 



本研究报告仅通过邮件提供给 海通证券 使用。8

kuxsmi:6700kuxe

 

            2014 年 07 月                                                                水处理膜行业报告 

 

 

请参阅最后一页的信息披露和法律声明                            7                                 申万研究·拓展您的价值  

24%

27%

33%

16%

废水处理 市政供水 工业 其它
 

 

60%22%

8%

7%
3%

饮用水 废水 工业 MBR RO预处理
 

资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究  资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究 

 

2.2 饮用水安全问题带来膜需求 

我们对饮用水水源的水质认识经历了一个变化的过程，从最初单一的微生物污染

发展至今，饮用水水质的安全性主要包括化学安全性和微生物安全性两个方面，饮用

水水质标准也相应地经历了一个升级的过程。 

图 5：我们对水质认识不断深化 

19世纪前：
微生物污染

20世纪50年代：
汞污染

（水俣病）

20世纪60年代：
镉污染

（痛痛病）

20世纪中工业化时代：
有机物（氯仿、

卤乙酸）

21世纪：
环境激素、
持久性有机物

水质认识的深化

饮用水标准的发展

20世纪90年代：
微生物传播
爆发传染病

1955年：
15项

1959年：
17项

1976年：
23项

1985年：
35项

1992年：
88项

2001年：
96项

2005年：
103项

2006年：
106项

 

 

资料来源：申万研究 

 

表 3：新的重大生物安全性问题 

污染问题 危害 

两虫（贾第虫和隐孢子虫） 致病原生动物，强抗氯性，能引起大规模疾病爆发 

蓝绿藻 蓝藻水华，其中有的能产生藻毒素，以及严重臭味 

剑水蚤、红虫 活动能力强，能穿透滤层进入管网，抗氯性很强 

生物稳定性 出厂水在输配和贮存过程中会发生微生物增殖现象，生物不稳定 

资料来源：申万研究 

1993-1994 年美国隐孢子虫事件的大肆爆发以及美国对水质的严格管制使得

UF/MF 市场井喷。1995 年之前，UF/MF 膜的发展还比较缓慢，随着 1993-1994 年间
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隐孢子虫事件的大肆爆发以及美国对水质的严格管制，而美国在世界 UF/MF 膜市场

上占据了最大的份额，2006 年约为 44%，由此带来了该产业的迅速发展。 

图 6：美国水处理领域膜制品销售额快速增长（百万美元） 
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资料来源：公司公告，申万研究 

 

图 7：美国带动世界市场 MF/UF 膜处理能力的快速提升 
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资料来源：公司公告，申万研究 

 

中国饮用水安全也存在巨大隐患，2013 年以来一系列与饮用水相关的事件频繁

发生，让人们对饮用水的安全多了一份担忧。我们认为大部分老百姓愿意多花一些钱，

买到足够安全可靠的饮用水，这一驱动力甚至远超出政策要求带来的影响，人们对于

安全饮用水的需求使得饮用水领域成了膜技术应用的蓝海市场。 
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3.市政供水：空间巨大，成本压制推广进度 

3.1 市政自来水潜力最大 

随着我们对水源水质认识的深化，我们的给水处理技术也在不断进化。第一代饮

用水处理工艺（混凝-沉淀-过滤-氯消毒）又称常规工艺，主要针对水中能引起重大疾

病的细菌和病毒，第二代工艺（第一代工艺+臭氧-颗粒活性碳）主要针对水中对人体

有毒害的有机污染物和氯化消毒副产物。到 20 世纪末，饮用水源爆发了新的生物安

全性问题，包括两虫（贾第虫和隐孢子虫）、蓝绿藻、剑水蚤、生物稳定性等问题，

第一代第二代工艺都难以完全解决。 

于是，我们研发了第三代城市饮用水净化工艺——以超滤（UF）为核心的组合

工艺： 

 优点：超滤几乎可以完全去除水中的颗粒物和微生物，极大地提高水的生物

安全性； 

 不足：对溶解性物质（无机物、中小分子有机物、氨氮等）去除效果较差，

需与第一代、第二代工艺中各种处理方法结合成组合工艺。 

图 8：饮用水处理工艺（常规工艺）变迁 

 

