
水泥行业扩张新动向

近年出台的水泥行业相关文件

●2009

年

9

月， 国务院出台

《关于抑制部分行业产能过剩和重

复建设引导产业健康发展若干意见

的通知》， 指出对尚未开工水泥项

目一律暂停建设， 并将进行一次认

真清理。

●2010

年

4

月， 国务院出台

《关于进一步加强淘汰落后产能工

作的通知》，

2012

年底前， 淘汰窑

径

3.0

米以下水泥机械化立窑生产

线等。

●2010

年

9

月， 国务院出台

《关于促进企业兼并重组的意见》，

明确指出要以汽车、 钢铁、 水泥、 机

械制造、 电解铝、 稀土等行业为重

点， 推动优势企业实施强强联合、 跨

地区兼并重组。

●2010

年

11

月， 工信部发布

《水泥行业准入条件》 公告， 再次提

出要严格控制新建水泥 （熟料） 生产

线项目， 鼓励现有水泥

(

熟料

)

企业

兼并重组。

● 2011

年

7

月， 工信部发布

《工业行业淘汰落后产能企业名单》，

其中水泥行业涉及淘汰产能

1.53

亿

吨、 涉及

782

家水泥企业。
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国际煤炭价格

上涨预期强烈

证券时报记者 魏曙光

最新统计数据显示， 上周国际三大港口动

力煤价格以上涨为主。 分析人士预计， 由于北

半球国家开始进入煤炭需求的旺季， 国际煤炭

价格上涨预期强烈。

据环球煤炭交易平台数据显示， 上周澳大

利亚煤价继续下跌， 而南非及欧洲煤价则继续

上涨。 截至

8

月

5

日当周， 澳大利亚纽卡斯尔

港动力煤价格指数在前一周

120.40

美元

/

吨的

基础上微跌

0.14

美元

/

吨， 至

120.26

美元

/

吨，

跌幅

0.2%

； 南非理查德港动力煤价格指数在

前一周

117.57

美元

/

吨的基础上上涨

1.26

美元

/

吨， 涨幅

1.1%

至

118.83

美元

/

吨； 欧洲三港

ARA

市场动力煤价格当日报收

126.14

美元

/

吨， 周环比上涨

1.08

美元

/

吨， 涨幅

0.9%

。

据统计， 自

7

月

15

日开始， 南非及欧洲

煤炭价格一路上涨， 南非理查德港动力煤价格

20

天内整体上涨

4.04

美元

/

吨， 欧洲三港市场

动力煤价格则上涨

4.4

美元

/

吨， 涨势较明显。

澳大利亚纽卡斯尔港市场动力煤价格整体变化

不大，

20

天内只下跌

0.35

美元

/

吨。

7

月份，

南非理查德港煤炭平均价格为

116.49

美元

/

吨，

较

6

月份下跌

1.94

美元

/

吨。

当前， 南非煤炭行业工人罢工以最低工资

水平工人薪金增长

10.5%

而告一段落， 但其对

南非煤炭出口带来的影响不容忽视。 罢工对煤

炭出口的影响将在二到四周内显现， 届时矿业

企业和港口煤炭终端的库存将用尽。

煤炭专家李朝林认为， 整体上， 北半球国

家开始进入煤炭需求的旺季， 国际煤炭价格今

年虽窄幅震荡前行， 但上涨预期强烈。 同时，

国际煤价持续高位， 将会有力地支撑国内煤价。

化肥价格上半年大涨

行业利润暴增

