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市场表现对比图（近 12 个月） 
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资料来源：Wind 

 

相关研究 

《疆内提价预期兑现》2015-5-11 

《新疆提价 40 元，推荐低 PB 西北水泥股》
2015-5-11 

《转型仍是主线，新增关注秀强股份、永高股份》
2015-5-11 
 

 报告要点 

 事件描述 

工信部、住建部、发展改革委、科技部、财政部、环境保护部联合印发《关于

开展水泥窑协同处置生活垃圾试点工作的通知》（以下简称《通知》），以推动

化解水泥产能严重过剩矛盾，实现水泥行业转型升级，促进行业绿色发展。

 事件评论 

 试点工作推行，摸底水泥窑协同处置发展瓶颈。循环经济、废弃物增长、

水泥产能过剩消纳诉求下，水泥窑协同处置急需获得各方面政策的完善从

而推动其自身的发展。六部门此次试点工作开展的通知主要是为解决协同

处置在技术、装备、标准、政策面临的问题，为“十三五”发展奠定基础。

 试点施行将揭开协处垃圾消纳面纱，利于其健康发展。此次试点要求在每

季度初将上季度项目进展情况报备，内容包括生活垃圾处理综合成本，吨

水泥熟料煤耗、综合能耗，主要污染物排放情况，水泥产品质量检测结果

等。试点工作的有序实施将进一步提升政府企业对协同处置在处理生活垃

圾方面的优势的认知，发现不仅是在消纳能力上还是在二噁英、二氧化碳

等排放上，协处表现均优于垃圾发电厂，从而通过政策制定促其健康发展。

 相关装备企业有望受益协同处置试点运行。国内水泥窑协同处置发展缓慢

一方面有是政策激励不完善的因素，一方面也有自身技术装备产业化应用

不成熟的影响（前期发展还是靠和国外合作）。此次试点将加强协同处置

工艺装备和其他配套装配（渗滤液处理、臭味控制与处理）等研发与产业

化推广，我们测算固定资产投资大约在 500 元/吨/年（按处理量 450t/d，

改造投资在 8000 万），全国垃圾清运量约在 1.7 亿吨，假定 30%的生活

垃圾以协同处置方式处理，将创造 250 亿元左右的设备市场空间，利好海

螺创业、中材国际等装备企业。 

 利好协同处置上有所布局的水泥企业。此次试点自愿申报名单中主要是海

螺水泥、华新水泥、天山水泥、同力水泥等公司，试点竞选成功将提高其

在政策制定面的发言权，享受政策制定红利。协处收入方面主要分为两部

分，政策补贴和燃料、原材料节省，测算吨折旧额 20 元，吨运营成 65

元，吨煤炭收入 55 元和吨原材料节省收入 6 元，不算补贴，吨净利润-24

元，算吨补贴 50 元，将实现 26 元的吨净利润。对目前水泥企业还是颇具

吸引力。14 年水泥产量 24.8 亿吨，按 10%协处比例，行业净利润将增厚

65 亿元，十分可观。金隅股份、华润水泥在此领域也有布局，亦值得关
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表 1：为顺利开展试点工作各部门配合实施保障措施清单  

