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中性（维持） 

 

 本周水泥市场综述 

本周全国水泥市场价格环比上涨 1%。价格走高主要是受京津冀和陕西关中地

区价格上涨带动，京津冀报价上调 30-40 元/吨，陕西关中上调 20 元/吨。本

周全国跟踪 82 个城市的水泥平均库存为 71.38 较上周下滑 0.12 分点；其中

省会城市水泥库存为 69.8%，较上周下滑 0.17 个百分点。 

 本周主要区域价格走势 

华北地区水泥价格再次推涨。河北唐山地区水泥熟料价格 7 月连续两次上调，

累计上调 50 元/吨，至 230 元/吨。京津冀水泥报价再次上调 30-40 元/吨，

预计实际涨幅在 20 元/吨左右。河北石家庄、邯郸和邢台地区水泥和熟料价

格大幅上调 30-40 元/吨，熟料出厂价上调至 260 元/吨，P.O42.5 散到位价

300 元/吨。内蒙古呼和浩特地区水泥价格推涨 30 元/吨，P.O42.5 散到位价

240-250 元/吨。 

东北地区水泥价格暂稳运行。辽宁沈阳及周边地区计划 8 月 1 日上调水泥价

格 30 元/吨。吉林长春、黑龙江哈尔滨地区水泥价格保持平稳。 

华东地区水泥价格稳中有跌。苏锡常地区水泥价格以稳为主，P.O42.5 散出

厂价 180 元/吨。淮安、盐城和南通地区水泥价格震荡趋稳，部分企业小幅恢

复性上调 10 元/吨，P.O42.5 散到位价 255-265 元/吨。皖北亳州和宿州等地

区散装价格下调 10-20 元/吨，P.O42.5 散到位价 250-260 元/吨。山东进入 9

月份将会继续执行秋季错峰生产，预计价格会继续走高。 

中南地区水泥价格大稳小动。珠三角地区水泥价格以稳为主，广州 P.O42.5

散到位价 280 元/吨左右。湖南益阳和常德地区部分企业小幅暗降 10 元/吨。

湖北武汉及鄂东地区主导企业计划 8 月份停窑限产 30%，并在 8 月 1 日推动

价格上调。 

西南地区水泥价格以稳为主。四川成都、重庆区、贵州贵阳水泥价格平稳运

行，P.O42.5 散出厂价分别报 220 元/吨，170-200 元/吨，240-260 元/吨，

和 240-245 元/吨。 

西北地区水泥价格有所上调。陕西关中地区熟料价格上调 30 元/吨，出厂价

180 元/吨，水泥上调 20 元/吨，P.O42.5 散到位价 270 元/吨。西北会议后，

企业计划 8 月 1 日开始推动价格上调。 

 投资策略 

7 月底，受供给端主动收缩影响，全国水泥价格走势提前迎来回暖。进入 8

月，河南、湖北、黑吉辽以及甘青等省也将会陆续推动价格上涨。建议关注

区域协同基础较好以及区域整合预期较强的相关标的。 

 风险提示：房地产投资大幅回调，固定资产投资持续下滑 
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市场表现       截至2016.07.31 

-40%

-20%

0%

20%

40%

1
5

/0
8

1
5

/0
9

1
5

/1
0

1
5

/1
1

1
5

/1
2

1
6

/0
1

1
6

/0
2

1
6

/0
3

1
6

/0
4

1
6

/0
5

1
6

/0
6

1
6

/0
7

沪深300 水泥Ⅱ(中信)

 

 

 

分析师：贺众营 

执业证书号：S1490514050001 

电话：010- 85556195 

邮箱：hezhongying@hrsec.com.cn 

华北价格推涨，多地供给端发力欲调涨 

 

证券研究报告 



华融证券
HUARONG SECURITIES  建材行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 

目 录 

一、本周水泥价格跟踪 ................................................................................................................................................................ 4 

二、本周分区域水泥价格详情 .................................................................................................................................................... 5 

1、华北地区水泥价格再次推涨 .......................................................................................................................................... 5 

2、东北地区水泥价格暂稳运行 .......................................................................................................................................... 5 

