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二、内容简介
　　《2008－2009年中国水泥行业研究报告》旨在为商业银行信贷，有兴趣投资中国水泥行业的投资商及中国水泥制造销售企业的发展战略提供参考服务。水泥是国民经济建设的重 要基础原材料，目前国内外尚无一种材料可以替代它的地位。作为国民经济的重要基础产业，水泥工业已经成为国民经济社会发展水平和综合实力的重要标志。随着我国经济的高速发展，水泥在国民经济中的作用越来越大。
　　《2008－2009年中国水泥行业研究报告》共有80页，约6万余字，其中共有图表51个。报告于2008年12月底完成。报告共分四部分，共八章。第一部分 ，是第一章 ，分析了世界水泥工业的市场机遇、发展前景与风险，以及世界水泥市场目前的并购趋势。第二部分 ，包括第二章 到第四章 ，第二章 分析了2008年我国水泥市场供求运行状况和水泥价格走势，对2008年市场形势进行了全面分析和解读；第三章 分区域介绍了我国主要水泥市场2008年运行状况；第四章 分别分析了2008年我国水泥行业固定资产投资和行业盈利情况。第三部分 ，包括第五章 和第六章 ，第五章 分别分析了我国扩大内需政策、降息政策、水泥专项规划和淘汰落后产能产业政策对水泥行业的影响；第六章 对未来水泥行业供给、需求、价格、盈利趋势进行了系统的分析预测。第四部分 ，包括第七章 和第八章 ，第七章 以冀东水泥、海螺水泥、华新水泥、四川金顶四家公司为例，介绍了代表性水泥企业的战略、经营、财务状况；第八章 在总结全文的基础上对行业走势给出基本判断，提示行业风险，提出投资策略。本报告观点仅供参考。
　　《2008－2009年中国水泥行业研究报告》所持有的一些主要观点如下：
　　？ 水泥行业是产品同质化程度较高、竞争较为充分的重要的原材料制造行业。水泥业的经营和发展既受到其需求状况的制约，又受到国家宏观环境和相关产业政策的影响，产品价格的竞争是其主要竞争方式，因此，对水泥行业的研究首先要基于产品供求状况及其相互关系的发展趋势的判断；其次，行业以及行业内企业的经营状况主要依赖于价格成本的分析，因此，行业及相关企业盈利水平就立足于对其现有成本结构及其未来波动态势的分析。
　　？ 水泥产品具有4个月的保质期，因此，水泥的产量一般就代表其实际的市场需求量。对未来经济发展的研究预测，是研究水泥产业未来发展的基础和条件。水泥产业平均增长率对GDP年均增长率的比值，称为水泥产业先行弹性系数，我国2000～2006年间的水泥产业先行弹性系数是1.101。因此，从我国水泥产量增长的速度来看，一般高于国民经济总的增长速度。而影响水泥需求增量的因素主要包括：未来GDP的增速、特别是包括基础设施建设和环境建设在内的固定资产投资的增速。有关水泥的进出口税收政策导致内外需水泥比价的变化对水泥净出口量的波动将产生明显的影响。国内水泥需求与外部水泥需求决定水泥的总需求。
　　？ 水泥的供给主要受国家的对水泥采取的政策，包括水泥产业政策、技术政策、信贷政策、土地政策、环保政策以及区域政策的影响。从量化的角度来看，水泥的供给由水泥产能决定，包括既有水泥产能的规模、由水泥投资带来的新增水泥产能以及落后水泥产能的淘汰规模共同决定。
　　？ 水泥行业及行业内企业的盈利水平主要由收入成本来决定。理论上，由水泥供求决定的水泥价格应是水泥企业成本的上限，在价格作为市场约束条件的前提下，影响水泥企业盈利空间的主要因素将只能从产业链的上游去寻找。从成本构成来看，水泥的成本主要有石灰石、石膏、矿渣、粘土、铁粉、煤炭、电力以及设备折旧与人工成本。在上述成本因素中，石膏、矿渣、粘土、铁粉因价值量上占比不大，影响不大；石灰石虽然从金额上占到6～10%，由于水泥企业一般都拥有石灰石矿山资源，因此，也是相对稳定的因素，变化不大，而且企业能够完全控制；占比合计达到60%的煤电成本，近来受国际能源价格变动以及国内能源价格改革的影响呈逐年上涨态势，对水泥成本波动的影响越来越大，是分析水泥成本的重点。
　　？ 2008年4季度到2009年上半年可能是行业比较困难的时期，2009年3季度行业可能会出现向上拐点。但是各个公司具体走势还存在一些不确定性因素。对行业整体上保持比较谨慎乐观的态度。
　　？ 在水泥行业的投资区域的选择上，综合比较看来主要看好中西部地区：西南、西北和中南地区。
　　？ 对于水泥生产企业来说，区域比较优势明显，以及规模优势明显，扩张能力强的区域性龙头企业发展前景看好。这样的企业抗风险能力强，成长性好。
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