第一代饮用水处理技术

臭氧-活性炭第二代饮用水处理技术

第三代饮用水处理技术
以超滤为核心

 

 

资料来源：申万研究 

 

目前，超滤技术在国外的水厂中已有一定规模的应用。 

 在北美，已有 250 座超滤水厂，累计处理量达到 300 万吨/天，美国的超滤

膜水厂总处理量占美国自来水供应量的 2.5%，并且许多新建水厂和老水厂

改造项目越来越多地采用超滤工艺； 

 在欧洲，超滤工艺在水厂中的应用更加广泛，以小型水厂居多，英国已有

100 多家水厂采用超滤膜技术，总产水能力已达到 110 万吨/天； 
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 在亚洲，超滤膜技术的应用在近几年的增长也比较显著，新加坡已建成一期

规模为 27.5 万吨/天的大型水厂，日本的超滤膜产水能力已接近 400 万吨/

天； 

 新加坡、澳大利亚、荷兰、英国和以色列使用超滤工艺净化自来水的处理量

分别占其自来水总供水量的 12%、4%、3.1%、2%、1.2%。 

图 9：欧洲 MF/UF 应用领域占比  图 10：北美 MF/UF 应用领域占比 

75%

10%

9%
2% 4%

饮用水 RO预处理 废水再用 工业 其它

  

69%

1%

19%

11%

饮用水 RO预处理 废水再用 工业

 

资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究  资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究 

我国污水厂提标改造启动较早，而自来水厂的提标刚刚开始，不完全统计采用超

滤膜技术的自来水厂仅有几十家，面对的是更加广阔的空间（我国市政水务存量处理

能力 1 亿吨/天，自来水存量供应能力 4 亿吨/天）。 

表 4：我国采用超滤膜技术的水厂不完全统计 

水厂 

规模 

（万吨/天） 工艺 投产时间 膜材料 

浙江慈溪杭州湾新区水厂 5 双膜法 2004.11  

台湾高雄拷潭净水厂 30 沉砂池-斜板沉淀池-超滤-反渗透-加氯 2007.3 压力式/PVC 

天津杨柳青水厂 0.5 混凝-超滤-消毒 2008.6 压力式/PVC 

山东东营水厂 10 混凝-沉淀-过滤-超滤 2009.12  

山东东营南郊水厂 5 混凝-砂滤-超滤-消毒 2009.12 浸没式/PVC 

南通芦泾水厂 2.5 混凝-超滤-消毒 2009.12 浸没式/PVC 

无锡中桥水厂 15 混凝-沉淀-粉末活性炭-超滤 2010.1 

外压式

/MEMCOR*CP 

杭州清泰水厂 30 超滤 预计 2013 microza TM 

北京第九水厂 7  2011  

上海青浦第三水厂 10 高密度沉淀池-臭氧活性炭-超滤-消毒 2012.12 浸没式/PVC 

乌鲁木齐红雁池水厂 10 前加氯-高密度沉淀池-超滤-后加氯 2012.5 浸没式/PVC 

资料来源：公开资料、申万研究 
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3.2 新标准带来深度处理需求 