3、华东地区水泥价格稳中有跌 .......................................................................................................................................... 6 

4、中南地区水泥价格大稳小动 .......................................................................................................................................... 7 

5、西南地区水泥价格以稳为主 .......................................................................................................................................... 8 

6、西北地区水泥价格有所上调 .......................................................................................................................................... 8 

三、本周水泥库存动态 ................................................................................................................................................................ 9 

四、煤炭价格走势 ...................................................................................................................................................................... 11 

五、行业及重点公司跟踪 .......................................................................................................................................................... 12 

六、风险提示 .............................................................................................................................................................................. 13 

附录：主要省会城市水泥价格及库存走势 .............................................................................................................................. 15 

 

 

 

  

 



华融证券
HUARONG SECURITIES  建材行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 2 

图表目录 
 

图表 1：本周省会城市 P·O42.5 散装水泥价格（2016.07.25~2016.07.31） ........................................................................... 4 

图表 2：本周省会城市 P·O42.5 散装水泥价格及波动情况 ..................................................................................................... 5 

图表 3：P·O42.5 散装水泥全国均价走势（2016.07.25~2016.07.31） .................................................................................... 8 

图表 4：年初以来各省会城市 P·O42.5 散装水泥价格累计涨跌 ............................................................................................. 9 

图表 5：本周省会城市 P·O42.5 散装水泥库存（2016.07.25~2016.07.31） ......................................................................... 10 

图表 6：P·O42.5 散装水泥全国均价及库存走势（2016.07.25~2016.07.31） ...................................................................... 10 

图表 7：秦皇岛港主要动力煤品种价格走势 ........................................................................................................................... 11 

图表 8：P·O42.5 水泥全国均价及煤炭价格走势对比 ............................................................................................................ 11 

图表 9：水泥板块相对大盘走势 ............................................................................................................................................... 12 

图表 10：主要公司股价跟踪 ..................................................................................................................................................... 12 

图表 11：行业 PE20.62 倍，环比上周下滑 0.39 倍 ................................................................................................................ 13 

图表 12：行业 PB1.64 倍，环比上周下滑 0.03 倍 .................................................................................................................. 13 

图表 13：主要公司吨 EV 及评级 ............................................................................................................................................. 13 

图表 14：北京水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 15 

图表 15：天津水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 15 

图表 16：石家庄水泥价格及库存变动趋势 ............................................................................................................................. 15 

图表 17：太原水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 15 

图表 18：呼和浩特水泥价格及库存变动趋势 ......................................................................................................................... 15 

图表 19：沈阳水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 15 

图表 20：长春水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 16 

图表 21：哈尔滨水泥价格及库存变动趋势 ............................................................................................................................. 16 

图表 22：上海水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 16 

图表 23：南京水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 16 

图表 24：杭州水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 17 

图表 25：合肥水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 17 

图表 26：福州水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 17 

图表 27：南昌水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 17 

图表 28：济南水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 17 



华融证券
HUARONG SECURITIES  建材行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 3 

图表 29：郑州水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 17 

图表 30：武汉水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 18 

图表 31：长沙水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 18 

图表 32：广州水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 18 

图表 33：南宁水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 18 

图表 34：海口水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 18 

图表 35：重庆水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 18 

图表 36：成都水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 19 

图表 37：贵阳水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 19 

图表 38：昆明水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 19 

图表 39：西安水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 19 

图表 40：兰州水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 19 

图表 41：西宁水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 19 

图表 42：银川水泥价格及库存变动趋势 ................................................................................................................................. 20 

图表 43：乌鲁木齐水泥价格及库存变动趋势 ......................................................................................................................... 20 

 



华融证券
HUARONG SECURITIES  建材行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 4 

