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2025 年水泥行业分析 

2024 年以来，水泥需求仍然乏力，供需失衡致使行业竞争加剧，受行业加强错峰

生产及自律停产影响，9 月以来水泥价格进入增长通道，但依然低位运行，各区域水

泥价格走势存在较大差异；煤炭价格虽波动下行但仍处相对高位，水泥行业效益持续

下降。 

国家有关部门对水泥行业延续了“去产能”的结构性调整政策，多地错峰停窑时

间延长，加大非采暖季错峰停产力度；且随着“双碳”目标的提出，水泥行业面临的

环保、减能增效压力进一步加大，一定程度抑制水泥供给，但去产能进展仍缓慢，产

能结构性过剩矛盾依然突出。 

展望未来，水泥需求难以显著恢复，政策端或将加大去产能力度，从长期看，采

取直接或间接去产能政策势在必行；水泥价格回升依赖供给端错峰生产及自律停产执

行情况，各区域或存在较大差异，预计水泥价格或将低位修复，但尚不具备持续增长

条件。 

联合资信 工商评级一部 
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一、水泥行业运行情况 

（一）行业供需情况 

2024 年，房地产市场仍处于底部调整过程中，房地产开发投资保持负增长，基建

投资增幅放缓，对水泥需求支撑不足，水泥产量创 2010 年以来同期新低，水泥行业

产能过剩压力进一步加大，供需失衡情况凸显，行业竞争加剧。 

从需求端来看，2024 年以来，国内经济延续恢复态势，全年全国固定资产投资额

增速为 3.2%。其中，基建投资（不含电力）增速为 4.40%，增速同比下降 1.50 个百

分点，增速放缓，但对固定资产投资增速支撑依然明显；受行业景气度差、商品房销

售面积持续下降、房企资金紧缺影响，房地产市场仍处于底部调整过程中，2024 年，

房屋新开工面积同比下降 23.00%，施工面积同比下降 12.70%，受此影响，房地产开

发投资完成额增速为-10.60%，增速同比下降 1.00 个百分点。虽基建投资保持增长，

但房地产行业的不景气对水泥需求的拖累较大，水泥行业下游需求疲弱。 

图 1  2021 年以来中国固定资产投资情况（单位：亿元、%） 

 
资料来源：Wind 

水泥供给方面，2021 年以来，受下游需求疲弱影响，全国水泥产量呈现持续下降

态势。2024 年，全国水泥产量为 18.25 亿吨，为 2010 年以来同期最低产量，同比下

降 9.50%。根据中国水泥网数据显示，2024 年，全国新投产熟料线 11 条，涉及总产

能 1463 万吨，同比降幅较大，截至 2024 年底，全国熟料总产能在 17.93 亿吨。2023

年水泥熟料产能利用率约为 59%，2024 年以来，水泥产量继续下降，水泥熟料产能

利用率预计在 50%~55%，已经严重低于全国工业产能利用率平均水平（75.1%），也

低于《国务院关于化解产能严重过剩矛盾的指导意见》（国发〔2013〕41 号）文件提
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到的判定水泥为产能严重过剩行业的底线水平（73.7%），水泥行业产能过剩情况进一

步加重。 

图 2  近年来中国水泥产量情况（单位：万吨、%） 

 

资料来源：Wind 

（二）水泥价格表现 

2024 年以来，在行业加强错峰生产的影响下，水泥价格波动增长，但区域表现存

在较大差异，东北、长江和华东区域水泥价格较其他区域更早进入修复期，同比呈现

增长趋势，但整体看，相较于 2023 年以前，水泥价格依然处于低位运行。 

受一季度错峰停产影响，水泥库存处于低位，库容比持续下降，但受行业需求疲

软影响，2024 年一季度水泥库容比相较于 2022 年及以前仍处于高位；2024 年 4 月，

随着一季度错峰生产陆续结束，大部分水泥企业开始恢复生产，水泥库容比有所回升；

但受下游需求疲软，库容比居高不下影响，全国近 20 个省份陆续发布新一轮水泥错

峰生产计划，要求第二季度各水泥企业增加错峰停产天数，水泥产量同比持续下降，

2024 年 5 月中旬至 6 月中旬水泥库容比波动下降；2024 年 7 月，受高温及雨水天气

增多影响，下游需求有所减少，水泥库容比小幅增长后开始震荡下行；2024 年 10 月

中旬，受下游需求阶段性改善、水泥产量环比增加影响，水泥库容比小幅增长；但进

入 11 月后，水泥库容比持续下降，主要系多地区开始实施采暖季停窑，生产力度下

降所致。整体看，受行业错峰生产控制供给影响，2024 年 3 月以来，水泥库容比同比

有所下降，整体波动幅度较往年有所缩小；但受需求疲软影响，水泥库容比仍处于较

高水平，高库存导致区域市场竞争加剧。 
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图 3  近年来中国水泥库容比情况（单位：%） 

