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本研究报告是《Cement Weekly Update — Cement 

1H16 results season kicks off in early August》的中文

译本，英文原稿已于2016年7月25日出版 
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水泥行业周报 

水泥行业 16年上半年业绩情况将在 8月初公布 

7 月 24 日为止的一周内，全国水泥均价为 253 人民币/吨，环比持平。从同比

来看，本周上涨 0.4%，比上周同比增长 0.53%略有回落。 

需求： 

 南方：天气转好，需求同比回升 20%，在交通系统没有被洪水影响的地

区，库存大幅下降。 

 北方：暴雨导致需求环比减少 10-30%。但价格暂时平稳。 

供应： 

 为稳定水泥价格，大量企业在淡季执行力强制或自愿停产。 

 

 

图表 1. 16 年上半年利润预警摘要 

公司 代码 地区 正面/负面 

金隅水泥 2009 HK 华北 正面，利润增长 60-80% 

西部水泥 2233 HK 西北 负面，净亏损 

华润水泥 1313 HK 华南 负面，利润大幅下降 

冀东水泥 000401 CH 华北 负面，净亏损 

亚洲水泥 743 HK 华东、华中、西南 
负面，从去年同期的净盈利转为净

亏损 

中国建材 3323 HK 全国 负面，利润大幅下降 

宁夏建材 600449 CH 华北、西南 负面，净亏损 

台泥国际 1136 HK 华南、西南 负面，净亏损 

资料来源：公司数据 

 

 大多数水泥公司都发布了负面盈利预警，预示 16 年上半年业绩惨淡。主

要原因是 2015 年水泥价格持续下行导致 2016 年的基础价格同比较低，

而 15 年上半年基数相对较高。但是，我们认为盈利增长动力将在 16 年

3 季度恢复，原因是：(1) 大多数省份水泥价格迎来拐点，以及 (2) 需求同

比回升。 

 

华北：价格稳定 

 北京、天津及河北：价格稳定。上周暴雨导致水泥需求大幅收缩（同比减

少 20%）。前两轮提价并未全面执行。我们认为“唐山大地震纪念活动”

期间河北东部地区强制停产将带动水泥价格在 7月底之前呈上行趋势。 
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趋势。东北：价格稳定 

 辽宁：价格稳定。需求低迷，出货量仅占产量的 60-70%，其中半数运至外

省。 

 吉林：价格稳定。需求低迷，出货量仅占产量的 40-60%，库存维持在高位。 

 黑龙江：价格稳定。 

 

华东：价格有涨有跌 

 江苏：江苏省南部，散装水泥和熟料价格上调 10 人民币/吨，袋装水泥价

格上涨 20 人民币/吨。价格反弹的主要原因是：(1) 天气好转，需求回升，

发货量环比增长 20%；(2) 密集停工导致库存水平较低；以及 (3) 雨水天气

里持续降价，基数较低。但是在江苏省北部，由于进口水泥价格较低，水

泥价格下跌 10 人民币/吨。 

 浙江：浙江省北部价格稳定。当地企业生产活动将持续至 G20 峰会之前，

但会议召开期间建筑工地和生产企业都将停工。浙江省东部，因需求低迷

且进口水泥价格较低，水泥价格下跌 10-20 人民币/吨。浙江省南部需求回

升且库存压力减轻，价格平稳。 

 安徽：天前好转之后需求回升，水泥价格稳定。在安徽省中部，虽然出货

量环比增加，但全面恢复仍需时日，原因是：(1) 洪水完全退去之前建筑

工地无法复工；(2) 交通系统瘫痪，特别是水路交通；以及 (3) 从停工到复

工需要一定时间。在安徽省南部，库存减少至 50-60%，带动熟料价格回升

10 人民币/吨。安徽省北部，雨水天气依然抑制需求。 

 江西：江西省北部价格稳定，动力来自：(1) 天气好转，出货量环比增加

10-30%，以及 (2) 库存降至 60-70%。江西省东北部，雨水天气导致库存较

高，为刺激销售，价格下调 10-20 人民币/吨。 

 福建：福建省东部，价格下调 15 人民币/吨，原因在于：(1) 雨水天气导致

需求低迷，出货量占产量的 50%；(2) 进口水泥价格较低。福建省西部水泥

价格稳定。 

 

