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❖ 川财周观点 

统计局数据显示，四季度以来基建需求回升。全国市场 P.O 42.5 散装水泥 10

月平均价格 451 元/吨，比上月上涨 17元/吨，涨幅为 3.9%；同比上涨 99元

/吨，涨幅为 28.1%。平板玻璃（原片）平均出厂价格为 67.6 元/重量箱，比

上月上涨 0.5 元/重量箱，涨幅为 0.7%；同比下跌 1.3 元/重量箱，跌幅为

1.9%。周边指标建筑钢材成交量、挖机利用小时数等 10 月均处于同期高点。

不过，随着气温下降，北方需求 11月中旬以来逐渐季节性转弱。考虑供应端

限产力度较强，水泥现货年末预计维持高位弱稳。 

本周全国水泥市场价格环比继续走高，涨幅为 1.46%。价格上涨地区主要是河

南、河北、辽宁，幅度约 10元/吨。水泥价格继续保持上行态势，价格继续上

涨主要是受环保限产影响，供应仍显紧张。考虑到多地区水泥价格已经处于历

史较高水平，企业继续推涨意愿下降，除少数地区价格仍有上涨预期以外，大

部分地区将会进入高位稳定阶段。 

本周末全国玻璃均价 1576 元/吨，较上周下降 1.72 元/吨。武汉、西安等地玻

璃价格出现上涨；成都、秦皇岛、北京等市场价格出现调整；其他地区价格变

化不大。 

目前建筑材料行业 PE（TTM）为 11倍，与沪深 300整体估值水平相当。其中水

泥、玻璃等细分行业优质公司估值已处于历史低位，股息水平提供安全边际。

基建托底经济预期较强，建议积极关注投资数据转暖带来的行业估值修复。 

❖ 市场综述 

本周市场延续弱势震荡，上证综指上涨 0.34%，创业板指上涨 1.58%，川财非

金属材料下跌 0.25%，建筑材料指数上涨 0.4%，细分行业中水泥上涨 1.1%，

涨幅居前。 

个股方面，科顺股份(8.7%)、万里石(5.7%)、扬子新材(5.4%)等涨幅居前；四

川金顶(-10.9%)、罗普斯金(-10.1%)、华塑控股(-6.5%)等跌幅居前。 

❖ 行业动态： 

涂料行业产量呈现持续上升态势，绿色环保趋势渐显（前瞻研究院） 

近期水泥涨价潮，下游行业陆续发出通报和警示（数字水泥网） 

水泥产品生产许可证实施细则新版发布（数字水泥网） 

10 月份建材行业运行情况（发改委） 

❖ 风险提示：下游需求持续低于预期；环保政策风险。 
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一、行情回顾 

上周建筑材料指数上涨 0.4%，细分行业中水泥上涨 1.1%，涨幅居前。 

 

图 1： 一级行业周涨跌幅 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 2： 一级行业年初至今涨跌幅 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 3： 建筑材料指数与沪深 300年初至今走势 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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图 4： 建筑材料细分行业周涨跌幅  图 5： 建筑材料细分行业年初至今涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

个股方面，科顺股份(8.7%)、万里石(5.7%)、扬子新材(5.4%)等涨幅居前；

四川金顶(-10.9%)、罗普斯金(-10.1%)、华塑控股(-6.5%)等跌幅居前。 

 

图 6： 本周建材板块涨跌幅前十个股 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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三、行业估值 

建筑材料行业估值水平维持低位震荡。2018 年 11 月 30 日，建筑材料行业

PE（TTM）为 11 倍，与沪深 300 整体估值水平相当；水泥、管材行业估值

分别为 8、24 倍；玻璃细分行业估值为 16 倍；耐火材料、其他建材估值分

别为 20、19 倍。 

 

图 7： 水泥、管材行业估值走势 PE（TTM，周）  图 8： 玻璃行业估值走势 PE（TTM，周） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 9： 其他建材估值走势 PE（TTM，周）  图 10： 建材与沪深 300估值走势 PE（TTM，周） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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四、行业数据跟踪 

1. 信贷与投资数据 

M2、新增贷款、社融数据 

 

图 11： M2同比增速（%）  图 12： 新增贷款与社融规模（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

固定资产投资数据 

 

图 13： 固定资产投资累计同比增速（%）  图 14： 基建投资累计同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 15： 基建投资累计同比增速（%）  图 16： 三大领域基建投资增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

图 17： 房地产开发投资累计同比增速（%）  图 18： 房地产新开工及库存增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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2. 水泥行业数据跟踪 

 