证券时报记者 魏曙光

中国石油和化学工业联合会最新发布的数

据显示， 上半年化肥行业产品销售量、 产品价

格、 行业利润等主要指标全部出现增长。 特别

是利润， 仅前

5

个月， 化肥行业的利润就达

149

亿元， 同比增长

76.8%

。

上半年化肥行业最大的亮点是产品价格增

长较快。

1～6

月， 全国化肥平均出厂价同比增

长

10.2%

， 涨幅较一季度提升

2.8

个百分点，

二季度涨势明显增强， 其中

6

月份涨势更加明

显。

6

月份， 全国尿素平均出厂价

2180

元

/

吨，

创

2008

年

10

月以来新高， 环比上涨

11.2%

，

同比暴涨

32.9%

； 磷酸二铵出厂价

3480

元

/

吨， 环比上涨

2.1%

， 同比上涨

22.1%

； 磷酸

一铵出厂价

2830

元

/

吨， 环比上涨

4%

， 同比

飙升

38%

； 国产氯化钾出厂价

3160

元

/

吨， 环

比上涨

6%

， 同比上涨

23.9%

；

45%

氯基氮磷

钾复合肥出厂均价

2530

元

/

吨， 环比上涨

5%

，

同比上涨

27.8%

。

业内人士分析， 化肥价格上涨的原因主要

是上游成本涨价推动。 除此之外， 需求增长也

是重要拉动因素。 工信部刚刚公布的统计数据

显示， 仅前

5

个月， 全国化肥表观消费量就达

到

2533.1

万吨， 同比增长

6.9%

。 不过， 记者

也了解到， 到 “十一五” 结束时， 化肥行业的

产能过剩问题和供需矛盾已经很突出， 磷酸一

铵和磷酸二铵产能过剩都超过

100%

， 其他品

种的过剩情况也很严重。 因此， 业界普遍对化

肥行业 “十二五” 的发展表示担忧。

移动互联网和智能终端

纳入重大产业项目申报

见习记者 李强

昨日， 工信部启动了 “新一代宽带无线移

动通信网” 国家科技重大专项

2012

年度新增

课题申报工作， 专项将更加侧重移动应用软件

和智能终端整机研发， 新课题将采用中央财政

后补助的资助方式， 并鼓励地方财政积极投入。

工信部规定， 凡是在境内注册， 具有独立法人

资格的内资或内资控股企业、 科研院所、 高等

院校、 事业单位， 均可参与相关课题的申报。

安永：资源民族主义

位居矿业公司风险之首

证券时报记者 孙玉

安永昨日发布的 “

2011

年度矿业和金属

业商业风险报告” 显示， 资源民族主义为全球

矿业和金属业公司商业风险之首， 同时供应能

力限制问题继续在十大商业风险中占据主导地

位。 报告显示， 资源民族主义在全球的蔓延

使得该项风险从

2010

年风险榜单的第四位跃

居今年的首位， 同时全球性技能短缺问题仍居

第二位， 资本配置则从

2010

年的首位下滑至

今年的第七位。

并购成本增加 水泥企业扩张路径生变

证券时报记者 李小平

自建生产线、 兼并重组及产业

链延伸， 是国内水泥企业的三种不

同发展模式， 并各自造就了今天的

海螺水泥、 南方水泥和华润水泥。

2010

年是水泥行业的 “并购

年”，

2011

年， 市场原本对水泥行

业的兼并重组赋予了更多的期待。

然而这半年下来， 除了局部地区偶

尔曝出收购事项外， 并购成本增加

等因素使得市场期待的 “并购潮”