一、本周水泥价格跟踪   

本周全国水泥市场价格环比上涨 1%。价格走高主要是受京津冀和陕西关

中地区价格上涨带动，京津冀报价上调 30-40 元/吨，陕西关中上调 20 元/吨。

7 月底，尽管国内水泥市场需求仍处于淡季当中，但在局部地区价格恢复性上

涨带动下，全国水泥价格走势提前迎来回暖。 

从跟踪情况看，价格上涨地区多是因为供给受到收缩，企业主动推涨为主，

京津冀和关中地区市场相对封闭，即使价格恢复性上调，受外来水泥冲击也较

为有限，加之淡季需求量固定，价格上涨对于企业盈利会有所提升，企业提价

意愿较强。另据了解，进入 8 月，河南、湖北、黑吉辽以及甘青等省也将会陆

续推动价格上涨；长三角地区受高温天气影响，水泥下游需求仍显偏弱，预计

熟料价格或将继续恢复性上调，水泥价格短期以稳为主。 

图表 1：本周省会城市 P·O42.5 散装水泥价格（2016.07.25~2016.07.31） 
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数据来源：DC，华融证券整理 
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图表 2：本周省会城市 P·O42.5 散装水泥价格及波动情况 
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数据来源：DC，华融证券整理 

二、本周分区域水泥价格详情 

1、华北地区水泥价格再次推涨 

河北唐山地区水泥熟料价格 7 月连续两次上调，累计上调 50 元/吨，由 180

元/吨上调至 230 元/吨，受唐山大地震纪念日活动影响，7 月下旬企业生产线

停窑限产 30%，供给受到收缩，企业借势再次推动价格上调。京津冀水泥报价

再次上调 30-40 元/吨，预计实际涨幅在 20 元/吨左右。北京和天津 P.O42.5 散

到位价 300-320 元/吨，唐山熟料价格上调后，天津粉磨站熟料到厂价达到 280

元/吨，成本大幅攀升，水泥价格必然跟随上 调。河北石家庄、邯郸和邢台地

区水泥和熟料价格大幅上调30-40元/吨，熟料出厂价上调至260元/吨，P.O42.5

散到位价 300 元/吨，本次价格上调主要依靠企业自律推涨，企业在行业协会协

助下有序进行限产，使市场供需保持相对平衡，且随着煤价的走高，各企业生

产成本也有所增加，所以为了提高盈利企业再次推涨价格。 

内蒙古呼和浩特地区水泥价格推涨 30 元/吨，P.O42.5 散到位价 240-250

元/吨，一方面金隅和冀东战略合作后，积极推动价格上调，P.O42.5 散出厂价

由 180-190 元/吨，上调至 230 元/吨，树立企业涨价信心。另一方面冀东粉磨

站因环保问题暂时关停，其他企业出货与去年同期相比有所增加，供需矛盾略

有缓解，企业共同推动价格上涨。 

2、东北地区水泥价格暂稳运行 



华融证券
HUARONG SECURITIES  建材行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 6 

