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事件：全国工业系统淘汰落后产能工作会议 26 日在北京召开，会议分解落实 2010 年任务，会议提出确保今年

应淘汰的落后产能在第三季度前全部关停。其中 2010 年钢铁行业落后产能目标任务如下：炼铁 3000 万吨，炼钢

825 万吨。2011 年底前，淘汰 400 立方米及以下炼铁高炉，淘汰 30 吨及以下炼钢转炉、电炉。 

 

我们的观点： 

1、此次淘汰落后产能力度空前，整体来看对行业影响正面，有助于改善国内供大于求的供需关系。近期钢价下

跌后部分钢企已经亏损，和 07 年行业盈利较好时推出的淘汰落后政策相比，目前政策阻力相对较小。 

2、短期影响有限：据估计目前我国粗钢产能约 7.2 亿吨，2010 年淘汰目标仅相当于产能的 4%；2011 年淘汰目

标约 7000 万吨产能，相当于当前产能约 10%，淘汰力度明显加大，但并未提出具体强制关停时间使得明年

落后产能淘汰具有不确定性。 

3、淘汰落后并不意味着未来产能没有继续扩张的可能。从历史经验看，以高炉、转炉容积大小来定义落后产能

往往迫使企业“以大换小”，产能反而继续增长；另外，符合国家产业政策的新产能对落后产能的置换也意

味着淘汰落后并非对当前产能做简单的减法。 

4、综合来看，淘汰落后产能不仅仅是简单的行政关停，其涉及到的税收、就业和利益分配势必一定程度上影响

淘汰进程，在淘汰落后产能细则以及名单公布后，我们将持续关注各地的淘汰进展。。 

5、就上市钢铁公司而言，基本都符合国家的产业政策，淘汰落后产能政策的强力执行或带来钢铁股的交易性机

会。 

6、从行业层面看，随着进口矿石定价机制从年度转向季度定价和超预期地产新政的实施，市场对钢铁行业未来

需求和盈利趋势忧虑加重，我们认为近期股价下跌已经反映这些负面冲击，但钢铁股的持续乐观表现仍需等

待趋势向上的驱动因素。 

7、对于具备产品优势和区域优势的钢铁公司，目前调整是买入机会。重点推荐：大冶特钢、八一钢铁、宝钢股

份。 
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价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的
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