并没有重演。 与此同时， 在限制产

能扩张的背景之下， 水泥企业的扩

张路径也正在悄然发生着改变。

兼并重组进度缓慢

“可以判断， 今年水泥行业的

集中度将出现下滑。” 中投证券建

材行业研究员李凡对记者表示。

水泥行业的兼并重组从 “十一

五” 期间开始逐渐增加且呈快速上

升态势， 据中国建筑材料联合会不

完全统计， “十一五” 期间共发生

约

200

起并购案例， 其中

2010

年共

发生

55

起兼并重组事件， 是历史上

发生兼并重组事件最多的年份。

据记者统计， 今年以来， 在

21

家水泥类上市公司中， 仅有

5

家发布了涉及水泥收购的公告。 在

这些收购事项中， 除四川双马外，

其余

4

家公司涉及的项目资金额都

不大。 这与去年水泥行业的 “并购

潮” 形成了较大落差。

中国建材旗下的南方水泥是依

靠兼并重组发迹的。 去年， 南方水

泥收购了

15

家水泥公司， 占据了行

业收购案例的近

1/3

。 对于今年上半

年南方水泥的收购情况， 中国建材

董秘卢绮霞并不愿向记者提及。 但

透过水泥行业网站发布的收购新闻

可以判断， 在今年上半年的行业并

购重组中， 南方水泥鲜有斩获。

数字水泥网副总裁陈柏林在接受

记者采访表示， 南方水泥的成长历程

有着特殊的行业背景。 过去几年， 由

于水泥价格的持续低迷， 水泥企业的

盈利能力非常弱； 在当时的市场，

水泥企业陷入了相互排挤、 竞相压

价的恶性竞争环境中； 小、 散、 乱

的行业背景使得市场需要一个整合

者， 这也成就了今天的南方水泥。

但是， 此一时彼一时。 行业环境在

不断改善， 退出者的理念也从当初

的卖资产转变为如今的卖市场。

并购成本的增加还表现在行业

秩序的变化上。 “当前， 在限制产

能扩张的背景下， 企业为加快发展，

加大了重组的步伐和力度， 经常出

现同一时点、 同一企业多家竞买的

现象， 甚至产生恶性竞争， 增加了

企业的收购成本， 不但浪费企业资

源， 加大了联合重组的代价， 也扰

乱了联合重组秩序。” 陈柏林说。

对于水泥行业新背景之下的兼

并重组， 数字水泥网认为， 国家

38

号文严格卡关新建线， 企业要

做大， 并购仍将是主要方式。

产业链延伸陡然升温

似乎在一夜之间， 国内水泥企

业意识到了产业链延伸的重要性。

据记者不完全统计， 今年以

来， 包括江西水泥、 亚泰集团、 塔

牌集团等诸多二、 三线水泥企业投

资砂石、 骨料及混凝土等业务， 其

中以介入下游混凝土产业尤为明

显。 以巢东股份为例， 该公司

8

月

1

日的增发预案显示， 在

5.84

亿元

的募资上限中， 商品混凝土搅拌站

项目拟使用

1.21

亿元。

对于水泥企业产业链投资的陡

然升温， 中投顾问建材行业研究员

陈章立告诉记者， 第一， 受到产能

过剩和节能减排的双重压力， 水泥

企业自身的发展空间极为有限， 为

了寻找新的利润增长点， 水泥企业

必须积极拓展上下游产业链。 第二，

在行业升级转型的大背景下， 水泥

行业也必须积极调整产业结构， 由

