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工信部公布落后产能淘汰企业名单 
 

   
投资要点 

 建筑建材 

投资评级 

本次评级： 推荐 

跟踪评级： 维持 
 

● 8 月 8 日，工信部公布 18 个工业行业淘汰落后产能企业名单，涉及水

泥企业 762家，总产能 1.07 亿吨，并要求确保在 9 月底前关停。 

● 华北、西北落后水泥产能淘汰受益大，看好冀东水泥、祁连山。本次规

划淘汰产能 1.07 亿吨，占 09 年水泥产量的 6.5%。绝对量排名前 5 个省是

河北、河南、山西、云南、浙江；从占 09 年水泥产量的比例来看，排名前

5 的是青海、山西、北京、海南、云南。分区域看，华北、西北规划淘汰

量分别占 09年产量的 13.0%、11.9%。 

● 对落后水泥产能淘汰效果持乐观态度。（1）出发点：节能减排任务进入

攻坚阶段，淘汰意愿坚决。根据国家统计局公布的数字，“十一五”前四年

单位 GDP 能耗下降了 15.61%，今年单位 GDP 能耗需下降 5%左右，规模以上

单位工业增加值能耗则需要下降 7%。（2）淘汰措施严厉。通知称：对未按

规定限期淘汰落后产能的企业，吊销排污许可证，在银行授信、项目审批、

新增用地方面受到限制，并依法吊销工商营业执照、必要时相关部门可对

其停止供电。本次落后产能淘汰，将目标任务分解落实到地、市、县和企

业，加强舆论监督，在市场机制、行政手段、考核机制等多方面配套措施

较好。（3）淘汰效果：推动水泥价格走强。上半年需求拉动下，水泥产量

快速增加，然而受新增产能冲击、南方水灾等因素影响，水泥价格表现平

平。8 月底，影响价格的积极因素增多：随着雨季结束，各地工程建设速

度加快，迎来传统旺季；保障性住房建设速度加快，7 月底进入开工高峰，

预计在 9-11月将进入水泥用量高峰；落后水泥产能淘汰，减少区域供给，

将对水泥价格产生进一步的积极影响。 

●延续中期策略观点，维持行业“推荐”评级，关注四类投资机会：（1）

落后水泥产能淘汰，广东、河北、山西、湖南受益大；（2）保障房建设，

财政实力较强的东部城市及直辖市有望超预期；（3）新疆主题投资，十二

五期间固定资产投资同比翻番拉动水泥需求高速增长；（4）并购重组，通

过区域市场整合提升市场控制力。个股方面，维持冀东水泥、祁连山、海

螺水泥“推荐”评级；关注青松建化、天山股份。 

 市场数据 

建筑建材行业指数 4177.04 

沪深 300 指数 2897.66 

上证指数 2658.39 

深证成指 10942.93 

中小板指数 6151.27 
 

 行业指数相对沪深 300 表现 
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 相关研究 
 

 

 行业研究小组 
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图 1  2010 年各省规划淘汰落后水泥 
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资料来源：民族证券 

 

图 2  2010 年淘汰落后水泥产能区域分布 图 3  水泥板块 PE 
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资料来源：民族证券 资料来源：招股说明书、民族证券 

表 1  重点跟踪公司估值 

股票 股票 每股收益(EPS) 市盈率(PE) 2009-8-6 目标 投资 

代码 简称 2009 2010 2011 2010 2011 收盘价 价位 评级 

000401 冀东水泥 0.81  1.17  1.62  15.6  11.3  18.25 21.645 推荐 

600720 祁连山 0.86  1.17  1.74  14.3  9.6  16.68 19.89 推荐 

600585 海螺水泥 1.00  1.42  1.77  13.9  11.2  19.75 22.72 推荐 

600449 赛马实业 2.28  2.30  2.53  10.9  9.9  25.05 27.6 谨慎推荐 

000877 天山股份 0.90  1.34  1.61  17.1  14.2  22.90 24.12 谨慎推荐 

600425 青松建化 0.57  0.92  1.33  23.2  16.0  21.30 22.08 谨慎推荐 

002233 塔牌集团 0.54  0.82  1.07  14.99  11.49  12.29 14.76 谨慎推荐 

600801 华新水泥 1.24  0.69  0.93  26.8  19.9  18.47 19.32 中性 

资料来源：民族证券 
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工作，善于从投资和基本面两个角度挖掘上市公司投资价值。 
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也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接受到任何形式的报酬。 

投资评级说明 

类 别 级 别 定 义 

 

行业投资评级 

推    荐 未来6个月内行业指数强于沪深300指数5%以上 

中    性 未来6个月内行业指数相对沪深300指数在±5%之间波动 

回    避 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数5%以上 
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