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华北或是亮点 

 

 
[Table_Summary] 报告摘要 

事件：水泥协会发布 2018 年分省水泥产量情况，2018 年全国水泥产量

21.8 亿吨，同比增长 3%，其中 12 月产量 1.8 亿吨，同比增长 4.3%。 

分地区而言： 

1、华北地区全年产量 1.7 亿吨，同比增长 8.5%，其中 12 月产量 1046

万吨，同比增长 71.7%； 

2、东北地区全年产量 7211 万吨，同比下降 5.7%，其中 12 月产量 216

万吨，同比增长 20.3%； 

3、华东地区全年产量 7.0 亿吨，同比增长 3.1%，其中 12 月产量 6300

万吨，同比增长 5.7%； 

4、中南地区全年产量 6.2 亿吨，同比增长 3.7%，其中 12 月产量 5781

万吨，同比减少 1.2%； 

5、西南地区全年产量 4.4 亿吨，同比增长 6.4%，其中 12 月产量 4324

万吨，同比减少 1.0%； 

6、西北地区全年产量 1.7 亿吨，同比减少 8.2%，其中 12 月产量 726.3

万吨，同比增长 9.3%。 

 

基建驱动华北等需求增长强劲，带动全国需求超预期。全国 12 月及全

年产量超预期，其中华北地区 71.7%的增速排名第一。华北地区水泥需

求主要受基建驱动，客观上，12 月份是传统错峰生产的淡季，单月产量

基数较小所以增速容易受到工程赶工和天气影响。2018 年华北 1.7 亿吨

水泥消费量水平比 2017 年增长 8.5%，2017 年由于地方政府换届、资金

到位不好等因素华北地区工程进度缓慢，基数较低，2018 年水泥消费绝

对量仍然处于 2009 年以来的较低水平。 

然而，自 2018 年四季度基建补短板基调确定以来，京津冀一体化及雄

安新区建设加速，2018 年前 11 月，京津冀地区公路水路投资 1107 亿元，

同比增长 28.7%，带动水泥需求强劲增长；从微观上看，华北从 9~12

月的月度水泥需求增速分别为-1.86%、35.75%、36.42%、71.73%，四季

度补短板保增长从微观上直接得到了印证（水泥在周期品对开工和施工

一般最为迅速此为早周期）； 
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扶贫助西南地区水泥需求坚实增长：西南地区全年水泥需求同比需求增

