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水泥产业投资方向须转变

中国水泥协会常务副会长、

秘书长 孔祥忠

三季度，水泥市场

需求增速进入下降通

道。预计未来，水泥市场

需求增量不会有大幅增

长，行业依靠增量获取

新效益的时代已经一去

不返

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 99.6，比上季度略降 0.2
点，行业出现回落迹象，但运行仍
较为平稳。
三季度，水泥市场需求增量弱

化，同比增速有所下降。新增投资近
乎为零，意味着近二三年之内，工业
产品需求将持续弱化，水泥市场需
求增速进入下降通道。预计未来，水
泥市场需求增量不会有大幅增长，
行业依靠增量获取新效益的时代已
经一去不返。我们预测，今年水泥产
量同比增速约为4%。
从具体指标来看，据中国水泥

协会统计，标号42.5水泥市场价格
较二季度环比下降7.8%，较一季度
环比下降11%，价格环比呈现逐季
下降趋势，且降幅逐季扩大；与去年
同期相比，三季度标号42.5水泥价
格同比下降3%，并未延续一、二季
度的增长。因此，水泥行业利润增长
进一步收窄。
究其原因，一是由于政府转变了

过去对于投资的做法，通过控制投资
应对通货膨胀；二是在水泥产能严重
过剩现状之下，仍旧有新线投产，加
剧了产能过剩。数据显示，仅今年上

半年，有20多条水泥生产线投产，加
上去年投产的生产线，产能在三季度
集中释放，远高于三季度淘汰的熟料
产能。与此同时，部分新线点火后就
停产，都是由于水泥市场价格太低，
投产意味着亏本所致。
面对行业目前形势，我们建议

企业对于投资方向必须转型。
首先，要向存量优化的方向转

型。要进一步优化企业内部组织结
构、产品结构等，根据市场需求调整
产品种类，而不是盲目生产低标号
水泥。同时通过人才结构、研发结构
等投资方向的转型，往产业链上下
游延伸，做多元化投资，增加效益组
成部分。
其次，要向节能减排方向投资，

以降低生产成本。
第三，要向管理提升方面投资。

这样既能解决生产成本问题，也能
解决未来管理问题。目前很多企业
都忙于生产，忽视了企业文化、职工
整体素质的提升。职工如果没有为
企业付出的意识，也无法将企业成
本节约落实到位；反之，如果职工对
企业有向心力，就可以帮助企业降
低生产成本，创造效益。
第四，要向国外市场投资。目前

有很多企业已经在海外投资建厂，
效果显著。例如海螺水泥在印尼投
资，华新水泥在塔吉克斯坦投资等。
国内水泥企业在海外建造水泥生产
线，既能解决投资地就业问题，投资
回报率也会高于国内。不过，要想去
海外建厂，企业需要具备一定实力，
要有国际管理团队，毕竟国内外的
管理模式有所区别。
从长远来看，大企业迈入国际

化行列，可以使市场多元化，从而降
低风险，增强风险调控能力。对于海
外投建选点，除去考虑原材料是否
充足这一基本要素之外，还要考虑
该地区未来市场空间、政局是否稳
定、法律规定能否适应、劳工素质等
问题。
此外，水泥行业仍需进一步提

高市场集中度。首先，要继续推进企
业兼并重组，促使区域市场格局形
成更加合理；其次，加快淘汰落后水
泥产能，利用现阶段市场低迷的状
况，加快落后产能淘汰，促进行业健
康发展；第三，发挥行业协会作用，
加强行业自律，减少污染排放，实现
能效达标。在市场低迷、需求不旺盛
之时，企业主动限产，减少市场投放
量，可以有效调整供需之间的关系。

经模型测算，四季度、2015年
一季度中经水泥产业景气指数为
99.7、99.4，景气度保持平稳运行；
中经水泥产业预警指数2014年四
季度、2015年一季度分别为96.7、
93.3，将继续处于平稳运行的“绿
灯区”。
三季度水泥行业企业景气调

查结果显示，企业家对于水泥行业
的预期水平有所回落。三季度水泥
行业企业景气调查结果显示，反映
水泥行业企业家对三季度企业经

营状况预测的预期指数为 114.4，
虽仍比对本季度企业经营状况判
断的即期指数高2.4个点，但比二
季度的预期指数低5.2个点。
分指标来看，随着三季度房地

产投资增速有所下滑，下游需求增
长继续呈现回落态势。三季度订货
“增加”及“持平”的企业占71.5%，
比二季度下降2.9个百分点，需求
增长的回落也是行业预期下降的
主要原因。相应的，需求增长回落
导致三季度水泥企业的用工需求

增长规模也将有所减少：三季度用
工计划“增加”及“持平”的企业占
83.9%，比二季度下降 4.8 个百分
点。同时，由于节能减排以及局部
产能过剩的大环境未有明显改善，
企业的投资需求与二季度几近持
平。三季度，投资计划“增加”及“持
平”的企业占 76.5%，比二季度略
微下降0.1个百分点。
预计四季度，在淘汰落后产能

的不断推进落实下，供需关系将会
继续改善。

景气度将保持平稳运行
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需求不足
旺季难旺
工行投资银行部研究中心 赵婷婷

在产能过剩的大背景

下，水泥企业应该考虑进一

步减少对新增产能的投资，

继续改善区域内供需结构，

这是保证水泥企业能否盈利

的关键

产业观察

金秋十月，水泥行业的传统旺季再
次到来。然而，此次行业旺季的来临却夹
杂着一丝寒意，究其原因，下游需求不足
是关键。
需求不足首先对水泥产量带来影

响。2014年 1至8月，全国水泥产量15.9
亿吨，累计同比增长3.53%，是2000年以
来同期新低。从各区域表现来看，全国6
大区域市场的产量增速同比或环比都有
明显下降，特别是华东地区水泥产量增
速从去年同期的9%下降至1%。
需求不足同样对水泥价格旺季上涨

形成负面影响。8月份水泥价格触底，9月
份价格略见企稳。9月底全国水泥均价为
320元/吨，价格环比上升0.4%，同比下跌
4.9%。在旺季周期内，水泥价格仅缓慢震
荡上行而未见明显上涨，企业旺季提价动
力不足，这在近年来是十分罕见的情况。
产量增幅回落和水泥价格触底直接

导致行业盈利增长乏力。2014年前8个月，
行业实现利润总额462亿元，同比增长
29%，但比1至7月份下降12.58个百分点，
从年初同比大幅增长400%连续下降7个
月至29%，盈利能力月度环比持续走弱。
不难看出，三季度水泥行业基本面

表现不甚理想，其背后深层次的原因在
于宏观经济的下行以及房地产和固定资
产投资的放缓，市场资金面持续紧张。从
长期来看，投资的拉动作用正在逐渐减
弱，这不仅意味着部分水泥企业面临着
亏损的风险，也意味着行业转型升级势
在必行。
在产能过剩的大背景下，水泥企业

应该考虑进一步减少对新增产能的投
资，继续改善区域内供需结构，这是保证
水泥企业能否盈利的关键。其次，企业应
该继续谋求绿色转型，缩减生产成本，积
极发展水泥窑协同处置废弃物等新型技
术，探索节能减排的绿色发展道路。环保
业务可以为水泥行业带来全新活力，在
需求乏力的背景下走出一条不同于其他
周期性行业的全新路径，才能保证行业
的盈利能力。
从短期来看，近期房地产放松限贷

政策，投资增速下滑情况有所好转，加之
四季度基建投资环比有所提升，对水泥
需求的改善有积极影响。
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