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建材行业：水泥市场周报（2016.04.25~2016.05.01）               2016 年 05 月 03 日 

  

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 0.67%。价格上涨区域主要体现在河北、海

南、四川和安徽局部地区，幅度 10-30 元/吨；价格下跌区域主要是湖北宜昌

和贵州遵义个别地区，下调 20 元/吨。本周全国跟踪 82 个城市的水泥平均库

存为 67.9%，较上周上升 0.1 个百分点；其中省会城市水泥库存为 68%，较

上周上升 0.17 个百分点。 

 本周主要区域价格走势 

华北地区水泥价格出现上调。河北南部石家庄、邯郸和邢台等地水泥和熟料

价格再次上调，石家庄熟料价格第二次大幅上调 30-40 元/吨，累计上调 70-80

元/吨，出厂价涨至 200 元/吨，水泥价格此次上调 20 元/吨，累计上调 40-50

元/吨，到位价 220-240 元/吨；邯郸和邢台地区水泥价格上调 10 元/吨，累计

上调 30-40 元/吨，熟料吃紧暂不外卖。 

东北地区水泥价格平稳运行。辽宁市场需求恢复依旧较弱，目前天瑞、山水、

台泥和冀东等大企业均坚持前期上涨报价，市场价格调至上涨，五月待实际

执行情况再做修正。吉林地区水泥价格平稳运行，仅主导企业价格公布上调，

市场价格暂不调整。 

华东地区水泥价格继续上调。江苏徐州、山东枣庄淮海地区水泥价格继续推

涨，幅度 10-20 元/吨，熟料价格再次上调 20 元/吨，出厂报价 220-240 元/

吨。安徽北部宿州和蚌埠等地区高标号价格小幅上调 10 元/吨。 

中南地区水泥价格大稳小动。海南海口地区散装水泥上调 30 元/吨，袋装上

调 20 元/吨，P.O42.5 散装到位价在 280-310 元/吨。湖北鄂东企业存有停窑

推涨意愿，后期落实情况有待跟踪。宜昌地区水泥价格再次下调 20 元/吨，

3-4 月份累计下调幅度 30-40 元/吨。 

西南地区水泥价格局部上调。四川南部乐山、雅安、凉山和攀枝花地区水泥

价格上调 20 元/吨，其中雅安地区 P.O42.5 散到位价 250-260 元/吨。 

西北地区水泥价格以稳为主。陕西关中地区水泥价格保持平稳。甘肃兰州水

泥价格平稳运行，下游需求同样有所好转，库存在中等水平。 

 投资策略 

进入 5 月，南方部分地区如长三角或将提前迎来梅雨季节，需求出现减弱，

价格将会趋于平稳为主，中南以及北部地区市场需求相对稳定或继续提升，

预计价格将保持稳中有升态势。建议关注有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 

行业研究 
 

 

市场表现       截至2016.05.03 
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一、本周水泥价格跟踪   

本周全国水泥市场价格环比上涨 0.67%。价格上涨区域主要体现在河北、

海南、四川和安徽局部地区，幅度 10-30 元/吨；价格下跌区域主要是湖北宜昌

和贵州遵义个别地区，下调 20 元/吨。 

4 月底，全国水泥市场需求环比继续提升，北部工程项目和搅拌站陆续启

动，企业出货缓慢增加；南部地区雨水天气减少，下游需求迅速恢复，企业出

货多恢复到前期的 7-9 成。价格方面，在河北和海南地区价格上涨带动下，全

国均价继续保持上扬态势，考虑到五一期间，下游需求会略有减少，实际执行

将会在节后。 

此外，进入 5 月，南方部分地区如长三角或将提前迎来梅雨季节，需求出

现减弱，价格将会趋于平稳为主，中南以及北部地区市场需求相对稳定或继续

提升，预计价格将保持稳中有升态势。 

图表 1：本周省会城市 P·O42.5 散装水泥价格（2016.04.25~2016.05.01） 
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2、地图上数据数据格式为：本周价格,本周变动,年初以来变动

贵阳：420

230

 

数据来源：DC，华融证券整理 

 

