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行业基本资料 
上市公司家数 50 
总市值（亿元） 4885 
占 A 股比例（%） 0.83% 
平均市盈率（倍） 117.29 

 
行业表现 
（%） 1M 3M 6M 
建筑材料 9.93 -8.25 11.89 
上证综合指数 1.73 -7.66 -1.45 
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相关报告 
《建筑材料-建材行业周报（06/27-07/04）》
2011-7-4 
《建筑材料-需求增速下滑和价格联盟的博

弈》2011-6-28  

建筑材料行业 中性

工信部淘汰落后产能企业名单点评 
7 月 11 日，工信部公告了 2011 年 18 个工业行业淘汰落后产能企业名单，其中水

泥行业淘汰落后产能 15327 万吨，涉及 782 家企业；平板玻璃淘汰落后产能 2941 万重

量箱，涉及 45 家企业。同时工信部要求各地采取有效措施确保列入公告名单的企业落

后产能在今年年底前彻底淘汰。 

投资要点： 

 数据上看淘汰落后水泥产能大于工信部前期公布的目标。5 月 10 日，工信部分解

下达了 2011 年淘汰落后产能目标任务，水泥 13355 万吨，而本次水泥淘汰目标提

高至 15327 万吨，增加了 1972 万吨，表面上淘汰力度在加大。 

 由于水泥粉磨站产能占一半，实际淘汰力度要打五折。15327 万吨淘汰落后水泥产

能中，水泥粉磨站产能 7740 万吨，占 50.5%，由于这部分产能不影响熟料产量，

所以不会真正影响水泥产能，我们认为总的淘汰目标要打对折。淘汰的立窑、回

转窑和湿法窑产能 7587 万吨，相对去年 18.7 亿吨的水泥产量来讲，仅占 4%，整

体上影响不大。加上今年预计新增熟料产能 1.8 亿吨，约新增水泥产能 2.7 亿吨，

所以总量上讲，淘汰 7587 万吨立窑、回转窑和湿法窑产能对行业影响有限。 

 西南和华中淘汰力度相对较大，其他地区淘汰力度相对较小。从各区域上看，华

北、华东和东北以淘汰水泥粉磨站为主，西南、华中、华南和西北以淘汰立窑、

回转窑和湿法窑为主，其中西南和华中淘汰力度尤其明显，我们认为西南和华中

的水泥行业将明显受益于落后产能淘汰。 

 玻璃本次淘汰落后产能力度较 5 月份的通知有所增大。本次公布的淘汰落后产能

名单涉及的企业共 45 家，落后产能合计 2940.7 万重箱，相对于 5月工信部的 2600

万重箱的淘汰通知增加了 340.7 万重量箱，增幅为 13%。涉及企业分布在华北、华

中与西南地区。其中河北地区企业数目与落后产能占比达 56%与 41%。 

 2011 年玻璃实际产量增速 16.1%，淘汰落后产能对行业供求状况影响不大。2010

年我国平板玻璃产能为 6.3 亿重箱，本次淘汰落后产能 2940.7 万重箱，仅相当于

去年总产量的 4.66%，对行业供求格局影响并不大。考虑本次淘汰数量，我国今年

玻璃实际产量预计为 7.41 亿重箱，较去年的 6.3 亿重箱增长 16.1%。 

 投资建议。水泥行业我们看好西南和华中未来存在改善的空间，且本次落后产能

淘汰力度较大，投资标的是四川双马和华新水泥；以及新疆水泥行业未来长期稳

定的需求增长带来的投资机会，投资标的是天山股份和青松建化；玻璃行业看好

产品差异化的南玻 A。 

风险提示： 

落后产能淘汰进度低于预期  
股票代码 股票名称 10EPS 11EPS 12EPS 13EPS 10PE 11PE 12PE 13PE 投资评级 

600585 海螺水泥 1.16 1.84 1.89 2.16 23.40 14.83 14.42 12.59 推荐 

000401 冀东水泥 1.15 1.57 1.87 2.28 21.68 15.87 13.37 10.96 推荐 

000877 天山股份 1.30 2.63 3.44 4.43 26.03 12.87 9.84 7.64 推荐 

600720 祁连山 1.03 1.56 1.85 2.30 17.67 11.68 9.90 7.96 推荐 