华南及华中：价格微涨 

 广东：珠三角地区价格稳定。虽然华润水泥(1313.HK/港币 2.75, 买入)增加

产能，但淡季价格保持稳定，原因在于：(1) 行业整合；(2) 限产计划，要

求熟料窑在 7 月和 8 月期间停产 10 天。 

 广西：广西省中部和南部价格下降 10 人民币/吨，原因是：(1) 市场中产能

增加；(2) 农忙时节再加上雨水影响，需求减少；以及 (3) 库存较高。熟料

窑将从 7 月底开始停产 15 天。 

 河南：受到行业整合以及低基数影响，水泥和熟料价格上涨 20 人民币/吨。 

 湖南：湖南省东部价格稳定，但需求持续低迷。湖南省北部，由于库存较

高，30%的熟料窑被迫停产。 

 湖北：价格持续低位。需求低迷，库存维持在 80-90%的水平。预计天气好

转之后库存压力将会减轻。 
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西南地区：价格呈下行趋势 

 四川：受雨水和高库存拖累，四川省中部价格呈下行趋势。四川省南部水

泥价格在淡季下跌 10 人民币/吨。 

 重庆：在重庆中部和西北部，需求低迷导致价格下跌 5-10 人民币/吨。 

 贵州：价格稳定。出货量占产量的 60-70%，库存占产能的 70%。 

 云南：价格稳定。虽然需求低迷已经限产，但库存持续增加。 

 

西北：价格稳定 

 陕西：陕西省中部价格稳定。企业将继续停产维修，以缓解库存压力。农

村市场的需求环比下降，但基础设施市场保持稳定。 

 甘肃：在甘肃省中部，农忙季结束后需求快速回升，出货量占到产量的

80-90%。企业计划近期上调价格。 
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图表 1. 领先水泥企业模拟区域加权均价变动 

(%) 

海螺水

泥 

南方水

泥 

联合水

泥 西南水泥 北方水泥 

中国建

材 

华润水

泥 

中材股

份 山水水泥 

西部水

泥 

上周           

今年以来均价的同比变动 (6.8) (10.7) (7.8) (7.8) (15.1) (9.3) (15.0) (9.8) (8.6) (9.3) 

今年以来的变动  3.9 (4.8) 12.5 (1.1) 7.1 2.2 12.5 5.2 16.2 21.0 

去年年初至今的变动 (21.9) (25.8) (19.5) (24.2) (13.5) (22.6) (22.3) (13.8) (15.6) 0.7 

           

前一周           

今年以来均价的同比变动 (6.3) (10.1) (7.7) (7.3) (15.1) (8.9) (14.7) (9.6) (8.7) (9.7) 

今年以来的变动  4.3 (4.5) 10.8 (0.8) 7.1 1.9 15.1 5.2 15.9 21.0 

去年年初至今的变动 (22.8) (25.8) (19.5) (24.2) (13.5) (22.6) (22.3) (14.0) (15.6) (5.4) 

           

均价周环比变动 (0.4) (0.3) 1.7 (0.3) 0.0 0.3 (2.2) 0.0 0.3 0.0 

           

价格趋势对比 (百分点)           

今年以来均价的同比变动 (上上周) (0.5) (0.6) (0.1) (0.5) (0.1) (0.4) (0.2) (0.2) 0.1 0.4 

今年以来的变动  (上上周) (0.4) (0.3) 1.7 (0.3) 0.0 0.3 (2.6) 0.0 0.3 0.0 

今年以来的同比变动 (上周) 25.8 21.0 32.0 23.0 20.6 24.8 34.8 19.1 31.8 20.3 

今年以来的同比变动 (前一周) 27.1 21.3 30.3 23.3 20.6 24.5 37.3 19.2 31.5 26.4 

资料来源:中国水泥协会, 中银国际研究预测 

 