辽宁沈阳及周边地区水泥价格保持平稳，下游需求相对稳定，企业根据销

量进行生产，库存保持正常水平，计划 8 月 1 日上调水泥价格 30 元/吨，能否

成功执行，需进一步跟踪。大连地区为维护市场稳定，企业熟料仅供自身使用，

不对外销售。吉林长春地区水泥价格震荡趋稳，市场价差较大，企业出货参差

不齐，多数集中在 5-6 成，库存仍处高位。黑龙江哈尔滨地区水泥价格保持平

稳，雨水天气稍多，下游需求略有减少，加之企业生产线在正常生产，导致库

存高位承压。 

3、华东地区水泥价格稳中有跌 

苏锡常地区水泥价格以稳为主，P.O42.5 散出厂价 180 元/吨，短期因前期

被抑制需求集中释放后，供需矛盾得到缓解，但因高温天气持续，下游需求又

有下滑，库存处于上升中。南京地区水泥价格继续平稳运行，前期需求短暂增

加后，近日已趋于正常水平，企业出货 7 成上下，生产线陆续恢复生产，库存

偏高运行，市场竞争比较激烈。淮安、盐城和南通地区水泥价格震荡趋稳，部

分企业小幅恢复性上调 10 元/吨，P.O42.5 散到位价 255-265 元/吨，前期受长

时间降雨影响，水泥价格连续回落，近日天气放晴后，为提升自身利润，部分

企业小幅回调。 

浙江杭州地区水泥价格平稳运行，P.O42.5 散到位价 225 元/吨，杭州温度

较高，下游需求恢复有限，加之月底部分工程开始出现停工，目前企业出货仅

在 7 成左右，后期水泥需求会大幅下降。受 G20 峰会影响，各企业为做好后期

停产准备，正在进行熟料储备，水泥和熟料库存均在高位运行。温州、台州和

宁波地区水泥价格以稳为主，天气放晴，下游需求相对稳定，出货好的企业可

达 8 成，库存多数在 60%-70%。 

安徽中部和南部地区水泥价格暂稳运行，北部地区出现下调。皖北亳州和

宿州等地区散装价格下调 10-20 元/吨，P.O42.5 散到位价 250-260 元/吨，随

着气温逐步升高，下游需求环比下降，企业出货 5-8 成，库存偏高运行，全能

工厂为降低库存选择降价促销，粉磨站企业随后跟调。合肥地区水泥价格保持

平稳，天气放晴，下游需求有所恢复，但受高温影响，企业出货仍旧不佳，在

6-8 成徘徊，生产线陆续恢复生产，库存高位运行。沿江安庆和芜湖等沿江地

区水泥价格暂稳运行，P.O42.5 散到位价 240-250 元/吨，下游需求有所回升，

企业出货在 7 成左右，袋装市场好于散装，库存在 60%-70%。 

上海地区水泥价格平稳运行，P.O42.5 散到位价 240-250 元/吨，7 月下旬，

上海地区雨水天气减少，下游需求集中释放一段时间后，近日受高温天气影响，

企业出货环比减少，目前多数在 7-8 成，加之航道恢复，外来货源正常，本地

企业库存随之增加，短期价格趋稳。 
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江西南昌地区水泥价格保持平稳，P.O42.5 散到位价 285 元/吨，进入 7 月

