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光光伏行业：震荡中孕育新的机遇 

一丝乌云尚不影响天空的晴朗 

——《水泥行业准入条件》的点评 

 
                   2010.11.30 

 

  

 《水泥行业准入条件》—— “等量淘汰”和“环保节能” 

11月30日工信部网站公布《水泥行业准入条件》（工原[2010]第127号），主要

内容有：  

1、 新建水泥项目的控制原则：对新型干法水泥熟料年产能超过人均900公

斤的省份，原则上应停止核准新建扩大水泥（熟料）产能生产线项目，

新建水泥熟料生产线项目必须严格按照“等量或减量淘汰”的原则执行。 

2、 新建项目的技术规格：单线建设要达到日产4000吨级水泥熟料规模，经

济欠发达、交通不便、市场容量有限的边远地区单线最低规模不得小于

日产2000吨级水泥熟料（利用电石渣生产水泥熟料和特种水泥生产除

外）。 

新建水泥（熟料）生产线要配置纯低温余热发电，有可供设计开采年限

30年以上的水泥用灰岩资源保证，并做到规范矿山勘探、设计、开采。 

粉磨站的建设应靠近市场、有稳定的熟料供应源和就近工业废渣等大宗

混合材的来源地，要配套70%以上散装能力。 

3、 鼓励现有水泥（熟料）企业兼并重组，支持不以新增产能为目的技术改

造项目。 

4、 节能环保的规定：鼓励对现有水泥（熟料）生产线进行低温余热发电、

粉磨系统节能、变频调速和以消纳城市生活垃圾、污泥、工业废弃物可

替代原料、燃料等节能减排的技术改造投资项目。 

对水泥行业大气污染物实行总量控制，新建或改扩建水泥（熟料）生产

线项目须配置脱除NOX效率不低于60%的烟气脱硝装置。 

5、 准入条件发布前已投产运营的水泥（熟料）企业和生产线应通过技术改

造、加强管理达到准入条件规定的各项标准。 

正式稿与2009年9月公布的征求意见稿有一些不同，主要不同之处有见后附表格。 

 总量上不必担心——“等量或减量淘汰” 

投资者对水泥新增供给是“谈虎色变”，唯恐新投产的生产线毁了当下火红的

水泥行情。其实大可不必惊慌。首先，“38号文”仍在执行，到期日还没有确定。

其次， 

1、 以900公斤/人为控制线，目前控制线以下的省份全部达到900公斤/人

的控制线，只会增加1.4亿吨水泥供给。 
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2、  “等量或减量淘汰”引致的新增供给，目前剩余约2.4亿吨落后产能。 

若分两年来投产这些产能，2011~2013年新增水泥供给情形依旧比较乐观。若

考虑目前拟建项目中有不少是以淘汰落后产能为前提的，则实际新增供给将更小。

我们并不需要追求供给的大幅短缺，今年四季度火爆的水泥价格已经说明了只需

要适量的供给短缺就能造成水泥价格的大幅上涨。 

表 1 2011~2012 新增供需测算 

单位：万吨 2011 2012 2013 

目前在建/拟建生产线 18859 7262 0 

淘汰落后产能 -11832 -12259 0 

落后产能等量置换 0 11832 12259 

控制线以下的省份增产 0 0.7 0.7 

新增供给 7027 6835.7 12259.7 

水泥产量 199308 213259 223922 

产量增速 9% 7% 5% 

新增需求 16457 13952 10663 

新增供给-新增需求 -9430 -7116 1597 
 

数据来源：DC，公开媒体，湘财证券研究所 

 

 华东地区形势较为明朗 

“等量或减量淘汰”引致的产能可能在2012年就会相应释放出来，这增加了

区域供给形势的些许不确定性。在政策偏向大企业的情况下，这些新增产能绝大

部分会被收纳在大型水泥企业囊中，但这也增加区域竞争格局的些许不确定性。 

相应地，江苏、浙江、安徽、湖北、河南这些省份落后产能较少，供给局面

也更为明朗。 

《准入条件》规定，新建项目需要有30年的矿山资源。但在大部分竞争态势

成熟的省份，大储量、优质的矿山已经被优势企业瓜分，可供后来者使用的矿山

不是储量太小就是品味太差，没有竞争力。 

在人均干法熟料产能低于900公斤/人的省份中，我们认为竞争态势仍不成熟

且自由矿山资源仍然比较丰富的省份主要是辽宁、湖南和贵州。 

表 2 各省市人均干法熟料产能（公斤/人） 

时间 2008 2009 2010E 

全国 582  732  897  

华北地区 515  571  816  

东北地区 472  582  679  

华东地区 827  903  982  

中南地区 537  696  824  
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西南地区 340  664  967  

