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需求下行期，如何预判水泥企业风险？ 

供给侧改革背景中，企业将何去何从？ 

同样深处产能过剩泥淖，水泥行业会否成为下一个钢铁、煤

炭？ 

带着上述疑问，中债资信于 2015 年 12 月至 2016 年 1 月间

对全国主要区域代表性水泥企业展开了走访、电话等多种形式的

调研，调研范围涵盖东北、华北、华东、中南、西南和西北的十

余家水泥企业。 

结合调研一手资料，我们将从今日起陆续推出六大区域调研

专题，每期专题将分为调研实录、区域展望和企业点评三部分。

在调研实录中，我们将分享展示调研记录的部分摘要，让您聆听

企业声音足不出户；在区域展望中，我们将分享区域供求、竞合

等方面的展望和观点，帮您遍观群雄逐鹿一览无余；在企业点评

中，我们结合企业特点点评企业风险点和竞争优势，助您穿越茫

茫雷区凌波微步。 

本期为第一期华北区域专题的第一篇——调研实录。 
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调研实录 

在华北站调研期间，我们选取了 3 家区域代表性企业，考虑到部分内容可能涉及重要信息，特

此隐去企业名称。 

 

Q1：请介绍公司对 2016 年水泥行业的预判 

A 公司：水泥行业整体有压力，一方面产能过剩，另一方面需求放缓（净减少）。中国新兴经济

产业尚不足以在现阶段取代和支撑发展要求（GDP 增速 6.5%），这与我国目前的产业结构相关；转

型需要时间，之前的高增长（20%以上的投资增速）将不复存在；在上述背景下，水泥行业需求边

际基本清楚，不超过 30 亿吨，未来一段平台期稳定后再下行，稳定时间取决于中国经济转型进程。 

B 公司：水泥行业整体产能过剩，目前需求已经降至低位；不过，未来国家战略、政策引导等

方面都会给行业带来一定的利好，所以对明年的水泥行业相对乐观。 

C 公司：未来水泥需求空间还很大，中国水泥市场将步入一个平台期，不会很快下行（2015 年

基建投资拉动不够，主要是资金不到位），平台期的量可能稳定在 16~18 亿吨。在产能绝对过剩的背

景下，大企业间须做好协同限产。2016 年水泥需求谨慎乐观，不会比 2015 年差，预计利好传递需

要半年左右时间。 

 

Q2：华北区域水泥运行情况及景气度展望 

A 公司：内蒙水泥市场亟须整合，煤炭市场衰落、经济下行导致水泥需求下降，供需差过大，

且区域协同较差。受多方因素影响，山西基建项目审批进度较慢，基建投资对水泥需求的拉动一般，

区域景气度较差。 

B 公司：京津冀地区水泥价格下滑明显，内蒙古房地产去库存压力较大，山西受政府领导层更

替影响，地区基建投资放缓，需求大幅下滑。预计 2016 年，京津冀协同战略的落地或拉动水泥需求

触底反弹。 

C 公司：华北区域水泥行业整体仅有 65%左右运转率，目前区域售价已低于成本，吨毛利不断

下降，且 2015 年三季度以来加快下跌；不过，鉴于目前售价已经接近现金成本，水泥价格进一步下

降的空间不大。京津冀一体化主要是基础设施建设、公共资源的再疏导，核心是北京人口资源负载

的疏解，2016~2017 年间京津冀地区可能有部分大项目落地，固定资产投资将拉动水泥需求正向增

长，水泥价格有望止跌回到平稳水平。 

 

Q3：请介绍公司 2016 年区域的竞合策略 

A 公司：公司 2015 年在部分区域采取协同策略，整体较为保守。2016 年经营策略考虑继续发

挥产能优势，摊薄固定成本。2016 年水泥价格不会继续下跌，但涨幅或有所放缓，预计 6 月可触底

反弹。 

B 公司：价格协同在产能过剩、需求下行的行业背景下较难实现，只有通过产权整合才能实现
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区域价格主导。未来水泥需求增长有限，在区域范围内整合现有产能是关键。 

C 公司：2016 年部分大企业已经达成共识，不打价格战，很多小企业也无实力继续打下去。大

集团的整合兼并有利于协同的开展，但公司 2016 年不会轻易进行收购，除非是对核心市场有重要影

响的资源或产线，不过会考虑通过市场置换、股权置换或交叉持股等多种方式参与整合。之前与小

企业的协同主要依靠市场，现在增加了沟通机制，未来也不排除引入行政手段，行业协同自律将依

靠工信部、发改委和行业协会共同推进。 

 

以上为华北区域调研部分内容，如需获取更多信息，请联系中债资信市场部：010-88090123。 
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