
 

建筑材料行业点评：《产能置换

实施办法》修订尘埃落定 延续

供给总量把控趋严态势 
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事件：近日，工信部印发修订后的《水泥玻璃行业产能置换实施办法》，

自 2021 年 8 月 1 日起实施。 

点评：修订后的《产能置换实施办法》在此前征求意见稿的基础上微

调，主要是将汽车玻璃纳入产能置换范畴，总体趋势仍是严格化、规范化。

此次颁布的正式稿与 2020 年 12 月公开征求意见稿相比变化不大，主要是

对产业反应强烈或者争议较大的内容进行了调整，总体趋势仍然是完善和

严格政策细节、规范流程，体现了政策化解过剩产能、引导行业健康发展

的初衷。主要调整为汽车玻璃项目不再豁免产能置换，有利于防止浮法玻

璃产能因汽车玻璃项目建设变相新增。 

此外，调整的内容主要是针对实际情况进行的指标认定细节和操作细

节的调整。与 2020 年 12 月的公开征求意见稿相比，新增“因地方规划调

整导致此情况的除外”的产能认定豁免条件，增加了对产业结构调整目录

限制类指标的更高置换比例要求，调整了磷石膏等资源化应用项目的置换

比例要求。（此次政策变化梳理见正文） 

投资建议：《产能置换实施办法》的修订充分体现了“化解水泥、平板

玻璃过剩产能，推动技术进步，加快联合重组，优化结构布局”的政策总

基调，将推动行业中长期健康发展。“提升置换比例，强化把控和收紧长

期供给总量，严肃置换细则”等调控思路延续并完善，有助于去产能的有

效实施和行业集中度的提升，有利于提升水泥、玻璃行业中长期产能利用

率和盈利中枢。 
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（1）水泥行业：虽然行业需求承压，但需求悲观情形下剔除错峰后行

业产能利用率仍然高于 90%，维持高位运行，长三角等核心市场旺季供需

仍将延续较为紧张的态势，支撑景气高位震荡，加之碳中和背景下供给侧

或持续超预期，水泥行业本身的供需关系难以显著边际恶化。而且碳中和

背景下随着相关政策的出台落地，产业政策和供给约束或持续趋严，有利

于提升行业盈利中枢和稳定性。基于龙头水泥企业的现金流与高分红价值，

以及产业链延伸、海外布局以及潜在整合的能力，推荐海螺、华新、冀东、

塔牌、上峰、祁连山、万年青等。 

（2）玻璃行业：建筑玻璃产能仍受严格管控，行业供给侧进入新阶段，

有望复制水泥行业 2018 年以后的盈利曲线。而光伏压延玻璃产能限制放

开背景下，龙头玻璃企业中长期外延发展的成长潜力也值得关注，资源是

长期超额利润主要来源，大型企业、优质产能受益。推荐旗滨集团（深加

工、电子、药用、光伏玻璃等产业链延伸颇具亮点，分红率高）、南玻 A（光

伏玻璃大力拓展，电子玻璃迎来突破），关注金晶科技等。 

风险提示：短期置换放量、市场竞争超预期恶化、环保超预期放松的

风险。 
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