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、华北地区水泥价格出现上调 

河北南部石家庄、邯郸和邢台等地水泥和熟料价格再次上调，石家庄熟料

价格第二次大幅上调 30-40 元/吨，累计上调 70-80 元/吨，出厂价涨至 200 元/

吨，水泥价格此次上调 20 元/吨，累计上调 40-50 元/吨，到位价 220-240 元/

吨；邯郸和邢台地区水泥价格上调 10 元/吨，累计上调 30-40 元/吨，熟料吃紧

暂不外卖。下游市场需求表现尚可，企业库存低位运行，为提升利润企业继续

推动价格走高。京津地区水泥价格平稳运行，北京地区有重点工程支撑，下游

需求相对较好，企业出货能达 8 成，后期主导企业将会推动价格回归合理水平。 

2、东北地区水泥价格平稳运行 

辽宁市场需求恢复依旧较弱，企业出货在 3 成左右，环比增加不明显，由

于生产线刚刚复产，企业库存偏低运行，并且后期企业将根据市场需求情况，

控制运转率，同时企业生产成本将会有所增加，所以目前天瑞、山水、台泥和

冀东等大企业均坚持前期上涨报价，市场价格调至上涨，五月待实际执行情况

再做修正。吉林地区水泥价格平稳运行，P.O42.5 出厂价均在 300 元/吨以上，

下游需求已经恢复到 4-5 成，仅主导企业价格公布上调，市场价格暂不调整。

黑龙江哈尔滨地区下游需求继续恢复，有重点工程支撑，企业出货能达 5-6 成，

市场价格平稳运行。 

3、华东地区水泥价格继续上调 
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苏锡常第四次价格上调后，部分企业价格执行不到位，使得价格上调的企

业出货环比减少，水泥库存明显上升。南京地区水泥价格平稳运行，雨水天气

断断续续，下游需求不稳定，企业出货 7-8 成，由于前期熟料供应紧张，生产

线均已恢复正常生产，库存环比有所增加。江苏淮安和盐城等地区水泥价格上

调后趋稳运行，雨水天气稍减，下游需求无明显变化，企业出货在 7-8 成，库

存在 60%左右。江苏徐州、山东枣庄淮海地区水泥价格继续推涨，幅度 10-20

元/吨，熟料价格再次上调 20 元/吨，出厂报价 220-240 元/吨。整体来看，4

月份，剔除雨水天气，苏南地区下游市场需求表现与前期相比变化不大，但因

原停产生产线复产以及外来熟料货源进入，熟料供应紧张状态解除，并因持续

降雨影响，本地企业熟料库存均上升至 50%左右，所以后期价格主要是稳定为

主，企业 5 月份减产 17%基本达成共识。 

浙江杭州地区水泥价格保持平稳，P.O42.5 散装到位价 280-290 元/吨，雨

水天气减少，工地和搅拌站均正常开工，下游需求稳定，企业出货在 8 成及以

上，部分可达产销平衡，库存继续偏低运行。沿海温台宁等地价格上调执行不

彻底，部分地区南方和海螺袋装价格上调基本执行到位，散装价格上调未能实

施，周末天气开始放晴，下游需求有所恢复，企业出货在 8 成上下，库存在中

等水平。 

本周安徽合肥地区水泥趋稳运行，4 月上旬第二次价格上调执行不到位，

企业上调幅度为 10 元/吨，现 P.O42.5 散装到位价 255-265 元/吨，下游需求相

对稳定，企业出货在 8-9 成，库存在 60%左右。沿江铜陵和芜湖等地价格上调

基本执行到位，P.O42.5 散到位价 275 元/吨，周初雨水天气较多，下游需求受

到影响，企业出货在 6-7 成，周末天气放晴，下游需求开始恢复。安徽北部宿

州和蚌埠等地区高标号价格小幅上调 10 元/吨，下游需求稳定，企业出货在 7-9

成，熟料供应比较紧张，加之本区域市场价格相对偏低，为提升利润，企业推

动价格上调，节后低标号价格也有上调预期。受持续降雨影响，安徽沿江熟料

库存均有所增加，普遍升至 50%左右，水泥库存 60%-70%。 

江西南昌和九江地区周末天气放晴，下游需求有所恢复，企业出货在 9 成

上下，加上企业轮换停产检修，熟料和水泥库存在中等水平，企业计划 5 月份

继续推涨价格，能否成功视需求恢复情况。赣东北地区水泥价格保持平稳，雨

水天气断断续续，下游需求明显减弱，企业出货在 7 成上下，目前生产线正在

进行停窑限产，库存增加不明显。 

上海地区水泥价格平稳运行，雨水天气减少，下游需求环比增加 5%左右，

企业出货在 8 成上下，库存在 60%。福建福州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，下游需求环比增加，企业出货在 7 成左