2012 年 7 月 1 日起，将强制性实施新版《生活饮用水卫生标准》（5749-2006），

这是该标准自 85 年之后的最新修订版。新版本标准中，提出了 106 项水质指标，其

中常规指标 42 项，非常规指标 64 项。与旧标准相比，新标准主要加强了对水质有机

物、微生物、水质消毒等方面的要求，并统一了城镇和农村饮用水卫生标准，基本实

现了饮用水标准与国际接轨，将成为启动自来水厂升级改造的催化剂。 

表 5：《生活饮用水标准》新旧对比 

      85 版旧标准 06 版新标准 

增加项目 

微生物指标 2 项 6 项 

消毒剂 1 项 4 项 

毒理指标 
无机物 10 项 21 项 

有机物 5 项 53 项 

感官性状和一般理化指标 15 项 20 项 

修订项目 

总大肠菌群 3CFU/L 不得检出 

砷 0.05mg/L 0.01mg/L 

镉 0.01mg/L 0.005mg/L 

铅 0.05mg/L 0.01mg/L 

硝酸盐 20mg/L 10mg/L 

四氯化碳 0.003mg/L 0.002mg/L 

浑浊度 3 度 1NTU 

总α放射性 0.1Bq/L 0.5Bq/L 

资料来源：公开资料、申万研究 

给水处理第一代传统工艺目前应用最为广泛，但是在微量有机物、新型致病微生

物、消毒副产物控制等方面有较大的局限。为了适应水质污染的变化和人们对水质要

求的不断提高，需要对传统工艺进行改进。 

3.3 超滤膜将成为第三代城市饮用水净化工艺核心技术 

改进的方法包括混凝与沉淀工艺的改良、过滤环节的加强和增加深度处理，第二

代工艺中的臭氧活性炭便是深度处理工艺的一种，另外还包括活性炭吸附、光催化氧

化和膜过滤。 

超滤技术的主要竞争对手是臭氧活性炭技术，从经济性的角度，臭氧活性炭技术

所需基建单吨投资为 200-300 元，超滤技术单吨投资 200-500 元；运行费用上，臭氧

活性炭处理单吨水费用增加约 0.2-0.3 元，而超滤技术处理单吨水费用增加约 0.35-0.5

元。成本下降的速度对超滤技术的推广进度至关重要。 

表 6：不同提标路线比较 

序号 工艺 作用机理 功能 去除效果/% 增加费用 
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有机物 

CODMn 
氨氮 

亚硝 

酸盐 
色臭味 AOC 

Ames 

活性 
基建/元/m3 运转/元 /m

3
 

1 常规工艺 混凝、接触凝聚 除浊、消毒 20 10~20 负增长 一定 少量 负增长   

2 
活性炭吸

附 

物理吸附、部分

生物降解 

去除有机

物 
20~50 少量 少量 很有效 部分 很有效 80~100 0.12~0.15 

3 
臭氧-活性

炭 

化学氧化、物理

吸附、生物降解 

去除有机

物 
20~50 80~90 80~ 90 很有效 很有效 很有效 

综合 

200~300 
0.2~0.3 

4 
生物预处

理 

生物降解、吸

附、絮凝 

去除氨氮、

亚硝酸氮、

有机物 

10~25 85~90 90 部分 有效 不明显 80~120 0.05~0.1 

5 强化混凝 
创造良好水力

条件、吸附架桥 

充分发挥

混凝作用 
增加 8~10 基本无 基本无 少量 少量 不明显 5 0.02~0.05 

6 强化过滤 
生物降解、絮凝

吸附 

去除氨氮、

亚硝酸氮、

部分有机

物 

10~15 70~80 80~ 90 少量 部分 少量 15~20 0.01~0.02 

7 超滤 物理过滤 
去除 SS、微

生物 
30~40 10~20 少量 一定 少量 很有效 200~500 0.35~0.50 

资料来源：公开资料、申万研究 

 

图 11：水厂超滤应用规模 
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资料来源：申万研究 

 

我们对超滤技术的应用空间是乐观的，主要驱动力来自水质标准提升和成本下

行。“十二五”规划已经开启现有自来水厂的提标改造工作。截止 13 年，全国供水

能力约 4.21 亿吨/日，预计 18 年将达到 4.76 亿吨/日。按照“十二五”规划要求，“十
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二五”期间要改造的供水设施规模为 0.67 亿吨/日，新建供水设施规模 0.55 亿吨/日，