续图表 1. 领先水泥企业模拟区域加权均价变动（续） 

(%) 台泥国际 亚洲水泥 冀东水泥 华新水泥 红狮水泥 天瑞水泥 金隅水泥 拉法基 亚泰水泥 

上周          

今年以来均价的同比变动 (10.0) (11.0) (14.3) (9.5) (11.5) (12.3) (15.3) (9.4) (14.2) 

今年以来的变动  6.3 (5.7) 19.7 (4.2) (2.1) 2.5 28.2 (2.8) 12.3 

去年年初至今的变动 (26.3) (25.0) (14.8) (20.0) (21.4) (15.5) (17.8) (26.4) (16.8) 

          

前一周          

今年以来均价的同比变动 (9.5) (10.5) (14.3) (9.1) (11.1) (12.0) (15.4) (8.9) (14.1) 

今年以来的变动  7.1 (5.7) 19.9 (4.4) (1.2) (2.6) 27.8 (2.2) 12.3 

去年年初至今的变动 (26.3) (25.0) (16.0) (20.0) (21.4) (15.5) (17.8) (26.4) (16.8) 

          

均价周环比变动 (0.7) 0.0 (0.2) 0.2 (1.0) 5.3 0.4 (0.6) 0.0 

          

价格趋势对比 (百分点)          

今年以来均价的同比变动 (上上周) (0.4) (0.6) 0.0 (0.4) (0.4) (0.3) 0.1 (0.6) (0.1) 

今年以来的变动  (上上周) (0.8) 0.0 (0.2) 0.2 (1.0) 5.0 0.4 (0.6) 0.0 

今年以来的同比变动 (上周) 32.6 19.3 34.4 15.8 19.3 18.0 46.0 23.6 29.1 

今年以来的同比变动 (前一周) 33.4 19.3 35.9 15.6 20.3 13.0 45.7 24.2 29.1 

资料来源:中国水泥协会, 中银国际研究预测 
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图表 2. 各省 P.O 42.5 水泥价格 

地区 省 

16 年 7 月

22 日  

(人民币/

吨) 

周均价

同比变

动 (%) 

2015 年年初

至今的均价 

(人民币/吨) 

2016 年以

来的均价 

(人民币/吨) 

今年以

来均价

的同比

变动 (%) 

今年以

来的变

动 (%) 

月环比 

(%) 

周环比 

(%) 

上周今

年以来

均价的

同比变

动(%) 

上周今

年以来

的变动 

(%) 

去年年

初至今

的变动 

(%) 

华北 北京 310 10.7 305 284 (6.9) 10.7 6.9 0.0 (7.0) 10.7 (12.5) 

天津 300 15.4 286 275 (3.7) 15.4 7.1 0.0 (3.7) 15.4 (18.8) 

河北 250 13.6 255 212 (16.7) 38.9 13.6 0.0 (16.9) 38.9 (20.0) 

山西 205 (10.9) 247 197 (20.4) 7.9 0.0 0.0 (20.3) 7.9 (11.5) 

内蒙古 210 (12.5) 245 214 (12.5) (4.5) 0.0 0.0 (12.4) (4.5) (4.0) 

东北 辽宁 260 4.0 269 252 (6.4) 8.3 0.0 0.0 (6.3) 8.3 (10.7) 

吉林 350 6.1 385 317 (17.5) 16.7 0.0 0.0 (17.5) 16.7 (21.4) 

黑龙江 370 (5.1) 426 352 (17.5) 2.8 12.1 0.0 (17.5) 2.8 (11.4) 

华东 上海 240 (9.4) 284 260 (8.4) 0.0 (17.2) 0.0 (7.9) 0.0 (11.7) 

江苏 210 5.0 234 237 1.1 (4.5) (19.2) 0.0 2.1 (4.5) (28.6) 

浙江 225 (13.5) 294 247 (15.9) (13.5) (16.7) 0.0 (15.3) (13.5) (21.2) 