下旬，南昌地区雨水天气减少，下游需求有所恢复，企业出货环比增加 20%左

右，多数在 7-8 成徘徊，前期停窑限产的生产线开始恢复生产，企业库存仍旧

偏高运行，在外围水泥价格陆续走低的情况下，本地主导企业努力稳定市场价

格。赣东北地区水泥价格下调后，受高温天气影响，下游需求未再继续增加，

企业出货多在 7 成上下，部分生产线在停窑检修，库存在 70%左右。 

山东济南地区水泥价格以稳为主，P.O42.5 散到位价 280 元/吨，受高温和

雨水天气影响，下游需求环比减少，企业出货多在 5-6 成。山东省政府下发《关

于化解过剩产能提升大气质量实施水泥行业夏季错峰生产的通知》281 号文，

也被称为夏季错峰生产，因是区域内企业统一停产，执行情况相对较好，是保

障水泥价格持续上调后并能稳定的核心因素。进入 9 月份将会继续执行秋季错

峰生产，预计价格会继续走高。 

4、中南地区水泥价格大稳小动 

广东珠三角地区水泥价格以稳为主，广州 P.O42.5 散到位价 280 元/吨左

右，雨水天气断断续续，下游需求不稳定，企业出货在 7-9 成徘徊，生产线恢

复正常生产后，库存略有增加，目前多数在 60%-70%。阳江和茂名地区水泥

价格保持平稳，天气晴好，下游需求恢复较快，企业出货在 8-9 成，部分可达

产销平衡。 

广西南宁地区水泥价格继续偏弱运行，前期部分企业价格下调后，其他企

业陆续跟随，受高温和雨水天气影响，下游需求疲软，企业出货在 6-7 成，企

业生产线停窑限产 30%-40%，库存得到缓解。贵港和玉林地区水泥价格暂稳

运行，雨水天气减少，下游需求略有恢复，企业出货在 7 成左右，企业生产线

开始停窑 10-15 天，预计后期库存压力会有所下降。 

湖南长株潭地区水泥价格趋稳运行，P.O42.5 散到位价 260 元/吨，雨水天

气减少，但高温天气持续，下游需求恢复有限，企业出货在 6 成上下，企业根

据销量磨机时开时停，水泥库存维持在 70%左右。益阳和常德地区水泥价格偏

弱运行，部分企业小幅暗降 10 元/吨，一方面是下游需求较差，企业库存在

70%-90%，另一方面是受外来湖北低价水泥冲击，市场竞争比较激烈，为抢占

市场份额，价格出现下调。 

湖北武汉及鄂东地区水泥价格暂稳运行，天气放晴，下游需求明显增加，

但受高温天气影响，企业尚不能达到产销平衡，多数在 7-8 成，库存仍在高位，

市场价格低位运行，黄石和黄冈地区 P.O42.5 散出厂价仅在 180-200 元/吨，

企业利润微薄。据了解，主导企业计划 8 月份停窑限产 30%，并在 8 月 1 日推
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动价格上调，后期价格能否上涨，需看企业停窑限产执行情况。 

5、西南地区水泥价格以稳为主 

四川成都地区水泥价格平稳运行，P.O42.5 散出厂价 220 元/吨，雨水天气

持续，下游需求无明显变化，企业出货在在 5 成上下，库存维持高位。重庆地

区水泥价格下调后低位持稳，P.O42.5 散出厂价 170-200 元/吨，天气放晴，下

游需求有所恢复，但受高温天气影响，下游需求仍旧疲软，企业出货在 7 成上

下，库存在 70%-80%。 

贵州贵阳地区水泥价格暂稳运行，P.O42.5 散到位价 240-260 元/吨，贵州

贵阳地区天气晴好，下游需求相对稳定，企业出货在 6-7 成，在部分生产线停

窑检修情况下，库存偏高运行，企业销售压力较大，为保障行业利润,主导企业

计划自律推动价格上涨，以涨促稳。遵义地区水泥价格保持稳定，但市场不稳

定因素仍旧较多，一方面江葛水泥低价冲击市场，对本地企业企业出货造成一

定影响；另一方面外围重庆地区水泥价格连续下调，并逐渐向遵义渗透。后期

价格能否跟涨需进一步跟踪。 

云南雨水天气频繁，下游需求异常清淡。德宏、保山和大理等地区水泥价

格平稳运行，企业出货不足 5 成，库存在 80%左右，后期价格将会偏弱运行。

昆明地区水泥价格以稳为主，P.O42.5 散到位价 240-245 元/吨，下游需求较差，

企业出货在 5 成上下，在企业生产线停窑限产 35%-50%的情况下，库存缓慢

上升至高位。 

6、西北地区水泥价格有所上调 

陕西关中地区熟料价格上调 30 元/吨，出厂价 180 元/吨，水泥上调 20 元/

吨，P.O42.5 散到位价 270 元/吨。农忙过后，受断断续续雨水天气影响，下游

需求恢复较差，出货好的企业在 6 成上下，加之市场价格偏低运行，导致企业

利润微薄，为提升利润，企业自律推动价格上调。另据了解，6-7 月份，各企

业陆续安排停窑限产，目前有 35%-50%生产线在停窑检修，库存多在正常水

平。甘肃兰州地区水泥价格暂稳运行，受高温和降雨影响，下游需求疲软，企

业出货明显不足，库存偏高运行，西北会议后，企业计划 8 月 1 日开始推动价

格上调。 

图表 3：P·O42.5 散装水泥全国均价走势（2016.07.25~2016.07.31） 
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数据来源：DC，华融证券整理 

图表 4：年初以来各省会城市 P·O42.5 散装水泥价格累计涨跌 
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数据来源：DC，华融证券整理 

三、本周水泥库存动态 

本周全国跟踪 82 个城市的水泥平均库存为 71.38 较上周下滑 0.12

分点；其中省会城市水泥库存为 69.8%，较上周下滑 0.17 个百分点。
其中黑龙江上升 10 个百分点；上海、广东等地上升 5 个百分点；北京、
天津、江西等下滑 5 个百分点。 
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图表 5：本周省会城市 P·O42.5 散装水泥库存（2016.07.25~2016.07.31） 
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数据来源：DC，华融证券整理 

图表 6：P·O42.5 散装水泥全国均价及库存走势（2016.07.25~2016.07.31） 



华融证券
HUARONG SECURITIES  建材行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 11 