我们假设未来 5 年新建供水规模 5500 万吨/日，改造规模 9563 万吨/日，其中超滤技

术占改造和新建市场的份额在 5-30%范围内逐渐上升，则未来五年的市场空间约为

234 亿。 

表 7：“十二五“市政供水规划 

项目 对象 升级路线 规模（亿吨/日 ) 投资（亿元） 

供水设施改造 对出厂水水质不能稳定达标的水厂全面进行升级  0.67 465 

其中：     

设市城市 

针对水源污染导致出厂水耗氧量和氨氮等主要指

标超标的水厂 

增加预处理、深度处理工艺

为主 0.29  

针对现有工艺不完善导致出厂水浑浊度等指标超

标的水厂 强化和完善常规处理为主 0.14  

针对现有工艺不完善导致出厂水铁、锰、氟化物、

砷等指标超标的地下水厂 

增加除铁、锰、氟、砷工艺

为主 0.05  

县城 

针对水源污染导致出厂水耗氧量和氨氮等主要指

标超标的水厂 

增加预处理、深度处理工艺

为主 0.02  

针对现有工艺不完善导致出厂水浑浊度等指标超

标的水厂 强化和完善常规处理为主 0.07  

针对现有工艺不完善导致出厂水铁、锰、氟化物、

砷等指标超标的地下水厂 

增加除铁、锰、氟、砷工艺

为主 0.04  

重点镇 设施简陋的水厂  0.06  

新建供水设施   0.55 940 

其中：     

设市城市   0.31  

县城   0.15  

重点镇     0.09  

资料来源：申万研究 

 

表 8：超滤膜工程市场容量测算 

    2011 2012 2013 2014E 2015E 2016E 2017E 2018E 合计 

自来水供给能力(亿吨/日） 3.99 4.10 4.21 4.32 4.43 4.54 4.65 4.76 
 

规模(万吨/日） 
新建 900 1100 1100 1100 1100 1100 1100 1100 5500 

改造 500 750 1125 1688 2531 1125 1688 2531 9563 

膜技术应用规模(万吨/日，累计值） 125 218 440 998 2087 2866 3841 5112 

 新增 

 

93 223 558 1089 779 976 1271 

 增速 

 

74.00% 102.30% 126.70% 109.21% 37.32% 34.05% 33.09% 

 占比 0.31% 0.53% 1.05% 2.31% 4.71% 6.32% 8.27% 10.75% 

 
 

新建 

 

55 110 220 330 385 385 385 

 
 

占比 

 

5% 10% 20% 30% 35% 35% 35% 

 
 

改造 

 

38 113 338 759 394 591 886 
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占比 

 

5% 10% 20% 30% 35% 35% 35% 

 市场容量（亿） 

 

5 11 28 54 39 49 64 234 

市场容量（亿，累计值） 6 11 22 50 104 143 192 256 
 

资料来源：环保部、申万研究 

3.4 核心竞争力在成本 

在表中可以看出，目前已经采用超滤工艺的供水厂中，海南立升占据了大量份额，

最主要的核心竞争力在于膜材料的差异化。 

膜材料包括无极材料和高分子材料两大类，常用的几种 PVDF、PVC、HDPE、

PP 等多种材料中，PVDF 由于热稳定性较好，耐化学氧化性，抗酸碱性和污染性都

较强的优点，已然是水处理领域用膜的热点材料，大部分公司的膜产品均采用 PVDF

作为膜材料。 

在污水处理领域，PVDF 成为主流材料的重要原因是优异的耐热性、高强度和耐

化学氧化性性能，而在供水领域，原水温度不及污水高，也不需曝气提供氧气，膜设

备运行环境相对污水处理较好，故对膜的抗酸碱性和强度等要求相对更低，海南立升

合金 PVC 超滤膜，相比 PVDF 膜材料有明显的成本优势。未来，在膜材料成本控制

上最先取得突破的企业将有望率先打入市政供水领域。 

图 12：不同膜材料分类  图 13：PVDF 因性能优异成为污水处理主流膜材料 
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资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究  资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究 

 

表 9：不同膜材料比较 

  PVC PVDF 

价格 来源丰富，价格低廉 价格较高 

强度 较好 强度大，韧性高 

耐热性 较差，使用温度不超过 45℃ 长期使用温度为-40~150℃ 

耐化学腐蚀 优异的耐酸、碱性和耐细菌侵蚀性能 耐氧化、耐有机溶剂、化学稳定性较好 

资料来源：申万研究 
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目前在市政供水膜技术市场具备竞争力的企业包括碧水源、津膜科技。根据我们

的调研和公司公告，碧水源正在进行多项膜材料的技术改进研发，包括合理降低膜丝

强度、PVC 膜的研发等等。 

津膜科技的连续膜过滤（CMF）和浸没式膜过滤（SMF）工艺在市政自来水厂

改造中已有突破，SMF 工艺便于利用旧有设备和构筑物进行扩容改造，尤其适用于

砂滤池改造，同时吨水能耗较低，仅为 0.05KWH/吨水，相较于 CMF 工艺（0.2KWH/

吨水）降低 70%以上，因此在市政自来水改造中应用广阔。 

图 14：津膜科技 CMF 系统 

 