 

资料来源：Wind 

2024 年以来，受春节放假停工等影响，水泥进入传统淡季，水泥价格继续进入下

行通道；2024 年 4 月中旬到 6 月底，水泥价格小幅波动回升，一方面系水泥企业盈

利压力较大，推动水泥价格上涨意愿加强；另一方面，行业进行新一轮错峰停产措施，

水泥产量下降，供需矛盾略有缓解；2024 年 7 月到 9 月，水泥价格环比小幅波动下

降，主要系下游需求疲软所致，但同比水泥价格已经进入增长通道；2024 年 9 月底

以来，水泥价格环比及同比均有所增长，主要系水泥行业企业加大错峰生产力度，增

加停产时长，同时市场需求阶段性改善所致；但进入 12 月份后，属于水泥行业淡季，

水泥价格出现季节性下降。但整体看，相较于 2023 年以前，水泥价格依然处于低位

运行。 

图 4  2021 年以来全国水泥价格指数走势图（单位：点） 

 

资料来源：Wind 
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从各区域水泥价格看，东北地区水泥价格自 2024 年 5 月以来持续回升并于 7 月

以来维持稳定，水泥价格同比有所增长，较其他各区域水泥价格表现较好，主要系东

北区域水泥企业协同相对较高，自 5 月以来每月主动安排 15 天停窑时间且执行较为

到位，致使东北区域供需矛盾得以较大缓解，水泥企业上调水泥价格所致；2024 年 6

月以来，长江和华东区域水泥价格虽环比有所下降，但同比价格有所修复；进入 9 月，

各区水泥价格环比均有所增长，9 月中旬后，各区水泥价格同比均进入增长通道；由

于北方冬季户外施工条件较差，进入 11 月后，水泥下游需求下行，水泥价格开始进

入下行通道；南方各省市水泥价格于 12 月份进入下行通道。 

（三）行业效益情况 

2024 年以来，煤炭价格虽波动下降但仍处高位，水泥行业盈利进一步下降；短期

看，如供需失衡情况有所改善，水泥价格或保持缓慢增长趋势，水泥行业盈利或有所

改善。 

受水泥价格自 2022 年以来持续波动下降及煤炭价格持续居于高位影响，水泥行

业盈利能力持续下降，从水泥行业利润总额看，2021年水泥行业利润总额 1694亿元，

2022 年 680 亿元，2023 年 320 亿元；根据中国水泥协会的数据，2024 年水泥行业利

润总额预计在 250 亿元左右，水泥行业盈利逐年下降。 

水泥行业盈利一方面受水泥价格影响，另一方面受煤炭价格影响，短期看，如果

供需失衡情况得到缓解，水泥价格或将延续 2024 年增长趋势缓慢增长，水泥行业盈

利或将有一定好转；中长期看，煤炭价格或有下行可能，水泥生产成本或将有所下降，

但具体盈利情况还需考虑供需关系变化对水泥价格的影响。 

图 5  2015 年以来煤炭价格走势图（单位：元/吨） 

 