210.0

230.0

250.0

270.0

290.0

310.0

330.0

350.0

370.0

390.0

50

55

60

65

70

75

80

85

1
2

/2

1
2

/5

1
2

/8

1
2

/1
1

1
3

/2

1
3

/5

1
3

/8

1
3

/1
1

1
4

/2

1
4

/5

1
4

/8

1
4

/1
1

1
5

/2

1
5

/5

1
5

/8

1
5

/1
1

1
6

/2

1
6

/5

价格(元/吨)库存比（%）

        

数据来源：DC，华融证券整理 

四、煤炭价格走势 

本周秦皇岛港动力煤山西大混（Q5000K）平仓价较上周上涨 13 元/吨，

至 399 元/吨。本周全国高标水泥均价下跌 3.0 元/吨至 265.3 元/吨。全国水泥

煤炭水泥价格差扩大 10 元/吨至 133.7 元/吨。 

图表 7：秦皇岛港主要动力煤品种价格走势  图表 8：P·O42.5 水泥全国均价及煤炭价格走势对比 

0

200

400

600

800

1000

1200
大同优混(Q5800K) 山西大混(Q5000K) 普通混煤(Q4500K)

 

 

200

250

300

350

400

450

500

550

600

650

200

220

240

260

280

300

320

340

360

380

400

2
0

1
3

-0
1

2
0

1
3

-0
3

2
0

1
3

-0
5

2
0

1
3

-0
7

2
0

1
3

-0
9

2
0

1
3

-1
1

2
0

1
4

-0
1

2
0

1
4

-0
3

2
0

1
4

-0
5

2
0

1
4

-0
7

2
0

1
4

-0
9

2
0

1
4

-1
1

2
0

1
5

-0
1

2
0

1
5

-0
3

2
0

1
5

-0
5

2
0

1
5

-0
7

2
0

1
5

-0
9

2
0

1
5

-1
1

2
0

1
6

-0
1

2
0

1
6

-0
3

2
0

1
6

-0
5

2
0

1
6

-0
7

水泥 山西大混(Q5000K)
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五、行业及重点公司跟踪 

本周（07.25~07.31）中信水泥制造指数下跌 1.9%，跑输大盘（沪深 300）1.2

个百分点。 

7 月底，尽管国内水泥市场需求仍处于淡季当中，但在局部地区价格恢复

性上涨带动下，全国水泥价格走势提前迎来回暖。从跟踪情况看，价格上涨地

区多是因为供给受到收缩，企业主动推涨为主，京津冀和关中地区市场相对封

闭，即使价格恢复性上调，受外来水泥冲击也较为有限，加之淡季需求量固定，

价格上涨对于企业盈利会有所提升，企业提价意愿较强。另据了解，进入 8 月，

河南、湖北、黑吉辽以及甘青等省也将会陆续推动价格上涨；长三角地区受高

温天气影响，水泥下游需求仍显偏弱，预计熟料价格或将继续恢复性上调，水

泥价格短期以稳为主。 

图表 9：水泥板块相对大盘走势 
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数据来源：Wind，华融证券整理 

图表 10：主要公司股价跟踪 

代码 名称 最新价格(元) 一周涨幅（%） 一个月涨幅（%） 半年涨幅（%） 年初至今涨幅（%） 

000401.SZ 冀东水泥 10.23 13785 40432 11800 117 

000789.SZ 江西水泥 6.34 3846 8263 1900 202 

000877.SZ 天山股份 6.35 5509 17472 3300 167 

000885.SZ 同力水泥 14.69 7250 10640 2100 345 

000935.SZ 四川双马 0 0 2788 750 0 

002233.SZ 塔牌集团 7.94 7121 8247 1200 593 

600449.SH 宁夏建材 9.62 4557 7721 2000 228 
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数据来源：Wind，华融证券整理 

图表 11：行业 PE20.62 倍，环比上周下滑 0.39 倍  图表 12：行业 PB1.64 倍，环比上周下滑 0.03 倍 
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数据来源：DC，华融证券整理   