高耗能、 高污染的传统行业向清洁

高效的现代产业转变， 为了实现这

一转变， 水泥企业必须由单一的水

泥生产不断向外延伸产业链。

在水泥产业链投资上， 以混凝

土业务起家的华润水泥在过去两年

表现得非常抢眼。 在成为华南市场

的老大后， 华润水泥又一举进入了

福建和山西， 目标都是第一把交

椅， 最近又爆进驻云贵地区。 后来

居上的华润水泥自然引来了同行的

关注， 因此也就有了海螺水泥、 冀

东水泥及中国建材等一批效仿者。

但市场看到， 在介入混凝土后， 这

些学生们并没有多大作为。

在混凝土产业上， 冀东水泥表

现得一波三折。 去年

12

月， 冀东水

泥签订 《股权转让合同》， 宣布剥离

唐山盾石混凝土有限公司等

4

家股

权。 但令人意外的是， 冀东水泥

7

月

26

日又发布公告， 为加快混凝土

市场区域整合进度， 公司和冀东发

展集团有限责任公司拟对唐山冀东

混凝土公司进行增资

4.9

亿元。

“混凝土行业目前的现状是混

乱、 无序及缺乏标准， 因此， 虽然

握有水泥熟料这一混凝土原材料的

生产， 但水泥企业要想开展好混凝

土业务， 绝非易事。” 陈柏林对记

者称。 与此同时， 华润水泥的成功

也是基于集团的多产业背景， 强调

系统成本优势， 这是国内大多数水

泥企业无法具备的。

对于水泥企业的产业链投资， 国

泰君安分析师韩其成指出， 水泥企业

进行产业链拓展应该是一个长期趋

势， 但短期内肯定会有不少困难。

新建生产线瞄向海外

“走出去” 是中国水泥企业发

展的新方向， 日趋成熟的国内水泥

企业开始将目光瞄向了海外。

海螺水泥以投资、 新建生产线

见长。 如今， 海螺水泥也将这一模

式复制至海外。

7

月

1

日的公告显

示， 该公司在印尼雅加达签署合作

备忘录， 拟在印尼丹戎建设一条

3200

吨

/

日生产线， 这也是海螺水

泥首次确定在海外建厂。

对于海螺水泥的此次海外投资，

仅招商证券出具了一份认可的报告。

从记者采访来看， 业内对海螺水泥此

次投资更多的是担忧。 一位不愿具名

的研究员对记者表示， 全球第三大水

泥公司墨西哥

Cemex

就是前车之鉴，

由于没法融入当地的政治、 文化， 不

能适应当地市场环境，

Cemex

最终还

是在印尼苦心经营数年后宣布退出。

虽说海螺水泥的首次出海未获得

市场的一致认可， 但中国水泥工业

“走出去” 的苗头已现。

7

月

27

日，

华新水泥宣布在塔吉克斯坦新建一条

2500TPD

新型干法熟料水泥生产线。

6

月

9

日， 亚泰集团与朝鲜罗先市经

济合作局签订了在罗先建设年产

100

万吨水泥粉磨站的项目合作协议书。

这不禁让人联想到代表中国水泥

企业首次海外建厂的冀东发展集团。

去年

5

月， 冀东发展集团和中非发展

基金签约， 双方合资建造一个至少价

值

15

亿兰特 （约

14

亿元人民币） 的

水泥厂。 当时冀东发展集团高层就表

示

:

“国内都不批新项目了， 我们当

然要向外发展。”