安徽 225 9.8 244 242 (1.0) (4.3) (11.8) 0.0 (0.2) (4.3) (25.5) 

福建 245 (15.5) 312 265 (15.0) (15.5) (9.3) (5.8) (14.6) (10.3) (14.7) 

江西 280 16.7 304 268 (11.9) 0.0 0.0 0.0 (11.4) 0.0 (32.4) 

山东 290 11.5 276 262 (4.9) 26.1 3.6 0.0 (5.2) 26.1 (21.2) 

华中 河南 250 4.2 283 237 (16.1) 0.0 8.7 8.7 (15.9) (8.0) (17.2) 

湖北 250 (3.8) 297 262 (11.8) (10.7) (7.4) 0.0 (11.3) (10.7) (18.8) 

湖南 260 4.0 294 270 (8.2) (5.5) (5.5) 0.0 (7.5) (5.5) (26.5) 

华南  广东 285 7.5 316 267 (15.6) 14.0 0.0 0.0 (15.2) 14.0 (33.8) 

广西 270 0.0 304 257 (15.4) 22.7 (3.6) (3.6) (15.3) 27.3 (20.6) 

海南 300 (6.3) 339 290 (14.5) 7.1 0.0 0.0 (14.5) 7.1 (15.8) 

西南 重庆 215 2.4 271 229 (15.4) (10.4) (2.3) (2.3) (14.5) (8.3) (33.3) 

四川 250 0.0 289 264 (8.7) (5.7) (5.7) 0.0 (8.0) (5.7) (24.2) 

贵州 255 10.9 252 246 (2.4) 10.9 0.0 0.0 (2.3) 10.9 (17.9) 

云南 245 (2.0) 269 249 (7.2) 2.1 (5.8) 0.0 (6.9) 2.1 (25.4) 

西藏 760 26.7 600 638 6.4 26.7 24.6 0.0 5.6 26.7 0.0 

西北 陕西  275 (3.5) 277 252 (9.1) 22.2 0.0 0.0 (9.5) 22.2 1.8 

甘肃 245 2.1 269 242 (10.0) 2.1 0.0 0.0 (9.7) 2.1 (20.0) 

青海 260 (7.1) 339 268 (20.9) (7.1) 0.0 0.0 (20.3) (7.1) (24.3) 

宁夏 240 0.0 240 240 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

新疆 300 (6.3) 320 277 (13.5) 15.4 0.0 0.0 (13.8) 15.4 0.0 

全国 平均 261 0.5 291 257 (11.6) 4.0 (1.5) (0.1) (11.4) 4.1 (18.8) 

资料来源: 中国水泥协会, 中银国际研究 

 

图表 3. 各地区 P.O 42.5 水泥价格 
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资料来源: 中国水泥协会, 中银国际研究 
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图表 4. 各地区水泥价格 
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资料来源: 中国水泥协会, 中银国际研究 

 

图表 5. 各省库存与产能之比 
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资料来源: 中国水泥协会, 中银国际研究 
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图表 6. 各地区库存 
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资料来源: 中国水泥协会, 中银国际研究 
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 上周库存水平出现环比下降的地区：河北、上海、江苏、浙江、安徽、江

西、广东、广西和甘肃。 

 库存水平环比上升的地区：福建。 

 

图表 7. 各公司水泥产能分布情况 

  