资料来源：Wind 
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二、水泥行业相关政策 

（一）“去产量”相关政策 

错峰生产常态化、多地错峰停窑时间延长，加大非采暖季错峰停产力度。 

为进一步解决短期供需矛盾，在《工业和信息化部生态环境部关于进一步做好水

泥常态化错峰生产的通知》(工信部联原〔2020〕201 号)的基础上，错峰生产政策不

断优化。综合全国各地发布的具体错峰政策和水泥企业的执行情况来看，2023 年以

来水泥错峰生产在执行力度进一步加强、范围进一步扩大，执行标准更加规范。此外，

受需求持续疲软影响，2024 年二季度以来多地推行非采暖季错峰停产措施；且从部

分省份发布的 2024－2025 年错峰停产政策看，非采暖季错峰停产时间延长。此外，

受下游需求转弱影响，部分企业除了积极执行错峰生产计划，还根据自身库存情况自

主停窑。 

预计 2025年行业将会延续 2024年的常态化错峰生产外加水泥企业自律停窑举措

来控制水泥产量，预计去产能政策将陆续在 2025 年开展，实施效果可能 2025 年尚不

明显，要待 2026 年陆续显现，2025 年水泥行业自律停窑仍将是控制水泥产量稳定水

泥价格的重要手段，在 2024 年较多水泥企业亏损的背景下及 2024 年自律停窑的经验

积累下，预计 2025 年行业协同或许会优于 2024 年。 

表 1  全国各地最新错峰生产政策情况 

区域 省份 
全年计划停

窑时间 
具体政策情况 

华北 

京津 120 天 时间：每年自 11月 15日至次年 3月 15 日 

河北 150 天 

2024－2025 年度水泥错峰生产执行时间为 2024 年 11 月 1 日至 2025 年 10 月 31 日，

其中采暖季时间统一为 2024年 11月 1日至 2025年 3月 31日。年度错峰天数 150 天，

其中采暖季 120天、非采暖季 30 天 

山西 200 天 

各片区非采暖季（春夏秋季）错峰生产次数不少于四次，错峰生产时间不低于 80天，

如遇特殊情况适时再做相应调整。采暖季错峰时间：2024年 11月 15 日－2025年 3月

15 日（120天） 

内蒙古 151 天 
全区所有水泥熟料生产线 2024年 11月 1日零时至 2025年 3月 31日 24时共 5个月实

行错峰生产 

东北 

黑龙江 150 天 各有窑企业在 2023年 10月 15日－2024年 3月 15日，连续停窑 5 个月 

吉林 150 天 每年自 11月 1日至次年 3月底，冬季错峰停产时间不少于 150 天 

辽宁 150 天 
错峰生产范围涉及所有水泥熟料生产线，错峰生产时间由 2024年 11月 1 日至 2025 年

3月 31 日连续停 5个月，共计 151 天 

华东 

江苏 80 天 

2024 年停窑总天数为 80 天，其中春节期间（1 月 1 日－3 月 31 日）停窑 40 天（其中

2 月 1 日－2 月 29 日期间每台窑停窑应达 20 天），梅雨高温季节（6 月 1 日－8 月 31

日）停窑 20 天，其他时段 20 天 

浙江 -- 不定期停产 

福建 预计 155 天 
2024 年预计错峰 155 天，1－4 月份错峰 65 天，5 月份、6 月份错峰 30 天，7 月停窑

12 天，三季度和四季度计划错峰 30天 

江西 100 天 全年错峰生产初步计划 100 天 

安徽 -- 自律性停窖或库满停窖 

山东 120 天 全省熟料企业严格落实采暖季错峰生产 120天 

华中 湖南 110 天 
2024－2025 年大气污染防治特护期间，水泥熟料生产线错峰生产天数基数为 110 天，

其中 2024年 9月 1 日－12月 31日错峰生产天数基数不少于 65天 
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河南 120 天 