右，库存仍旧处在高位。 
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4、中南地区水泥价格大稳小动 

广东珠三角地区水泥价格暂稳运行，周末雨水天气减少，下游需求恢复迅

速，企业出货普遍在 8 成左右，库存仍旧高位运行，部分在 70%-80%，第二

次价格上调计划推迟到 5 月初，此次华润和海螺两家大型企业积极性较高，成

功可能性较大。 

广西南宁地区水泥价格平稳运行，P.O42.5 散装到位价在 240-260 元/吨，

进入 4 月份，南宁地区雨水天气频繁，工程和搅拌站开工受到影响，加之恰逢

农忙时期，下游需求进一步减弱，多数企业出货在 7 成上下，部分企业库存压

力较大。玉林和贵港地区下游需求稍好，企业出货稳定在 8 成左右，库存依旧

处在高位，市场价格以稳为主。 

海南海口地区散装水泥上调 30 元/吨，袋装上调 20 元/吨，P.O42.5 散装

到位价在 280-310 元/吨。天气放晴，下游需求恢复迅速，部分企业出货能达正

常水平，且前期价格下调后，行业利润收缩，在需求好转后，企业开始推动价

格上调。 

湖南长株潭地区水泥价格以稳为主，近期雨水天气频繁，民用建房、房地

产和市政工程等基本处于半停工状态，并且对重点工程施工也造成较大影响，

水泥需求疲软运行，虽然持续降雨抑制粉磨企业熟料消耗，但南方停窑减产后，

主导企业熟料库位增加不明显，水泥库存高位运行，在 70%及以上水平。岳阳

地区天气晴好，下游需求稳定，企业出货在 8 成左右，库存在 60%左右，为防

止外围水泥大量进入，企业出厂报价只能以稳为主。 

湖北武汉及鄂东地区涨价仍在推涨过程中，天气放晴，下游需求恢复，企

业出货在 8 成及以上，部分可达产销平衡，但由于前期雨水天气较多，企业库

存偏高运行，本次涨价还未完全执行到位，由于外围江西实施停窑涨价策略比

较成功，湖北鄂东企业存有停窑推涨意愿，后期落实情况有待跟踪。宜昌地区

水泥价格再次下调 20 元/吨，3-4 月份累计下调幅度 30-40 元/吨，宜昌地区下

游市场需求恢复尚可，企业发货均好于去年同期水平，价格走低主要是受新增

产能释放影响，随着葛州坝水泥第一条 5000t/d 熟料生产线投产，为拓展市场

价格出现走低。 

5、西南地区水泥价格局部上调 

四川南部乐山、雅安、凉山和攀枝花地区水泥价格上调 20 元/吨，其中雅

安地区 P.O42.5 散到位价 250-260 元/吨，川南地区水泥价格一直低位运行，

企业处在亏损边缘，通过生产线停窑限产，库存得到控制，企业自律推动市场

价格上调，目前雨水天气依旧较多，下游需求恢复缓慢，乐山、雅安和凉山地
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区企业出货仅在 6-7 成，攀枝花稍好在 7-8 成，价格执行情况仍需跟踪。成都