西北地区 513  767  1074  

北京 432  380  380  

天津 174  167  167  

河北 526  556  687  

山西 498  570  1013  

内蒙古 736  957  1555  

辽宁 596  779  872  

吉林 618  681  762  

黑龙江 228  288  402  

上海 74  73  73  

江苏 725  762  762  

浙江 1337  1391  1391  

安徽 1261  1470  1599  

福建 539  707  835  

江西 771  779  903  

山东 635  684  816  

河南 585  713  793  

湖北 541  848  998  

湖南 388  642  823  

广东 501  547  602  

广西 713  828  1122  

海南 526  825  825  

重庆 530  906  1244  

四川 243  632  928  

贵州 222  457  861  

云南 480  751  947  

西藏 540  534  1015  

陕西 609  876  1105  

甘肃 322  465  778  

青海 280  734  1012  

宁夏 833  1492  1939  

新疆 547  744  1146  
 

数据来源：统计局，公开媒体，湘财证券研究所 

 

 严控污染物，鼓励处置废弃物 

《水泥行业准入条件》确立了水泥企业处置城市生活垃圾、污泥、工业废弃

物可替代原燃料的作用和地位，虽然还需要各主管部门出台具体细则，但我们相

信，水泥企业在做好严控自身污染排放的基础上，进军废弃物处置领域指日可待。 
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 投资建议 

基于供给格局的确定性，我们推荐“买入”新增产能和落后产能均较少的华

东区域龙头“海螺水泥”和相邻受益区域的“华新水泥”、“江西水泥”。目前拥有

较多在建产能的“冀东水泥”、“祁连山”和“天山股份”也是很好的长线“买入”

品种。 

 风险提示 

政策的执行力度如何是影响水泥供给预期的最大因素。 

表 3 《水泥行业准入条件》正式稿与征求意见稿的主要区别 

 征求意见稿 正式稿 

1 新建水泥项目的控制原则： 

    1．对新型干法水泥比例已经高于 70%的省份，每年新增

水泥总量应控制在本省上年水泥总产量的 10%以内。 

    2．水泥熟料年产能低于人均 1000 公斤的省份，新建水

泥熟料项目必须严格按照“等量淘汰”的原则核准。 

    3．对水泥熟料年产能超过人均 1000 公斤的省份，必须

停止核准新建水泥（熟料）生产线项目。 

对新型干法水泥熟料年产能超过人均900公斤的省

份，原则上应停止核准新建扩大水泥（熟料）产能

生产线项目，新建水泥熟料生产线项目必须严格按

照“等量或减量淘汰”的原则执行。 

2 鼓励现有水泥企业间的重组联合。支持大企业对中小企业并

购重组后的改造投资。 

鼓励现有水泥（熟料）企业兼并重组，支持不以新

增产能为目的技术改造项目。 

3 投资新建水泥（熟料）生产线项目的企业必须在内地有从事

水泥生产经营三年以上的经历。对进入水泥企业的国内外金

融资本，必须向融资企业事先承诺在退出时不得转让给国外

水泥企业。 

投资新建水泥（熟料）生产线项目的企业应是在国

内大陆地区现有从事生产经营的水泥（熟料）企业。 

4 投资水泥项目的业主，自有资本金的比例不得低于 50%。 投资水泥（熟料）新、改、扩、迁建项目自有资本

金的比例不得低于项目总投资的 35%。 

5 单线建设规模必须达到或超过日产 5000 吨级水泥熟料（利

用电石渣生产水泥熟料除外）；人口密度小于 100 人/平方

公里的边远省份可适度考虑单线建设规模日产 2000 吨级水

泥熟料（特种水泥生产除外）。 

单线建设要达到日产 4000 吨级水泥熟料规模，经

济欠发达、交通不便、市场容量有限的边远地区单

线最低规模不得小于日产 2000 吨级水泥熟料（利

用电石渣生产水泥熟料和特种水泥生产除外） 

6 粉磨站的建设应靠近市场、有稳定的熟料供应源和就近工业

废渣等大宗混合材的来源地，必须配套 100%散装能力。仅允

许具备生产 PⅠ型高强度等级水泥的大企业在异地建设水泥

配制站，其配制的水泥产品品牌、商标和质量保障必须与母

公司保持一致。 

粉磨站的建设应靠近市场、有稳定的熟料供应源和

就近工业废渣等大宗混合材的来源地，要配套 70%

以上散装能力。 

7 所有水泥生产环节必须达到国家环保要求，严格执行《水泥

工业大气污染物排放标准》和《水泥工业除尘工程技术规

范》。新建水泥项目必须安装在线排放检测装置。 

对水泥行业大气污染物实行总量控制，新建或改扩

建水泥（熟料）生产线项目须配置脱除 NOX 效率不

低于 60%的烟气脱硝装置。 
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8 公告后的核准项目一年内未开工建设（完成总投资大于 15%）

或自开工建设后两年内未投产验收的，其项目核准内容自动

作废。 

无 

9 无 准入条件发布前已投产运营的水泥（熟料）企业和

生产线应通过技术改造、加强管理达到准入条件规

定的各项标准。 
 

数据来源：工信部，湘财证券研究所 
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数15%以上； 

增持：未来6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数5%至 15%； 

中性：未来6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数5%以上； 

卖出：未来6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数15%以上。 

市场比较基准为沪深300 指数。 
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