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[Table_Summary] 投资要点: 

► 制造业产能利用率中枢上移 

2017 年之前，我国工业产能利用率相对较低。2016 年起随着供给

侧改革的推进，落后产能逐步被淘汰，体现在 2016-2017 年间我

国工业产能利用率有明显提高，中枢由 73%左右提升至 76%以上。 

制造业产能利用率相较第二产业总体产能利用率而言略高。受供

给侧改革推动，制造业产能利用率同步上升，于 2017 年四季度达

到 78.5%。 

2020 年一季度，制造业生产受到新冠疫情的严重冲击，制造业产

能利用率因此大幅降低至 67.2%。疫情高峰过后，随着复工复产的

深入推进，制造业生产稳定恢复，制造业产能利用率也逐步提

升。至 2020 年三季度，我国制造业产能利用率回升至 77.2%，恢

复至疫情前水平。 

► 煤炭、钢铁、玻璃、水泥行业产业集中度 

为探究供给侧改革对传统行业产业集中度的影响，我们对煤炭、

钢铁、玻璃、水泥四个典型传统行业的集中度趋势进行分析。发

现：四个传统行业均呈现产业集中度提高的趋势，但其中煤炭行

业和水泥行业产业集中度提升明显，玻璃行业与钢铁行业产业集

中度提升缓慢。 

煤炭行业：受去产能政策影响，原煤生产总量在 2016 年明显下

降；2017 年随着供给侧改革的推进，煤炭行业产业集中度显著上

升。2017 年中国国电集团公司和神华集团有限责任公司的合并重

组对煤炭行业的产业集中度提升有重大影响。 

钢铁行业：2016 年宝钢和武钢合并重组提高了我国钢铁行业集中

度。2019 年我国钢铁产业 CR10 为 36.1%，距离提出的 2025 年

CR10 达到 60%以上的目标仍有较大距离。 

玻璃行业：我国浮法玻璃行业产能集中度较低。2013-2018 年玻璃

行业产业集中度总体上存在上升的趋势，但上升幅度较小。 

水泥行业：2010 年以来水泥行业发生两次明显的产业集中度提

升：第一次发生在中国建材完成西南地区市场整合，第二次发生

在 2015 年水泥行业陷入低谷后大企业的加速兼并。截至 2018 年

水泥行业 CR10 由 2007 年的 42.2%大幅提升至 56.0%。 

风险提示 
宏观经济与产业政策出现超预期波动。 
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1.制造业产能利用率中枢上移 

产能利用率，作为对一个行业或产业生产效率的度量，是指实际产出与生产能力

的比率（以价值量计量）。目前对于我国宏观经济最具启示性意义的产能利用率指标

是国家统计局自 2013 年起以季度的频率公布我国工业的产能利用率数据。 

通过国家统计局的数据可以看出：2017 年之前，我国工业产能利用率相对较低。

2016 年起随着供给侧改革的推进，落后产能逐步被淘汰，体现在 2016-2017 年间我

国工业产能利用率有明显提高，中枢由 73%左右提升至 76%以上。制造业产能利用率

相较第二产业总体产能利用率而言略高：国家统计局在 2016 年首次公布制造业产能

利用情况，2016 年第四季度制造业产能利用率为 74.3%。受供给侧改革推动，制造业

产能利用率同步上升，于 2017 年四季度达到 78.5%。 

2020 年一季度，制造业生产受到新冠疫情的严重冲击，制造业产能利用率因此

大幅降低至 67.2%。疫情高峰过后，随着复工复产的深入推进，制造业生产稳定恢复，

制造业产能利用率也逐步提升。至 2020 年三季度，我国制造业产能利用率回升至

77.2%，恢复至疫情前水平。 

图 1 制造业产能利用率（%） 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND 资讯，华西证券研究所  