全省水泥企业分为 A、B、C、D级别，A级企业自 2024 年 11 月 11日至 2025 年 2 月

28 日、2025 年 3 月 11 日至 2025 年 3 月 31 日实施错峰生产；B 级企业自 2024 年 11

月 1 日至 2025 年 2 月 18 日、2025 年 3 月 1 日至 3 月 31 日实施错峰生产；其他企业

自 2024年 11月 1日至 2025年 3月 31日实施错峰生产 

湖北 40－93天 全年各企业要求错峰停产时间存在差异，基本在 40－93天 

华南 
广东 80 天 全年计划错峰生产停窑暂定 40+40 天/窑 

广西 150 天 2024年计划停 150天 

西南 

重庆 
180天－

190天 

2024年度单条水泥熟料生产线错峰任务基数为 180 天、2025 年度单条水泥熟料生产线

错峰任务基数为 190天，其中 2024 年 10 月至 2025年 3月错峰任务为 110 天 

四川 140 天 

川渝地区所有水泥熟料生产线将进行错峰生产，每条水泥熟料生产线年度错峰生产基

准天数 140 天+X 天（X 为根据环保、能耗、减碳、环境敏感时期等因素实时调整的停

窑天数） 

云南 
100－150

天 

要求昭通市、西双版纳州、迪庆州行政区域内的每条水泥熟料生产线年均错峰生产天

数基数 100 天；怒江州行政区域内的每条水泥熟料生产线年均错峰生产天数基数 130

天；其余地区每条水泥熟料生产线年均错峰生产天数基数 150天 

贵州 180 天 
一季度停窖不少于 60 天、二季度停窖不少于 30 天、三季度计划停窖不少于 30 天、四

季度计划停窖不少于 60 天 

西北 

陕西 100 天 
所有水泥熟料生产线都必须执行错峰生产政策，2024年 12月 1 日至 2025 年 3月 10 日

开展采暖季错峰生产（100天） 

新疆 
185－227

天 
所有水泥熟料生产线都应进行错峰生产，采暖季+其它时段内的常态化错峰时间 

甘肃 100 天 每年 12月 1日－3月 10日 

青海 
140－200

天 

2024 年 11 月 1 日－2025 年 10 月 31 日期间执行错峰生产，传统窑错峰生产时间累计

为 200 天；协同处置窑不少于 140 天，具体时间按各企业承诺的错峰计划时间执行；

计划外的停窑不计入错峰生产时间；连续 10天以上错峰停窑方可计入错峰生产时间，

鼓励同开同停 

宁夏 150 天 
所有水泥熟料生产企业均要错峰生产 150天，时限内未完成错峰生产的天数在 2024 年

底前补足 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

2、双碳等相关政策 

“双碳”+“双控”政策及产能置换趋严的要求下，有利于化解水泥行业过剩产

能。 

2024 年 5 月，国家发展改革委、工业和信息化部、生态环境部、市场监管总局、

国家能源局联合印发《水泥行业节能降碳专项行动计划》（以下简称“节能降碳专项

计划”），要求到 2025 年底，全国水泥熟料产能控制在 18 亿吨左右，水泥行业能效标

杆水平以上产能占比达到 30%，能效基准水平以下产能完成技术改造或淘汰退出；大

气污染防治重点区域 50%左右水泥熟料产能完成超低排放改造；同时，严格新增建材

项目准入并推进建材行业节能降碳改造，加快水泥原料替代，提升工业固体废弃物资

源化利用水平。 

2024 年 7 月，国务院办公厅印发《加快构建碳排放双控制度体系工作方案》，将

碳排放指标及相关要求纳入国家规划，构建系统完备的碳排放双控制度体系，完善建

材等重点工业行业领域碳排放核算机制，摸清重点行业领域碳排放底数与减排潜力，

常态化开展碳排放形势分析监测，对碳排放增长较快的行业领域进行形势预警，并视

情采取新上项目从严把关、全国碳排放权交易市场从严管控、重点用能和碳排放单位

从严管理等措施；条件成熟时，将建材等重点行业领域碳排放管控要求纳入碳达峰碳

中和综合评价考核指标体系。 
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2024 年 8 月，国务院《关于加快经济社会发展全面绿色转型的意见》指出，我国