相关部门 保障措施 

工业和信息化主管部门 应加强对试点项目运行情况及能耗实施管理和监测 

财政部门 应按照物价部门核定的价格，及时给予水泥企业处理生活垃圾费用 

环境保护部门 应加强对试点项目的环境监督管理，督促试点企业履行环境信息公开义务

住房建设部门 应加强现有生活垃圾收集、运输体系建设，保障试点项目生活垃圾来源。

发展改革部门 会同相关部门在试点评估的基础上，统筹考虑水泥窑协同处置的布局。 

资料来源：政府网站, 长江证券研究部 

 
表 2：已建成水泥窑协同处置生活垃圾项目名单 

序号 
协同处置技术开发

单位 
协同处置企业名称 协同处置依托水泥企业 

水 泥 企 业 隶

属集团 

设 计 规 模

(t/d) 
工艺类型 状态 

1 

安徽海螺川崎工程

有限公司 

安徽铜陵海螺水泥有限公司 安徽铜陵海螺水泥有限公司 

海螺水泥 

2×300 

预 气 化 入

窑 

运行 

2 贵州贵定海螺盘江水泥有限公司 贵州贵定海螺盘江水泥有限公司 200 运行 

3 
贵州遵义海螺盘江水泥有限责任

公司 

贵州遵义海螺盘江水泥有限责任

公司 
2×400 试运行

4 甘肃平凉海螺水泥有限公司 甘肃平凉海螺水泥有限公司 300 试运行

5 

华新环境工程有限

公司 

华新环境工程有限公司 华新水泥（武穴）有限公司 

华新水泥 

1000 

发 酵 后 入

窑 

运行 

6 华新环境工程(株洲)有限公司 华新水泥（株洲）有限公司 350 运行 

7 华新环境工程（珠海）有限公司 华新水泥（恩平）有限公司 1000 试运行

8 
中材国际环境工程

有限公司 
溧阳中材环保有限公司 溧阳天山水泥有限公司 

中国中材集

团有限公司 
450 RDF入窑 运行 

9 

遵义欣环垃圾处理

有限公司/遵义三岔

拉法基瑞安水泥有

限公司 

遵义欣环垃圾处理有限公司/遵义

三岔拉法基瑞安水泥有限公司 

遵义三岔拉法基瑞安水泥有限公

司 

拉法基瑞安

水泥有限公

司 

400 RDF入窑 运行 

10 
中信重工机械有限

公司 
洛阳黄河同力水泥有限责任公司 洛阳黄河同力水泥有限公司 

河南同力水

泥股份有限

公司 

350 
预 焚 烧 入

窑 
试运行

资料来源：政府网站, 长江证券研究部 

 
表 3：垃圾焚烧炉新型干法水泥窑运行参数比较表 

参数 垃圾焚烧炉 新型干法水泥窑 

窑/炉内温度/℃ 800~1200 1600~1800 

物料温度 600~850 1200~1350 

气体在1100℃停留时间/s 1~3 ≥6 

物料在1100℃停留时间/min 2~20 2~30 
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回转窑转速/(r/min) 0.2~0.3 3.3~3.8 

气体湍流度（雷诺氏指数） ＞10,000 ＞100,000 

资料来源：李鹏斌,董贝. 水泥窑协同处置技术二恶英污染的防治与监测[J]. 新世纪水泥导报.长江证券研究部 

 
表 4：水泥窑协同处置项目和垃圾焚烧发电项目成本收益分析 

项目 成本收益分析 水泥窑协同处置 垃圾焚烧发电

成本 

项目规模     t/d 450 1500 

总投资额     万元 8000 110000 

吨折旧额（运营期25年）A1      元/吨/天 20 81 

吨运营成本            A2      元/吨/天 65 90 

收入 

日焚烧量     t/d 151（转化为RDF) 1500 

垃圾热值     kJ/kg 16000（转化为RDF) 5000 

发电转换率  20% 

上网电量     千瓦时/吨  280 

一般电网价格 元/千瓦时  0.4 

上网电价收入          元/吨/天  112 

标准煤热值            kJ/kg 29271  

煤价                  元/吨 300  

节约的煤价（热能）    元/吨/天 55  

节约的原材料（原料）  元/吨/天 6  

吨运营收入B           元/吨/天 61 112 

利润 毛利润(B-A1-A2)       元/吨/天 -24 -59 

政府 

补贴 

并网标杆电价补贴价格  元/千瓦时  0.25 

并网补贴收入          元/吨/天  70 

政府补贴1             元/吨/天 50 100 

利润总额1             元/吨/天 26 111 

ROA1(年化收益/总投资） 运行360天 5.27% 5.45% 

政府补贴2             元/吨/天 100 100 

利润总额2             元/吨/天 76 111 

ROA2(年化收益/总投资）运行360天 15.39% 5.45% 

资料来源：长江证券研究部 

 

 

图 1：固定投资额比对，生活垃圾焚烧约为协同处置的四倍 
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资料来源：长江证券研究部 
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