000012 南玻 A 0.70 0.83 0.97 1.18 24.71 20.85 17.78 14.68 推荐 

600586 金晶科技 0.25 0.27 0.35 0.48 32.91 30.31 23.80 17.35 推荐 

000935 四川双马 0.06 0.39 0.53 0.00 247.93 34.62 25.81 61.19 推荐 

000786 北新建材 0.72 0.95 1.15 1.32 21.17 16.13 13.31 11.59 推荐 

600801 华新水泥 0.71 1.26 1.15 1.21 37.06 20.81 22.82 21.79 推荐 

002066 瑞泰科技 0.42 0.57 0.68 0.74 38.83 28.44 24.06 21.82 推荐  
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一、水泥方面总量影响有限，西南和华中构成

利好 

1.1 数据上淘汰力度高于前期目标 

5 月 10 日，工信部将工业行业 2011 年淘汰落后产能目标任务分解下达到

各地，其中水泥 13355 万吨，而本次水泥淘汰目标提高至 15327 万吨，增加了 1972 万

吨，表面上淘汰力度在加大。 

图 1  5 月 10 日与 7 月 11 日工信部淘汰落后水泥产能对比 
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资料来源：工信部 

1.2 由于水泥粉磨站产能占一半，实际淘汰力度要打对折，

对总量影响有限 

15327 万吨淘汰落后水泥产能中，水泥粉磨站产能 7740 万吨，占 50.5%，

由于这部分产能不影响熟料产量，所以不会真正影响水泥产能，我们认为总的

淘汰目标要打对折。 

淘汰的立窑、回转窑和湿法窑产能 7587 万吨，相对去年 18.7 亿吨的水泥

产量来讲，仅占 4%，整体上影响不大。加上今年预计新增熟料产能 1.8 亿吨，

约新增水泥产能 2.7 亿吨，所以总量上讲，淘汰 7587 万吨立窑、回转窑和湿

法窑产能对行业影响有限。 

图 2 本次淘汰的落后产能中水泥粉磨站和熟料生产窑的产能占比 
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资料来源：工信部、中投证券研究所 

1.3 西南和华中淘汰力度相对较大，其他地区淘汰力度相

对较小 

从各区域上看，华北、华东和东北以淘汰水泥粉磨站为主，西南、华中、

华南和西北以淘汰立窑、回转窑和湿法窑为主，其中西南和华中淘汰力度尤其

明显，我们认为西南和华中的水泥行业将明显受益于落后产能淘汰。 

图 3 淘汰落后水泥产能区域分布 
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资料来源：工信部、中投证券研究所 

二、玻璃淘汰力度加大，但影响有限 

2.1 淘汰落后产能力度较 5 月份的通知有所增大 

工信部 2011 年 5 月 9日公布了《关于抑制平板玻璃产能过快增长

引导产业健康发展的通知》，规定 2011 年要淘汰的平板玻璃落后产能

目标为 2600 万重量箱。 
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本次工信部关于玻璃行业淘汰落后产能名单中，涉及的企业共 45

家，要求淘汰的落后产能合计 2940.7 万重箱，相对于 5月工信部的通

知，增加了 340.7 万重量箱，增幅为 13%。我们认为淘汰产能力度加大

符合目前整个玻璃行业产能过剩严重的状况。 

本次淘汰落后产能所涉及的企业主要分布在华北、华中与西南地

区。河北地区企业数目共 25 个，需淘汰产能达到 1197 万重箱，占比

分别为 56%与 41%。其它企业分别来自河南、江西、湖南、四川、重庆、

新疆、内蒙古。 

图 4 落后产能区域分布 
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资料来源：工信部、中投证券研究所 