图表 13：主要公司吨 EV 及评级 

代码 名称 最新股价（元） 
总市值(百

万) 
EV(百万) 产能（万吨） 吨市值(元/吨) 吨 EV(元/吨) 

000401.SZ 冀东水泥 10.23 3.13 -6.15 20.21 -6.15 10.23 

000789.SZ 江西水泥 6.34 -2.34 1.95 4.52 -24.81 6.34 

000877.SZ 天山股份 6.35 -1.73 1.62 7.56 -22.04 6.35 

000885.SZ 同力水泥 14.69 3.11 15.86 24.23 5.38 14.69 

000935.SZ 四川双马 0 0 4.01 31.52 -11.93 0 

002233.SZ 塔牌集团 7.94 -4.33 -0.5 1.92 -44.55 7.94 

600449.SH 宁夏建材 9.62 -1.14 6.36 13.99 -14.71 9.62 

600585.SH 海螺水泥 16.25 0 9.77 26.79 -4.57 16.25 

600720.SH 祁连山 7.01 -0.71 4.93 13.57 -20.39 7.01 

600801.SH 华新水泥 7.11 0.85 12.36 25.12 -12.34 7.11 

601992.SH 金隅股份 4.08 -0.74 4.4 9.94 -13.76 4.08 

600425.SH 青松建化 4.15 -4.62 -2.36 5.9 -29.28 4.15 

数据来源：Wind，华融证券整理 

六、风险提示 

600585.SH 海螺水泥 16.25 86063 116574 22000 391 

600720.SH 祁连山 7.01 5457 11072 2500 218 

600801.SH 华新水泥 7.11 9046 21808 7400 122 

601992.SH 金隅股份 4.08 39309 96009 5000 786 

600425.SH 青松建化 4.15 5694 8352 1600 356 
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原材料价格风险。煤炭是水泥的主要原材料成本之一，当前动力煤价格仍

处于低位，但一旦大幅上涨，将影响水泥企业的盈利能力。 

信贷风险。水泥需求受投资拉动影响显著，信贷收紧将影响开工、续建基

建项目的资金到位，制约水泥的需求。 

房地产政策风险。房地产调控政策继续加码将对房地产投资产生负面影

响。 
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附录：主要省会城市水泥价格及库存走势 

图表 14：北京水泥价格及库存变动趋势  图表 15：天津水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 16：石家庄水泥价格及库存变动趋势 
 
图表 17：太原水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 18：呼和浩特水泥价格及库存变动趋势 
 
图表 19：沈阳水泥价格及库存变动趋势 



华融证券
HUARONG SECURITIES  建材行业 

 
 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 16 

100

150

200

250

300

350

400

450

35

45

55

65

75

85

95
价格(元/吨)库存比（%）

 

 

200

250

300

350

400

450

500

35

45

55

65

75

85

95
价格(元/吨)库存比（%）

 
数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 20：长春水泥价格及库存变动趋势  图表 21：哈尔滨水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 22：上海水泥价格及库存变动趋势  图表 23：南京水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 
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图表 24：杭州水泥价格及库存变动趋势  图表 25：合肥水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 26：福州水泥价格及库存变动趋势  图表 27：南昌水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 28：济南水泥价格及库存变动趋势  图表 29：郑州水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 30：武汉水泥价格及库存变动趋势  图表 31：长沙水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 32：广州水泥价格及库存变动趋势  图表 33：南宁水泥价格及库存变动趋势 

200

250

300

350

400

450

500

25

35

45

55

65

75

85

95
价格(元/吨)库存比（%）

 

 

200

220

240

260

280

300

320

340

360

380

25

35

45

55

65

75

85

95
价格(元/吨)库存比（%）

 
数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 34：海口水泥价格及库存变动趋势  图表 35：重庆水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 36：成都水泥价格及库存变动趋势  图表 37：贵阳水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 38：昆明水泥价格及库存变动趋势  图表 39：西安水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 40：兰州水泥价格及库存变动趋势  图表 41：西宁水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 

图表 42：银川水泥价格及库存变动趋势  图表 43：乌鲁木齐水泥价格及库存变动趋势 
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数据来源：DC、华融证券整理  数据来源：DC、华融证券整理 
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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