地区水泥价格平稳运行，下游需求稳定，企业出货在 6-7 成，库存偏高运行。 

重庆地区水泥价格以稳为主，雨水天气稍多，但随着工程启动，下游需求

环比增加，企业出货并无明显减少，多数在 7 成上下。贵州贵阳地区水泥价格

平稳运行，雨水天气较多，下游需求恢复不佳，企业出货在 6-7 成，库存偏高

运行。遵义地区袋装价格下调 20 元/吨，进入 4 月中旬，雨水天气断断续续，

下游需求恢复缓慢，随着新增产能陆续投产，供需矛盾进一步加剧，市场竞争

比较激烈，海螺首先下调袋装价格，其他企业随后陆续跟调。云南昆明水泥价

格趋稳运行，天气放晴，下游需求好转，企业出货恢复到 8-9 成，由于前期雨

水较多，库存上升明显。 

6、西北地区水泥价格以稳为主 

陕西关中地区水泥价格保持平稳，天气晴好，下游需求继续提升，主要是

袋装水泥出货较好，房地产和市场工程项目启动缓慢，散装出货增加不明显，

目前出货好的企业日发货量能达 7 成。甘肃兰州水泥价格平稳运行，下游需求

同样有所好转，库存在中等水平；平凉地区水泥价格保持平稳，水泥需求逐步

好转，袋装市场基本恢复正常，散装需求仍旧疲软，目前企业出货在 6 成左右，

企业根据销量生产水泥，库存在中等水平。 

图表 3：P·O42.5 散装水泥全国均价走势（2016.04.25~2016.05.01） 
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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 67.9%，较上周上升 0.1

个百分点；其中省会城市水泥库存为 68%，较上周上升 0.17 个百分点。
其中昆明上升 15 个百分点，南京、杭州、武汉等地上涨 5 个百分点，
北京、太原、郑州等地下滑 5 个百分点。 

图表 5：本周省会城市 P·O42.5 散装水泥库存（2016.04.25~2016.05.01） 
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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（2016.04.25~2016.05.01） 
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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）平仓价较上周下跌 0.25 元/吨

（0.07%），至 343.75 元/吨。本周全国高标水泥均价 260.5 元/吨，较上周上涨

0.7 元/吨（0.51%）。吨煤炭水泥价差较上周下降 1.6 元/吨至 83.3。 

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 
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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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五、行业及重点公司跟踪 

本周（04.25~04.29）中信水泥制造指数上涨 0.55%，跑赢大盘（沪深 300）

1.05 个百分点。 

进入 5 月，南方部分地区如长三角或将提前迎来梅雨季节，需求出现减弱，

价格将会趋于平稳为主，中南以及北部地区市场需求相对稳定或继续提升，预

计价格将保持稳中有升态势。 

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 10.9 0 1.02 15.1 0 

000789.SZ 江西水泥 6.83 2.8 -6.68 -7.55 -17.69 

000877.SZ 天山股份 6.38 2.84 -0.76 -19.63 -18.93 

000885.SZ 同力水泥 13.4 3.63 -0.58 -26.93 -5.52 

000935.SZ 四川双马 7.14 2.12 8.07 4.03 -9.17 

002233.SZ 塔牌集团 8.67 1.82 -0.96 -13.71 -38.21 

600449.SH 宁夏建材 9.31 0.53 -3.44 -6.66 -14.91 

600585.SH 海螺水泥 16.17 1.63 -4.36 -11.7 -5.09 

600720.SH 祁连山 6.97 2.89 -1.93 -9.86 -19.25 

600801.SH 华新水泥 7.53 -5.19 -10.92 -6.12 -5.89 

601992.SH 金隅股份 8.45 2.82 -3.21 -2.56 -6.62 

600425.SH 青松建化 4.48 2.2 -8.82 -22.63 -20.38 
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数据来源：Wind，华融证券整理 

图表 11：行业 PE21 倍，环比上周降低 0.21 倍  图表 12：行业 PB1.67 倍，环比上周上升 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 10.9 14688 41335 11800 124 350 

000789.SZ 江西水泥 6.83 4281 8699 1900 225 458 

000877.SZ 天山股份 6.38 5729 17692 3300 174 536 

000885.SZ 同力水泥 13.4 6505 9894 2100 310 471 

000935.SZ 四川双马 7.14 5520 8307 750 736 1108 

002233.SZ 塔牌集团 8.67 7936 9062 1200 661 755 

600449.SH 宁夏建材 9.31 4557 7721 2000 228 386 

600585.SH 海螺水泥 16.17 86392 116903 22000 393 531 

600720.SH 祁连山 6.97 5535 11150 2500 221 446 

600801.SH 华新水泥 7.53 9810 22572 7400 133 305 

601992.SH 金隅股份 8.45 41961 98662 5000 839 1973 

600425.SH 青松建化 4.48 6411 9069 1600 401 567 

数据来源：Wind，华融证券整理 

六、风险提示 

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
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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 

250

300

350

400

450

500

550

25

35

45

55

65

75

85

95
价格(元/吨)库存比（%）

 

 

250

270

290

310

330

350

370

390

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 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 
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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 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 

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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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 
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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 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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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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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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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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投资评级定义 

公司评级 行业评级 
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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 
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预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在
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