将继续推动建材等传统产业绿色低碳改造升级，推广节能低碳和清洁生产技术装备，

推进工艺流程更新升级。优化产能规模和布局，持续更新土地、环境、能效、水效和

碳排放等约束性标准，以国家标准提升引领传统产业优化升级，建立健全产能退出机

制。合理提高新建、改扩建项目资源环境准入门槛，坚决遏制高耗能、高排放、低水

平项目盲目上马。 

2024 年 9 月 9 日，生态环境部对《全国碳排放权交易市场覆盖水泥、钢铁、电

解铝行业工作方案（征求意见稿）》（以下简称《全国碳交易方案（征求意见稿）》）公

开征求意见，《全国碳交易方案（征求意见稿）》提出分两个阶段推动碳排放权交易市

场建设，启动实施阶段（2024－2026 年）和深化完善阶段（2027 年－）阶段，年度

温室气体直接排放达到 2.6 万吨二氧化碳当量的单位作为重点排放单位，纳入全国碳

排放权交易市场管理。在启动实施阶段，实现平稳启动扩围，以熟悉市场规则为主，

只控制碳排放强度，不限制配额总量，配额免费分配，采用绩效评价法，根据单位产

出的碳排放强度进行绩效管理，不预设配额绝对总量，不限制企业产能。在深化完善

阶段，强化激励约束程度，建立预期明确、公开透明的配额逐步适度收紧机制，配额

分配方法由绩效评价法逐步转向基准法，对标行业先进水平，推动单位产品产量（产

出）碳排放强度不断下降。 

2024 年 10 月，工信部修订形成了《水泥玻璃行业产能置换实施办法（2024 年

本）》（以下简称“产能置换办法”），产能置换实施办法中对水泥置换的要求更加严格，

对四种情况的水泥生产线要求不能用于产能置换、用于置换的水泥熟料生产线产能不

能拆分转让；严禁备案和新建扩大产能的水泥熟料项目，确有必要新建、改建的，必

须制定产能置换方案，实施产能置换；新建生产线能效必须达到《工业重点领域能效

标杆水平和基准水平（2023 年版）》要求的水泥玻璃行业能效标杆水平等。 

表 2  部分省市淘汰熟料产能计划及情况 

省市 具体计划及相关情况 

浙江省 

《浙江省水泥工业高质量发展暨碳达峰行动计划（2022－2025 年）》要求，严禁备案和新

建扩大产能的水泥熟料项目，通用水泥熟料退出产能与建设产能的置换比例从 1.5：1 提高

到 2：1。重点压减石灰石资源匮乏、空气质量较差地区的水泥熟料产能，支持熟料生产企

业省外布局，鼓励产能向省里确定的重点建设区转移。进一步研究落实 2500 吨/日及以下

水泥熟料生产线整合退出方案，省市县合力分年度推进。2025 年底前完成 8 条 2500 吨/日

及以下熟料产线减量置换、兼并重组和原厂址拆建。各市要根据当地市场、资源（能源）、

生态环境实际情况，严格控制新建水泥粉磨产能 

山东省 

《关于印发山东省建材行业碳达峰工作方案的通知》要求，开展低效产能整合退出行动，

到 2024 年，除特种水泥熟料和化工配套水泥熟料生产线外，2500 吨/日及以下的水泥熟料

生产线全部整合退出 

江西省 
《江西省“十四五”应对气候变化规划》提出，加快淘汰 2000 吨/日及以下普通水泥熟料生

产线，产能利用率较低的地区加快淘汰 2500 吨/日及以下普通水泥熟料生产线 

宁夏回族自治区 
《宁夏回族自治区能耗双控产业结构调整指导目录（试行）》要求，2023 年淘汰 2500 吨/

日以下水泥熟料生产线、JT 窑、直径 3.2 米以下水泥磨机（含矿粉磨机），化工配套水泥
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熟料生产线于 2024 年前淘汰；2025 年前淘汰 2500 吨/日的水泥熟料生产线（化工配套水泥

熟料生产线除外） 

重庆市 

《重庆市材料工业高质量发展“十四五”规划（2021－2025 年）》中规定，严禁市外水泥

熟料产能转入，鼓励企业通过市内兼并重组和技术改造等方式退出单条生产线 2500 吨/日

及以下的普通水泥熟料产能，不再新增独立水泥粉磨生产能力 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

在“双碳”+“双控”政策下，高耗能行业转型压力加大，随着产能严格控制、

低效生产线的陆续淘汰及严控新增产能等，水泥行业产能过剩情况或将有所改善，水

泥企业将面临淘汰落后产能、剥离低效资产、优化资源配置、推进生产线技改投资等

压力。为加快水泥行业去产能进程，多个省市地区发布了新的政策文件，绝大多数省

市地区要求在“十四五”期间退出或升级 2500t/d 及以下熟料生产线，2022 年以来，

部分省份已经积极关停了 2500t/d 以下的熟料线，有利于化解过剩产能，未来行业

2500t/d 及以下规模产能有望陆续退出，预计在“十四五”期间总产能将收缩 8.6%以

上。未来，节能减排、能源利用效率方面水平更高的水泥企业竞争优势将更加明显。 

三、未来行业运行趋势 

预计 2025 年房地产开发投资额仍将保持低位，水泥行业需求将会进一步下降。

预计短期内，水泥价格将会有所修复但不具备持续增长的条件。 

水泥行业下游需求主要来自基础设施建设投资、房地产投资和农村市场。考虑铁

路、公路、水利及公共设施等方面仍保持一定规模投资，同时 2025 年为十四五规划

的收官之年，部分项目投资或加快完成，预计 2025 年基础建设投资增速或与 2024 年

持平。考虑 2021 年以来，房地产企业土地购置费用持续下降，预计 2025 年新开工面

积仍保持下降趋势，房地产开发投资完成额同比仍呈现负增长，但负增长幅度或将收

窄。综上，预计短期内水泥行业下游需求仍较弱；从中长期看，随着基础设施建设的

逐步完善，以及房地产进入存量房及二手房销售时代，房地产开发投资规模或将下降

至较低水平后维持相对稳定状态，水泥下游需求将会呈现波动下降的态势。 

供给端看，考虑目前行业主要通过控制生产调节水泥供给，预计短期内供给端产

能过剩情况仍然严重，但预计国家将加大对水泥行业超产产能及水泥熟料能效水平低

于基准值的低效产能退出市场的执行力度，2025－2026 年预计将有部分产能退出。

2025 年，水泥价格的走势仍然依赖供给侧管控力度，如行业自律停产及政策指导错

峰停产能够继续严格实施及执行，超产及低能效水泥产能按政策要求退出，水泥价格

或将继续修复，预计自律及错峰停产实施力度较大的区域，水泥价格修复更加明显。

但考虑 2024 年行业产能利用率已经处于较低水平，随着水泥价格的修复，2025 年行

业自律停产力度或将减弱，在水泥行业产能过剩状态未实质改变的情况下，短期内水

泥价格尚不具备持续增长条件。  
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