 

图 5 落后产能企业分布 
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资料来源：工信部、中投证券研究所 
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2.2 2011 年玻璃实际产量增速 16.1%，淘汰落后产能对

行业供求状况影响不大。 

目前我国平板玻璃产业存在整体性过剩与结构性过剩的矛盾。由

于重复建设严重，再加上今年房地产调控与汽车补贴政策的退出影响

需求，行业供给压力较大，企业盈利能力持续下降。另外，行业低端

过多，高端产品缺乏， 深加工比率低下，产品结构亟待升级，淘汰产

能非常必要。 

然而，本次淘汰的落后产能数量影响相对有限。2010 年我国平板

玻璃产能为 6.3 亿重箱，本次淘汰落后产能 2940.7 万重箱，仅相当于

去年总产量的 4.66%，对行业供求格局影响并不大。 

结合本部计划，我们重新对今年全国平板玻璃行业实际产量进行

测算：据工信部数据，2010 年我国新增平板玻璃生产线 34 条，新增产

能 1.3 亿重量箱，全国平板玻璃产能已达 8.9 亿重量箱。2010 年平板

玻璃产量 6.3 亿重量箱，产能利用率已降至 70%左右。据玻璃信息网数

据显示，2011 年我国预计新投产生产线为 32 条，新增产能 11460 万重

箱；冷修后投产生产线 6条，新增产能 1290 万重箱；需冷修的生产线

为 7条，合计减少产能 1940 万重箱。再考虑今年计划淘汰的 2940.7

万重箱，增加产能达到 7869.3 万重箱。我们假设产能全年均匀释放，

则 50%将于今年实际释放，净增量为 3924.7 万重箱。 

我们再考虑 2010 年新增产能对今年的影响，约为 6189 万重箱，

则今年实际玻璃产量将达到 7.41 亿重箱，同比去年的 6.3 亿重箱增长

16.1%。 

表 1 2011 年我国平板玻璃实际产量测算 

  生产线数目 
产能（万重

箱） 
50%产能（万重箱） 

2010 年新增产能 27 10260 5130 
2010 年冷修后点火 11 3216 1608 
2010 年新增停产/冷修线 4 1098 549 
2010 年新增产能对 2011 年影响     6189 
2011 年预计新投产 32 11460 5730 
2011 年冷修后生产 6 1290 645 
2011 年需要冷修线 7 1940 970 
2011 年淘汰落后产能   2940.7 1470.35 

2011 年实际净增加产能     10123.65 
2010 平板玻璃产量     63026.1 

2011 年实际释放产能     73149.75 
增长率     16.1%  

资料来源：玻璃信息网、工信部、中投证券研究所 
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附录 
表 2 各省淘汰水泥产能具体情况                  单位：万吨 

省份 立窑、回转窑、湿法窑 水泥粉磨站 水泥产能 

天津 11 10 21 

河北 205 2491.8 2696.8 

山西 543 738 1281 

内蒙 140 77 217 

辽宁 515.1 1114.8 1629.9 

吉林 86.1 263.5 349.6 

黑龙江 304.4 0 304.4 

江苏 0 61 61 

浙江 0 1015.4 1015.4 

安徽 168.5 381 549.5 

山东 214.8 651 865.8 

福建 89.8 49 138.8 

江西 691.5 10 701.5 

湖北 252.2 47.6 299.8 

湖南 438.6 0 438.6 

河南 220 765 985 

广东 342.5 0 342.5 

广西 273.8 30 303.8 

海南 78 0 78 

四川 1449.7 0 1449.7 

重庆 513.4 0 513.4 

贵州 337.4 0 337.4 

云南 102.6 0 102.6 

陕西 222.2 0 222.2 

甘肃 130 10 140 

青海 40 0 40 

宁夏 85 0 85 

新疆 133 25 158 

合计 7587.6 7740.1 15327.7 

资料来源：工信部、中投证券研究所 
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投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 
推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 
中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 
回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 
中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 
看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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