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化解产能过剩正逐步推进
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据中经水泥产业景气指数报告
显示，三季度中经水泥产业景气指
数为100.3，较上季度上升0.2点，已
连续4个季度保持上升趋势。从具体
指标看，水泥产量、利润总额、主营
业务收入等指标同比增速与二季度
相比有所加快，价格跌幅继续收窄。

据中国水泥协会统计，前8个月
全国累计完成水泥产量达 15.22 亿
吨，同比增长 9.24%；全年预计增速
将接近 10%。由此可见，三季度水泥
市场总体向好，需求继续增长，价格
有所提升。

三季度水泥市场需求增长的主
要原因有两个方面：一是由于气候变
暖，北方和西北地区施工时间较往年
有所延长，拉动市场需求继续保持增
长；二是城镇化建设推进较快，基础
设施建设力度加大，全国各地新上项
目较多，带动水泥需求增长。

从区域来看，东部地区水泥需求
增长有限，西南地区需求增长态势良
好，这主要得益于大企业实施兼并重
组，维护市场竞争格局，推动价格从
持续下跌转为缓慢回升。南方广东地
区也因交通基础设施建设的投资启
动，水泥市场需求在季末快速拉升。

市场需求的提升促使行业收入

增加，水泥价格呈上行趋势。从区域
来看，三季度，东北地区水泥价格基
本维持原有水平不变；广东市场表现
突出，水泥价格有明显提升，标号425
水泥价格在350元至400元之间，这
得益于广东省对城际铁路等基础设
施加大投入；西部地区水泥价格总体
上升空间不大，表明该地区水泥产能
过剩和淘汰落后力度还有待加强。

在政策影响下，三季度水泥行
业投资增速有所下降，产能过剩问
题进一步化解。从区域来看，东部、
西南地区新增产能都得到较好控
制。西南地区除云南省外，其余省市
新上项目基本停止。现在产能过剩
比较严重的是西北地区。由于前两
年过度投入导致西北地区各省区新
上项目增多，一批大规模的生产线
没有市场销路。

随着《国务院关于化解产能严重
过剩矛盾的指导意见》（下称《指导意
见》）近日出台，西北地区将成为未来
水泥行业整合的重点区域。建议当地
大企业加快推进整合，共同推动西北
地区水泥产业平稳健康发展。

目前，国家发展改革委等部门
为贯彻落实《指导意见》，正在制定
细则。其中涉及水泥行业的范围包

括取消标号325复合水泥。原因在于
许多 325 复合水泥加入的混合材品
种较多较乱，无法检测，导致产品质
量隐患。再加上325复合水泥是众多
小粉磨站的主要产品，因此，取消标
号 325 复合水泥的好处在于提高水
泥产品质量，增大高标号水泥的使
用，同时对于加快淘汰生产效率低、
环保不达标、能效指标超标的落后
水泥产能也将产生积极影响，这也
是化解产能过剩的重要手段。

然而，逐步减少低标号水泥的
使用，并不意味着取消标号325普通
硅酸盐水泥。标号325普通硅酸盐水
泥对工业废渣处理利用率高，是消
纳我国工业废渣的主要处置手段，
是水泥工业在环境保护和资源综合
利用上作出特殊贡献的亮点。

展望四季度，水泥行业预期比
较乐观，气候因素加上城镇化建设
启动明显，预计水泥市场需求将维
持较高水平。就价格走势而言，四季
度水泥价格上涨空间不大，将延续
三季度末的价格，保持平稳走势。如
果各地能够深入贯彻落实《指导意
见》，四季度地方投资新建水泥项目
将得到根本遏制，为明年水泥市场
运行奠定良好基础。

经模型测算，四季度与2014年
一季度的中经水泥产业景气指数为
100.2和100.8，延续了稳中向好的
态势。中经水泥产业预警指数同为
96.7，将继续处于平稳运行的“绿
灯区”。

从整体来看，预计四季度水泥行
业表现与前两个季度走势相似，呈

“前平后高”之势，供需之间不会出现
过分失衡，基础设施建设及房地产投
资将支撑水泥需求稳定增长，农村市
场的巨大需求潜力不容忽视。

相较于景气指数的预测，企业家
对于四季度水泥行业运营状况的判
断相对更为乐观一些。三季度水泥行
业企业景气调查结果显示，反映水泥
行业企业家对四季度企业经营状况
预测的预期指数为 128.8，比对反映
三季度企业经营状况判断的即期指
数高7.0个点。

四季度水泥行业将进入传统的
产销旺季。分指标来看，下游需求的
持续回暖，使得国内外的订单继续增
加：三季度订货“增加”及“持平”的企

业占 76.6%，比二季度增加 2.3 个百
分点。随着供需关系的改善、库存的
下降以及企业订货的不断增加，企业
的用工需求应保持平稳。但考虑到本
季度水泥行业从业人数增速较快，三
季度用工计划“增加”及“持平”的企
业占 85.0%，比二季度回落 4.3 个百
分点。此外，在产能过剩的大背景下，
企业依然没有扩张投资规模的意愿：
三季度，投资计划“增加”及“持平”的
企业占 73.4%，比二季度下降 1.1 个
百分点。
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素将继续叠加发酵，带动水泥

价格上涨。种种有利因素将推

升水泥企业盈利预期
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进入四季度，水泥行业又迎来了一
个旺季周期。近期，气候条件有利于建筑
施工，水泥价格通常在这一时期达到全
年高点，此时也是冬季到来之前水泥企
业提升业绩的最关键时期。

从今年的情形来看，水泥市场表现
一扫早前的悲观预期，呈现出明显的量
价齐升态势。

在价格方面，三季度水泥价格稳中
见涨，华东等地已显现出涨价的苗头。进
入10月，水泥价格继续保持上调步伐，随
着天气转好，下游需求快速恢复，企业发
货量环比提升 20%至 30%，熟料供给吃
紧，部分地区甚至出现了空库现象。华
东、华中、华南三大水泥主产区再次大幅
上调水泥及熟料价格，多地价格已经超
越去年四季度的高位。

从需求端来看，房地产投资增速有所
回落但基建投资增速环比继续提升，保证
了水泥需求维持在高位。从供给端来看，1
至8月份水泥累计产量增速为9.24%，年初
以来新增产能较去年同期大幅缩减，供需
边际进一步改善；此外，节能减排等政策
性因素也导致水泥供给在短时间内萎缩。
例如江浙部分企业于国庆节前停产检修，
造成区域内水泥供应紧张。

展望四季度，我们预计水泥行业景
气度将持续向好，需求超预期和供给受
限的双重因素将继续叠加发酵，带动水
泥价格上涨。今年四季度水泥价格走势
有望复制 2010 年四季度时的情形。与此
同时，煤炭价格的持续低位也使水泥生
产成本同比下降约10%，种种有利因素将
推升水泥企业盈利预期。

在政策方面，需要关注大气污染防治
工作对行业产生的影响。今年9月，国务院
发布《大气污染防治行动计划》，与各省区
市人民政府签订大气污染防治目标责任
书，并实施严格的考核制度。大气污染防
治将对水泥企业生产带来巨大影响，河北
石家庄就要求区域内全部水泥粉磨站及
大部分熟料产能自10月15日起连续关停
5个月。除河北外，其他区域的限制措施也
将陆续出台。对大气污染的治理在短期内
将推动水泥价格上涨，而由此导致的小型
粉磨站的关停和取缔，将对水泥行业调整
及发展形成长期利好。