长 6.4%，是增速仅次于华北的地区。在扶贫计划支撑下，西南地区基建

及农村需求保持强劲，前 11 月公路水路投资累计同比上升 10.3%，五省

份水泥需求均呈现同比增长态势；整体来看西南 1-10 月需求受到重点

工程支撑增速很快，并且占全国比重全年上升至 20%拉动全年全国水泥

产量增长；11 月同比增速放缓至 3.7%，12 月单月产量同比下降，主要

因为雨水天气及部分重点工程完工的影响； 

华东及中南水泥需求保持稳定增长，华东全年超预期。华东及中南地区

水泥需求分别同比增长 3.1%与 3.7%，符合预期。2018 年，华东地区基

建及地产投资均维持良好态势，前 11 月公路水路投资及地产投资分别

同比增长 13.0%/13.04%，从而拉动水泥需求在环保停产依旧严格的情况

下实现稳定增长，体现了当地良好的供需格局，同时 2018 年全年地产

开工和投资增速超预期，赶工效应对东部水泥需求拉动明显（华东 6 省

1 市占全国产量 32%）。而中南地区需求增长主要靠两广地区支撑，其中

广东省全年需求 1.6 亿吨排名全国第一（同增 5.6%），粤东、粤西、粤

北等非珠三角地区强劲的基建及农村需求是两广需求增长良好的主要

原因，我们保守预计这一趋势仍能够保持 1-2 年； 

东北西北水泥需求下滑趋势难以逆转。东北与西北地区 12 月单月出现

同比增长主要因为 2017 年的低基数以及东北往华东地区的外销增长，

当地需求近年来呈现逐步下降趋势。两地需求均主要靠基建工程的驱

动，而近年来，随着大型基建项目陆续完工，两地基建投资需求逐渐降

低，2018 年前 11 月公路水路投资分别同比降 4.0%/32.9%,基建投资下

滑是造成当地水泥需求下滑的主要原因； 

水泥熟料比显著降低，小企业淘汰加速： 2018 年全国熟料产量 14.2 亿

吨，水泥熟料比 1.53x，相比 2017 年明显降低（1.65x）。我们认为水泥

熟料比的下降体现了在矿山资源日益稀缺、大企业增加协同减少熟料外

销的背景下，小企业及独立粉磨站正被逐步淘汰（过去独立粉磨站最严

重的华北 2017~2018 水泥熟料比分别为 1.50x、1.39x），行业结构出现

改善； 

2019 需求展望：下行趋势下南强北弱格局深化，京津冀地区或成亮点。

由于严格调控政策下房地产预计进入下行周期，我们认为 2019 年水泥

需求总体将出现小幅下降。分地区而言，我们认为长三角、两广及京津

冀地区由于受房地产下行影响相对较小以及国家战略规划下基建项目

的支撑，需求将保持相对稳定，京津冀地区甚至可能因国家雄安战略带

动出现持续反弹，而其余地区需求的下行压力则相对较大。南强北弱的

水泥需求格局预计在此轮下行周期中进一步深化； 

 

风险提示：固定资产投资大幅下滑，错峰生产不及预期，原材料价格大

幅上涨 
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图表 1：12 月份水泥当月和累计产量 

 
资料来源：数字水泥网，太平洋证券研究院 

 

本月产量
(万吨)

同比增长
(%)

累计产量
(万吨)

同比增长(%)
占全国
比重(%)

产量
排名

产量
增速排名

全国 18,394.01 4.30 217,666.75 3.04

华北地区 1,046.42 71.73 16,984.95 8.47 7.80

北京市 28.66 9.63 396.98 11.48 0.18 31 6

天津市 50.03 119.52 619.42 53.43 0.28 29 1

河北省 580.09 48.91 8,936.03 8.03 4.11 13 7

山西省 316.88 145.51 4,127.26 15.66 1.90 18 3

内蒙古 70.77 69.36 2,905.26 -5.00 1.33 22 27

东北地区 215.92 20.33 7,211.29 -5.66 3.31

辽宁省 155.35 52.18 3,989.56 6.25 1.83 19 11

吉林省 28.15 27.94 1,333.54 -16.64 0.61 27 28

黑龙江 32.42 -41.43 1,888.18 -17.53 0.87 24 29

华东地区 6,300.48 5.66 70,254.20 3.13 32.28

上海市 39.50 1.53 409.08 -1.60 0.19 30 24

江苏省 1,401.80 13.07 14,692.03 -2.47 6.75 2 25

浙江省 1,029.78 -3.26 12,248.26 12.37 5.63 6 4

安徽省 1,153.34 -4.04 13,027.85 1.81 5.99 4 18

福建省 914.93 8.58 8,783.18 7.58 4.04 15 8

江西省 782.68 -5.16 8,813.55 4.70 4.05 14 17

山东省 978.46 30.47 12,280.24 -0.70 5.64 5 22

中南地区 5,780.66 -1.24 62,412.97 3.72 28.67

河南省 772.91 27.02 10,964.97 5.21 5.04 10 15

湖北省 998.23 -5.44 10,690.23 0.61 4.91 12 19

湖南省 955.78 -19.53 10,920.60 -1.30 5.02 11 23

广东省 1,663.28 4.28 15,988.89 5.63 7.35 1 14

广西区 1,183.64 -2.68 11,744.13 6.31 5.40 8 10

海南省 206.82 8.64 2,104.15 11.76 0.97 23 5

西南地区 4,324.20 -0.97 44,069.41 6.44 20.25

重庆市 691.00 3.80 6,577.54 6.90 3.02 16 9

四川省 1,329.31 -0.48 13,748.66 6.20 6.32 3 12

贵州省 1,021.14 -9.59 11,031.75 4.82 5.07 9 16

云南省 1,253.62 3.59 11,798.42 5.93 5.42 7 13

西藏区 29.13 14.18 913.03 42.19 0.42 28 2

西北地区 726.33 9.34 16,733.94 -8.22 7.69

陕西省 455.90 15.15 6,270.83 -0.01 2.88 17 21

甘肃省 136.72 18.92 3,847.15 -3.97 1.77 20 26

青海省 39.24 -4.65 1,347.83 0.11 0.62 26 20

宁夏区 38.38 2.74 1,726.35 -20.27 0.79 25 30

新疆区 56.09 -25.11 3,541.78 -20.29 1.63 21 31

地区名称
本月水泥产量 累计水泥产量
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