 

资料来源：公开资料、申万研究 

4.家用净水设备短期更快爆发 

4.1 市政供水改造大规模启动存在两大瓶颈 

我们说市政自来水厂的超滤技术改造是业内共识，但是短期内大规模的改造仍存

在瓶颈。 

自来水价格不合理影响技术改造进度。截至 2014 年 4，我国各大主要城市平均

民用自来水价格 2.02 元/吨（不含污水处理费），大部分城市过去三年中水价未作调

整。这样的价格并未完全体现水的资源价值，且无法保障供水企业的合理利润水平。

资源品价格改革启动将使得自来水价格趋势上升，但是水价调整到位之前，水厂的改

造积极性会受影响。 
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表 10：我国主要城市自来水价格（元/吨） 

时间 水费 平均 
北

京 

上

海 

石

家

庄 

太

原 

合

肥 

济

南 

郑

州 

长

沙 

广

州 

南

宁 

昆

明 

西

安 

兰

州 

2007 

自来水出

厂价 

    1.72      

2.80  

    

1.03  

    

2.00  

    

2.10  

    

1.29  

    

2.60  

    

1.60  

    

1.02  

    

1.32  

    

1.06  

    

2.05  

    

1.95  

    

1.50  

污水处理

费 

    0.60      

0.90  

    

0.90  

    

0.60  

    

0.25  

    

0.51  

    

0.70  

    

0.65  

    

0.40  

    

0.63  

    

0.50  

    

0.75  

    

0.65  

    

0.30  

2008 

自来水出

厂价 

    1.79      

2.80  

    

1.03  

    

2.00  

    

2.10  

    

1.29  

    

2.60  

    

1.60  

    

1.21  

    

1.32  

    

1.06  

    

2.45  

    

2.25  

    

1.50  

污水处理

费 

    0.67      

0.90  

    

0.90  

    

0.80  

    

0.25  

    

0.76  

    

0.70  

    

0.65  

    

0.65  

    

0.63  

    

0.50  

    

0.98  

    

0.65  

    

0.30  

2009 

自来水出

厂价 

    1.84      

2.80  

    

1.03  

    

2.50  

    

2.30  

    

1.29  

    

2.60  

    

1.60  

    

1.21  

    

1.32  

    

1.06  

    

2.45  

    

2.25  

    

1.50  

污水处理

费 

    0.69      

0.90  

    

0.90  

    

0.80  

    

0.50  

    

0.51  

    

0.70  

    

0.65  

    

0.65  

    

0.63  

    

0.80  

    

0.75  

    

0.65  

    

0.50  

2010 

自来水出

厂价 

    1.88      

2.96  

    

1.03  

    

2.50  

    

2.30  

    

1.29  

    

2.25  

    

1.60  

    

1.21  

    

1.32  

    

1.48  

    

2.45  

    

2.25  

    

1.75  

污水处理

费 

    0.77      

1.04  

    

1.08  

    

0.80  

    

0.50  

    

0.51  

    

0.90  

    

0.65  

    

0.65  

    

0.90  

    

0.80  

    

1.00  

    

0.65  

    

0.50  

2011 

自来水出

厂价 

    1.94      

2.96  

    

1.63  

    

2.50  

    

2.30  

    

1.55  

    

2.25  

    

1.60  

    

1.21  

    

1.32  

    

1.48  

    

2.45  

    

2.25  

    

1.75  

污水处理

费 

    0.78      

1.04  

    

1.30  

    

0.80  

    

0.50  

    

0.51  

    

0.90  

    

0.65  

    

0.65  

    

0.90  

    

0.80  

    

1.00  

    

0.65  

    

0.50  

2012 

自来水出

厂价 

    1.94      

2.96  

    

1.63  

    

2.50  

    

2.30  

    

1.55  

    

2.25  

    

1.60  

    

1.21  

    

1.32  

    

1.48  

    

2.45  

    

2.25  

    

1.75  

污水处理

费 

    0.78      

1.04  

    

1.30  

    

0.80  

    

0.50  

    

0.51  

    

0.90  

    

0.65  

    

0.65  

    