2.煤炭、钢铁、玻璃、水泥行业产业集中度 

为探究供给侧改革对传统行业产业集中度的影响，我们对煤炭、钢铁、玻璃、水

泥四个典型传统行业的集中度趋势进行分析。发现：四个传统行业均呈现产业集中度

提高的趋势，但其中煤炭行业和水泥行业产业集中度提升明显，玻璃行业与钢铁行业

产业集中度提升缓慢。 

2.1.煤炭行业 

通过中国煤炭工业协会每年发布的《中国煤炭企业煤炭产量 50 强》报告中，我

们可以从产量的维度推算出上一年度煤炭行业的产业集中度。依据最新的数据，2018【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人 p3



 

 

证券研究报告|宏观研究报告 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   

4 

19626187/21/20190228 16:59 

年以集团原煤生产总量口径度量的煤炭行业 CR5 与 CR10 分别达到 45.30%和 63.78%，

总体上煤炭行业产业集中度呈现提高的趋势。 

从图中可以看到，煤炭行业产业集中度在 2016-2017 年出现明显波动：受去产能

政策影响，原煤生产总量在 2016 年由 260986 万吨标准煤下降至 241534 万吨标准煤；

2017 年随着供给侧改革的推进，煤炭行业产业集中度出现明显上升，CR5 由 2016 年

的 38.88%上升至 43.83%。值得注意的是，2017 年 8 月 28 日，经党中央、国务院批

准，中国国电集团公司和神华集团有限责任公司两家世界 500 强企业合并重组成为国

家能源投资集团有限责任公司。这对于 2017 年煤炭行业的产业集中度提升有重大影

响。 

图 2 煤炭行业产量 CR5 和 CR10 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：中国煤炭工业协会，华西证券研究所  

2.2.钢铁行业 

无论是与煤炭、水泥等相似行业相比，或与美国、日本等主要国家的钢铁行业相

比，我国的钢铁行业产业集中度都有明显差距。工信部发布的《钢铁工业调整升级规

划(2016-2020)》中提出到 2025 年中国钢铁产业 60%-70%钢的产量要来自 10 家左右

的大集团。 

2016 年，钢铁产量排名第二的宝钢集团与产量排名第六的武钢集团合并重组形

成宝武集团，合并后产量超越河北钢铁成为产量第一，这一合并对我国钢铁行业产业

集中度有明显的提升。2016 年我国钢铁产业 CR10 为 33.1%，在提出钢铁工业调整升

级规划的三年后，我国钢铁产业 CR10 小幅提升至 36.1%，但距离 2025 年 CR10 达到

60%以上的目标仍有较大距离。 

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人 p4
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图 3 钢铁行业产量 CR4 和 CR10 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：中国钢铁工业协会，华西证券研究所  

2.3.玻璃行业 

我国玻璃行业同样较为分散，产能集中度较低。依据浮法玻璃生产线数据推算，

2018 年我国玻璃行业产能 CR5为 28.3%。通过 2013-2018 年的数据可以发现玻璃行业

产业集中度总体上存在上升的趋势，但上升幅度较小。 

图 4 玻璃行业产能 CR5 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：玻璃信息网，华西证券研究所  

2.4.水泥行业 

水泥行业的产能集中度呈现持续走高的趋势。早期我国水泥行业产能分散，水泥

市场呈现恶性竞争的局面。2010 年以来，水泥行业发生两次明显的产业集中度提升：

第一次发生在中国建材完成西南地区市场整合，第二次发生在 2015 年水泥行业陷入

【温馨提示】请勿将华西证券研究报告转发给他人 p5



 

 

证券研究报告|宏观研究报告 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   

6 

19626187/21/20190228 16:59 

低谷后大企业的加速兼并。截至 2018 年，水泥行业 CR10 由 2007 年的 42.2%大幅提

升至 56.0%。 

图 5 水泥行业 CR10 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：中国水泥网，华西证券研究所  

3.风险提示 

宏观经济与产业政策出现超预期波动。 
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