实际上， 自

2006

年

4

月

13

日，

国家发改委等八部委联合下达的 《印

发加快水泥工业结构调整的若干意见

的通知》 中， 就把 “水泥企业走出

去， 参与国际市场的竞争” 作为水泥

工业结构调整的意见。

对于国内水泥企业竞相出海的现

象， 陈章立对记者表示， 由于中国水

泥企业参与国际化竞争的经验不足，

因此在这一过程中将会面临很多风险

和障碍。 但水泥企业 “走出去” 是增

强国内水泥企业竞争力， 打造国际化

水泥企业的重要步骤和必不可少的一

环。 通过开发国际市场、 参与国际竞

争， 中国的水泥产业才能走向国际。

因此， 国内水泥企业海外投资的举措

值得鼓励。

水泥行业旺季不旺

持仓机构意见分歧

证券时报记者 魏隋明

9

月， 水泥市场将进入传统旺

季， 但面对经济增速放缓、 供给压

力增大等不利因素， 市场对水泥企

业下半年的前景判断难言乐观。

中投证券研究员李凡就对记

者称， 从来都是市场需求决定行

业的景气度， 但去年以来水泥价

格的超预期上涨是控制产能造成

的， 这不符合经济运行的规律。

下半年， 宏观经济的放缓将拉低

市场的需求， 与此同时， 产能的

释放又加大了供给压力， 水泥行

业前景堪忧。 他认为， 过去一年

水泥企业非常规发展不会重演，

行业正在遭遇成长的瓶颈。

相比之下， 数字水泥网副总裁

陈柏林显得较为乐观， “增速下

滑” 是他对下半年水泥行业的判

断 。 他对记者称， 在局部地区，

“保障房、 水利建设” 等概念可以刺

激当地的水泥需求， 但行业的景气

度由宏观经济决定， 下半年宏观经

济放缓会使行业的增速出现下降。

市场价格是行业景气度的直接

体现。 上周， 水泥价格在持续

6

周

下跌之后出现上涨， 全国水泥均价

环比上涨

0.09%

。 其中， 高标号环

比上涨

0.16%

， 低标号与前一周持

平。 分区域来看， 上周水泥价格上涨

的区域是华南和西南， 价格下跌的区

域是西北。

价格的变动影响着水泥企业的业

绩增幅， 这在已经公布中报的

5

家上

市公司中表现得尤为明显。 在华东地

区三公司中， 福建水泥水泥业务的营

业利润率为

22.96%

， 同比增加

15.09

个百分点， 为三公司中增幅最低的；

西北水泥的虽然价格高企， 但却没有

比较优势， 祁连山水泥业务的利润率

达到了

36.7%

， 但同比数据却减少

0.68

个百分点。

在半年报中， 福建水泥预计公司

1～9

月归属于母公司所有者的净利润

在

1.2

亿元左右。 这意味着今年第三

季度， 福建水泥单季的盈利能力将从

第二季度的

6286

万元下滑至

2800

万

元左右。

对于水泥企业的前景， 机构对水

泥类上市公司持仓的变化值得投资者

参考。 据证券时报数据部统计， 截至

二季度末， 在基金前十大持仓中， 水

泥类上市公司共计

11.94

亿股， 较一

季度末

8.83

亿股环比上升了

35.22%

；

但与此同时， 重仓水泥类上市公司的

基金在减少， 数量从一季度末的

233

只减少到二季度末的

208

只。 由此可

见， 机构对水泥企业的前景判断也有

分歧。

淘汰落后产能很难一蹴而就

证券时报记者 魏隋明

今天的水泥企业， 享受着提高

行业集中度、 落后产能淘汰等政策

带来的红利， 高达

20%

的毛利率

使得行业的盈利水平处于历史高

位。 与此同时， 随着水泥价格的回

升， 个别地区新增部分产能填补淘

汰产能的工作停顿下来后， 致使部

分已淘汰的企业又恢复生产。

今年

7

月中旬， 工信部公布

《工业行业淘汰落后产能企业名

单》， 其中水泥行业涉及淘汰产能

1.53

亿吨、 涉及

782

家水泥企业。

这些上了 “黑名单” 的水泥企业，

多为改制后的私有企业， 关闭就意

味着经济损失， 需要有人来补偿；

而这些小厂长期以来对当地经济有

一定贡献， 地方政府对企业有情

感， 更有少部分官员与这些小厂有

利益关系。 因此， 淘汰政策在执行

时， 恐怕也会阻力重重。

此外， 随着水泥行业利润的回

升， 部分原本想退出的企业要不不想

退了， 要不就对退出开出更高的条

件， 而收购者喜欢在市场低迷时收

购， 地方政府也希望以最小的代价达

到淘汰目的。 以行业目前较高的盈利

水平， 要想达成妥协显然不是易事。

但是， 随着 “

4

万亿投资” 边际

效应的递减， 需求高增长时代过去，

以及新增产能的逐渐释放， 供应压力

会越来越大。 因此， 我们看到水泥价

格在近期出现了连续的回落， 水泥行

业的前景也变得模糊起来。

也许， “拉闸限电” 还会反复，

“水利建设、 保障房概念” 还会刺

激局部地区市场的需求， 但却不能

扭转行业产能严重过剩的事实。 这

对于手头充裕， 又有志于做大、 做

强的水泥企业而言， 尽早的筹划尤

有必要。

据中国建筑材料联合会统计

， “

十一五

”

期间共发生

约

200

起并购案例

，

其中

2010

年发生

55

起兼并重组事

件

，

是历史上发生兼并重组事件最多的年份

。

据记者统计

，

今年以来

，

在

21

家水泥类上市公司

中

，

仅有

5

家发布了涉及水泥收购的公告

。

在这些收购

事项中

，

除四川双马外

，

其余

4

家公司涉及的项目资金

额都不大

，

这与去年水泥行业的

“

并购潮

”

形成了较大

落差

。
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