0.90  

    

0.80  

    

1.00  

    

0.65  

    

0.50  

2013 

自来水出

厂价 

    2.02      

2.96  

    

1.63  

    

2.50  

    

2.30  

    

1.55  

    

2.25  

    

1.60  

    

1.53  

    

1.98  

    

1.48  

    

2.45  

    

2.25  

    

1.75  

污水处理

费 

    0.82      

1.04  

    

1.30  

    

0.80  

    

0.50  

    

0.51  

    

0.90  

    

0.65  

    

0.75  

    

0.90  

    

1.17  

    

1.00  

    

0.65  

    

0.50  

2014 

自来水出

厂价 

    2.02      

2.96  

    

1.63  

    

2.50  

    

2.30  

    

1.55  

    

2.25  

    

1.60  

    

1.53  

    

1.98  

    

1.48  

    

2.45  

    

2.25  

    

1.75  

污水处理

费 

    0.84      

1.04  

    

1.30  

    

0.80  

    

0.50  

    

0.51  

    

0.90  

    

0.65  

    

0.75  

    

0.90  

    

1.17  

    

1.00  

    

0.65  

    

0.80  

资料来源：wind、申万研究 
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图 15：我国主要城市自来水价格（元/吨）  图 16：自来水生产和供应业销售利润率（%） 
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资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究  资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究 

 

除了成本之外，管网和二次供水的污染也会导致终端供水品质。在西方发达国

家，自来水通常被以 6-8 公斤力/平方厘米的高压输送到居民家中，然后通过减压阀

将压力调整到适合用水点使用的压力。而在我国，自来水多采用不超过 2 公斤力/平

方厘米的低压供水，各用水点为满足压力的要求，再通过水泵将水抽到用水点。相对

而言，低压送水易使管路产生负压，造成渗漏，增加水质在输送过程中受到再污染的

可能性。 

此外，目前全国仍有大量使用服务期限超过 50 年和材质落后的管网，老旧管网

易产生铁锈，管网破损、维修管理不力也易使得地表污染物渗透入管道中污染自来水。

再有，目前各城市尚有不少高层水箱和地下蓄水池，若对于二次供水的清洗消毒工作

和相关管理制度不够严格，水箱或蓄水池失于维护、清洁，滞水易引起微生物繁殖，

也会形成二次供水污染。以上因素使得即便我们保证了水厂出水品质，也难以保证终

端用户用水品质。 

图 17：我国自来水供应链 

 

楼顶水池
水库或河流 自来水厂加工 输水管网输送

用户

 

资料来源：申万研究 
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4.2 短期家用净水设备市场更快启动 

随着居民意识的提高，老百姓对水质要求的提升速度超越水厂改造的进度，尤其

是 13 年以来黄浦江死猪事件、H7N9 病毒、兰州自来水厂苯污染等突发事件接二连

三，水污染问题受重视程度不断提高，人们对于生活环境质量的关注倍增，我们认为

这将带来家用净水设备的市场快速增长。 

表 11：污染事件频发 
 

时间 地点 事件 

12.12.31 邯郸 山西长治苯胺泄露 河北邯郸大面积停水 

13.07.14 贵阳 贵阳执法检查发现 30 家单位污水直排南明河 

13.07.06 广西 广西贺江遭重金属污染水库关闭 

13.02.24 北京密云 北京密云紧急清运垃圾水库水质安全 

13.04.10 昆明 昆明东川“牛奶河”系选矿水污染所致 

资料来源：公开资料、申万研究 

 

2013-2020 年净水设备年复合增长率将达到 45%。相较于其它的家电产品，净水

设备在我国市场普及率较低，北京、上海、广州等一线城市普及率仅为 15%，其它城

市 2-5%，农村基本空白，而在欧美国家已经达到 90%，在日韩也到达 70%。根据中

怡康的零售监测数据，2012-2013 年净水设备销售量分别为 260 万台和 360 万台

（yoy38%），销售额分别为 53 亿和 80 亿（yoy51%）。中怡康预测，2014 年净水设

备的销售量和销售额将分别达到 558 万台和 136 亿，分别同比增长 55%和 70%。

2013-2020 年，净水设备市场将保持 45%的年均复合增长率。 

图 18：2013-2020 净水设备市场年复合增速 45%  图 19：家用净水设备均价变动假设 
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资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究  资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究 

