
 

建材行业重大事项点评：各区

域陆续出台限产政策 后续价

格弹性及持续性可期 
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能耗双控压力下，广西云南等区域出台大规模水泥限产政策，区域价

格出现 100 元以上的跳涨，预计后续其他省份也将效仿出台限产政策，同

时在双碳目标下，此轮限产持续性或高于 2010 年，有望为后续涨价的弹

性及持续性构成支撑。 

近期能耗双控下广西云南等区域大规模限产，水泥价格出现跳涨。

2021 年 8 月 12 日，国家发改委发布《2021 年上半年各地区能耗双控目

标完成情况晴雨表》，能耗强度降低方面，青海、宁夏、广西、广东、福建、

新疆、云南、陕西、江苏 9 个省（区）上半年能耗强度不降反升，为一级

预警。随后，广西为加强能耗双控，对当地水泥企业实施限产要求，其中

要求水泥行业 9 月产量不得超过 2021 年上半年平均月产量的 40%；江苏

省要求各地级市水泥企业限产 30%~50%不等；云南省要求 9 月水泥产量

在 8 月产量基础上压减 80%以上，10~12 月全部水泥企业错峰生产时间不

少于 40 天；广东惠州、贵州六盘水区域均对水泥企业限制用电负荷或暂停

生产。限产政策出台后，恰逢旺季需求，区域水泥价格出现跳涨，其中 9

月份广西水泥价格上涨 3 轮，累计上涨 160~170 元/吨；广东上涨 2 轮，

累计上涨 100 元。另外水泥存在运输半径限制下，政策出台也拉动周边省

份水泥价格出现不同程度的上涨。 

“十四五”开局之年双碳目标下，此轮限电限产持续性或高于 2010

年。2010 年，为达到国家“十一五”规划的节能减排目标，9 月份开始浙

江、江苏、湖北等多个省份对水泥等高耗能行业采取限电限产措施，9~11
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月全国水泥产销量环比基本持平，其中浙江、安徽等地单月产量出现 10%

左右的下降，叠加传统需求旺季，华东区域出现较大供需缺口，华东区域

水泥均价从 9 月份的 370 元/吨快速上涨至 12 月的 515 元/吨，3 个月内

涨幅近 40%，同时华北、西南及中南等区域水泥价格也出现 15%~20%左

右的涨幅。2010 年为完成“十一五”规划的最后一年，2011 年随着水泥

限产政策放开，价格也出现一定回落。但 2021 年的本轮限电限产发生在

“十四五”规划的第一年，也是基于双碳“30·60” 

政策下出台的强化能耗双控措施，预计各省市在能耗双控压力下后续

较难放开限产政策，管控措施或将常态化，因此水泥供给端收缩的持续性

或明显高于 2010 年下半年。 

其他省份或陆续出台限产政策，为涨价弹性及持续性构成支撑。发改

委公布的九大能耗强度一级预警的省份的熟料产能合计全国占比达到 30%，

后续其他省份或效仿广西云南区域出台相应限产政策，若这九大省份平均

限产力度达 30%，预计将导致全国水泥产量同比下滑 10%左右，叠加传统

需求旺季，年底水泥价格弹性或超出市场预期。同时，二级预警的省份 7~8

月份仍处于正常能耗排放中，后续或也出现较大能耗压力，或出台不同程

度的限产政策，为未来的涨价持续性及价格维持高位构成支撑。另外，能

耗压力较低的三级预警省份区域，将受益于周边水泥价格上涨的带动。 

风险因素：能耗双控政策不及预期；下游需求不及预期。 

投资策略。此次水泥限电限产政策下区域水泥价格出现跳涨，预计在
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双碳目标下，本轮限产持续性或明显高于 2010 年，为水泥价格的弹性及

持续性构成良好支撑，推荐受益于区域供需格局良好且具备成长性的标的：

华新水泥、中国建材、海螺水泥、上峰水泥、华润水泥、塔牌集团、万年

青。 
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