海螺水

泥 

南方水

泥 

联合水

泥 西南水泥 

北方水

泥 

中国建

材 华润水泥 

中材股

份 

山水水

泥 

西部水

泥 

台泥国

际 

亚洲水

泥 

华北 北京 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

天津 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

河北 0% 0% 3% 0% 0% 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

山西 0% 0% 2% 0% 0% 0% 8% 0% 12% 0% 0% 0% 

内蒙古 0% 0% 10% 0% 6% 3% 0% 5% 12% 0% 0% 0% 

东北 辽宁 0% 0% 0% 0% 19% 1% 0% 0% 16% 0% 3% 0% 

吉林 0% 0% 0% 0% 27% 2% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

黑龙江 0% 0% 0% 0% 48% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

华东 上海 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

江苏 2% 7% 13% 0% 0% 6% 0% 6% 0% 0% 7% 0% 

浙江 2% 32% 0% 0% 0% 11% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

安徽 34% 11% 3% 0% 0% 5% 0% 5% 0% 0% 0% 0% 

福建 0% 1% 0% 0% 0% 0% 12% 0% 0% 0% 0% 0% 

江西 4% 22% 0% 0% 0% 8% 0% 2% 0% 0% 0% 35% 

山东 1% 0% 47% 0% 0% 14% 0% 0% 54% 0% 0% 0% 

华南 河南 0% 0% 21% 0% 0% 6% 0% 0% 4% 0% 0% 0% 

湖北 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 39% 

湖南 10% 20% 0% 0% 0% 7% 0% 4% 0% 0% 5% 0% 

广东 7% 2% 0% 0% 0% 1% 24% 8% 0% 0% 23% 0% 

广西 7% 5% 0% 0% 0% 2% 42% 0% 0% 0% 14% 0% 

海南 0% 0% 0% 0% 0% 0% 6% 0% 0% 0% 0% 0% 

西南 重庆 3% 0% 0% 13% 0% 4% 0% 0% 0% 0% 7% 0% 

四川 4% 0% 0% 46% 0% 13% 0% 0% 0% 0% 9% 26% 

贵州 8% 0% 0% 23% 0% 7% 2% 0% 0% 5% 9% 0% 

云南 3% 0% 0% 18% 0% 5% 5% 0% 0% 0% 24% 0% 

西藏 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

西北 陕西  13% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 2% 0% 85% 0% 0% 

甘肃 2% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 25% 0% 0% 0% 0% 

青海 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 3% 0% 0% 0% 0% 

宁夏 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 9% 0% 0% 0% 0% 

新疆 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 29% 3% 10% 0% 0% 

总计(百万 

吨/年) 

  

309 154 130 128 31 443 81 128 73 29 77 37 

    100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 

资料来源: 中国水泥协会, 中银国际研究预测 
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续图表 7. 各公司水泥产能分布情况（续） 

  

冀东水

泥 

华新水

泥 

红狮水

泥 

天瑞水

泥 

金隅水

泥 拉法基 

亚泰水

泥 

江西水

泥 

同力水

泥 

福建水

泥 

青松水

泥 

华北 北京 0% 0% 0% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

天津 0% 0% 0% 0% 4% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

河北 36% 0% 0% 0% 64% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

山西 10% 0% 0% 0% 11% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

内蒙古 10% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

东北 辽宁 3% 0% 0% 32% 0% 0% 30% 0% 0% 0% 0% 

吉林 7% 0% 0% 0% 2% 0% 56% 0% 0% 0% 0% 

黑龙江 0% 0% 0% 0% 0% 0% 14% 0% 0% 0% 0% 

华东 上海 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

江苏 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

浙江 0% 0% 23% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

安徽 0% 0% 0% 5% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

福建 0% 0% 12% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 100% 0% 

江西 0% 0% 13% 0% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 0% 

山东 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

华南 河南 0% 3% 0% 63% 5% 0% 0% 0% 100% 0% 0% 

湖北 0% 53% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

湖南 2% 15% 4% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

广东 0% 3% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

广西 0% 0% 8% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

海南 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

西南 重庆 9% 3% 0% 0% 0% 28% 0% 0% 0% 0% 0% 

四川 0% 6% 15% 0% 0% 30% 0% 0% 0% 0% 0% 

贵州 0% 0% 11% 0% 0% 11% 0% 0% 0% 0% 0% 

云南 0% 8% 7% 0% 0% 30% 0% 0% 0% 0% 0% 

西藏 0% 9% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

西北 陕西  18% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

甘肃 1% 0% 4% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

青海 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

宁夏 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

新疆 0% 0% 4% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 100% 

总计(百万 

吨/年) 

  

101 59 53 45 48 34 28 19 18 11 24 

    100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 

资料来源: 中国水泥协会, 中银国际研究预测 
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