 

膜产品在净水设备行业占比逐渐提升。中怡康零售监测数据显示，反渗透机在净

水设备市场零售量中占比从 2009 年的 2.6%逐步上升至 2013 年的 34%，所占的份额
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最大；其次是超滤及中空纤维机器，为 13%。出于对水质安全的追求，我们认为未来

膜机尤其是反渗透机在家用净水设备中的占比将进一步提升。 

 

图 20：截至 2013 年 9 月不同类型净水设备占比  图 21：家用净水设备公司市场占有率 
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资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究  资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究 

  

 

出口疲软转战国内市场，要适应国内水质。我国水净化器出口持续低迷，未来国

内市场的占比会越来越高。针对国内水质存在大量化学微污染、重金属污染等现状，

对净化设备过滤材质的要求将进一步提高。为了追求饮水安全，相信未来膜机产品在

净水设备中占比将一步提升。 

图 22：水净化器出口量逐年下降（万台）  图 23：水净化器出口持续低迷（万台） 
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资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究  资料来源：中国城市建设统计年鉴，申万研究 

目前，国内净水器市场前几大份额基本由国内企业占据，国外净水设备由于并不

一定适应国内水质，在国内市场竞争力并不强，家用净水设备市场是国内企业有机会

突围的重要领域。在上市公司中，具备家用净水设备生产能力的企业有碧水源、开能
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环保、格力电器、美的电器等，南方汇通旗下子公司时代沃顿作为格力家用净水器的

上游膜设备供应商，也将受益于该市场的爆发。 

5．投资策略：首推南方汇通 

家用净水设备短期增速快于水厂超滤改造，膜机在家用净水设备中市场份额占

比进一步提升，家用净水设备膜元件市场未来五年增速最快。我们认为饮用水是膜技

术应用的新蓝海市场，主要动力来自于百姓对饮用水安全的要求（这比靠政策推动的

污废水处理市场驱动力更强）。自来水厂的超滤技术改造、家用净水设备及上游膜材

料都会受益于这一市场的快速发展，其中家用净水设备未来五年增速要快于自来水厂

超滤改造市场，且我们判断膜机在家用净水设备中的市场份额占比将进一步提升，

2018 年占比提升至 70%，以上三块市场空间复合增速分别为 41.7%、54.2%、65.2%。 

南方汇通在家用净水设备膜元件市场占有 30%的份额，并有望进一步提升。目

前家用净水设备的主力公司沁园、美的、格力等均是南方汇通子公司时代沃顿的长期

客户，时代沃顿在该市场具备绝对领先地位，占有 30%市场份额。未来凭着媲美进口

膜元件的技术指标和合理的价格，时代沃顿的市占率有望进一步提升。 

我们重点推荐家用净水设备膜元件供应商龙头南方汇通、家用净水设备供应商

开能环保、碧水源和自来水厂超滤改造工程商津膜科技。 

表 12：家用净水设备膜元件市场增速最快 
 

  2012 2013 2014E 2015E 2016E 2017E 2018E 
未来 5 年 

CAGR 
受益公司 

超滤膜工程市场规模（亿） 5  11  28  54  39  49  64  41.7% 津膜科技 

家用净水设备销售额（亿） 53  80  136  227  363  545  698  54.2% 开能环保、碧水源 

家用净水设备膜元件（亿） 1.4  2.5  4.4  7.4  12.2  21.2  31.2  65.2% 南方汇通 

资料来源：申万研究 
 

 

表 13：推荐公司盈利预测和估值 

简称 代码 评级 最新股价 2012A 2013A 2014E 2015E 12PE 13PE 14PE 15PE 

南方汇通 000920 买入 11.09 0.14 0.15 0.20 0.28 79 74 55 40 

碧水源 300070 买入 26.46 0.53 0.78 1.11 1.45 50 34 24 18 

津膜科技 300334 增持 19.93 0.23 0.31 0.47 0.68 87 64 42 29 

开能环保 300272 增持 18.56 0.20 0.22 0.28 0.36 93 84 66 52 

数据来源：公司公告、申万研究 
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