图 19： P.O42.5散装全国平均价走势（元/吨）  图 20： 不同地区 P.O42.5散装价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 21： 各地水泥平均价周度变动（P.o42.5散装价格） 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 22： 各地水泥平均价月度变动（P.o42.5散装价格） 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 23： 华北地区水泥产量累计同比增速（%）  图 24： 东北地区水泥产量累计同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 25： 华东地区水泥产量累计同比增速（%）  图 26： 中南地区水泥产量累计同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 27： 西南地区水泥产量累计同比增速（%）  图 28： 西北地区水泥产量累计同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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3. 玻璃行业数据跟踪 

 

图 29： 全国浮法玻璃销售均价走势  图 30： 重质纯碱价格走势 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

图 31： 各地玻璃均价同比增减（9月数据）  图 32： 各地玻璃均价环比增减（9月数据） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 33： 全国浮法玻璃生产线及开工数  图 34： 浮法玻璃生产线开工率（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

 

图 35： 浮法玻璃产能利用率（%）  图 36： 浮法玻璃生产线库存（万重量箱） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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五、行业动态 

 

表格 1. 本周建筑材料重要行业资讯 

行业要闻 主要内容 

涂料行业产量呈现持续上

升态势 绿色环保趋势渐显

（前瞻研究院） 

据前瞻产业研究院发布的《涂料行业市场需求预测与投资战略规划分析报告》统

计数据显示，2017年中国涂料产量达到 2041万吨，首次突破 2000 万吨大关。

值得注意的是，中国涂料产量增速正逐渐放缓。截止到 2018年上半年全国规模

以上企业涂料产量累计 839.49 万吨，同比增长了 0.6%。1-6 月累计产量排在前

3 位省市的分别是：广东 176.47 万吨，同比降低 4.9%。上海 98.44万吨，同比

降低 12.1%。江苏 97.27 万吨，同比降低 2.0%。 

近期水泥涨价潮，下游行

业陆续发出通报和警示

（数字水泥网） 

水泥等原材料价格的不断上涨给混凝土行业带来了一定的成本压力。近期，部分

地区建筑相关协会和混凝土协会担心后期由于水泥企业陆续停产导致水泥供应紧

张而陆续发布警示或通报文件，提醒当地混凝土行业做好水泥价格上涨的风险应

对准备。 

水泥产品生产许可证实施

细则新版发布（数字水泥

网） 

市场监管总局组织全面修订了工业产品生产许可证实施通则及各工业产品生产许

可证实施细则。现将修订后的实施通则和各实施细则予以公布，自 2018年 12 月

1 日起实施，原工业产品生产许可证实施通则、相应实施细则以及后置现场审查

要求同时废止。水泥产品生产许可证实施细则适用于水泥产品生产许可的实地核

查、产品检验等工作,应与通则一并使用。 

10 月份建材行业运行情况

（发改委） 

10 月份，全国水泥产量同比增长 13.1%，去年同期为下降 3.1%；商品混凝土产

量增长 16.7%，增速同比提高 10 个百分点。平板玻璃产量增长 4.3%，去年同期

为下降 0.3%。1-10 月，全国水泥产量 179463 万吨，同比增长 2.6%，去年同期

为下降 0.5%；商品混凝土产量 146065 万立方米，增长 12.4%，增速同比提高

3.1个百分点。平板玻璃产量 72124 万重量箱，增长 1.3%，增速同比回落 3个百

分点。 

与上月相比，水泥和平板玻璃价格均上涨。10月份，全国市场 P.O 42.5 散装水

泥平均价格 451 元/吨，比上月上涨 17 元/吨，涨幅为 3.9%；同比上涨 99 元/

吨，涨幅为 28.1%。平板玻璃（原片）平均出厂价格为 67.6元/重量箱，比上月

上涨 0.5 元/重量箱，涨幅为 0.7%；同比下跌 1.3 元/重量箱，跌幅为 1.9%。 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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六、重要公告 

 

表格 2. 本周建筑材料板块上市公司重要公告 

上市公司 公司公告 

兔宝宝 

关于回购股份比例达到总股本 2%的进展公告，截至 2018 年 11月 26 日，回购股份数量为

17,605,551 股，占公司总股本的 2.12%，成交最高价为 6.81元/股，成交最低价为 5.16元

/股，支付的总金额为 9,998.87 万元(不含交易费用）。  

深天地 A 

关于股东签署股权转让协议的进展公告，2018年 11月 26 日，公司接到股东华旗同德发来

的通知，华旗同德与广东君浩签署了《关于深圳市天地（集团）股份有限公司股份转让协

议书（A）之补充协议》，双方拟将转让价格调整为每股人民币 45.2381 元，调整后的股份

转让总价款为人民币 950,000,000 元，双方签署的《股份转让协议书 A》中的其他条款均不

进行修改。 

耀皮玻璃 

鉴于对公司全资子公司常熟耀皮特种玻璃有限公司未来业务项目的看好，公司决定用自筹

资金，对常熟特种增资 5,910 万美元（等值于 41,000 万元人民币，以汇款时汇率为准），

改善其资产负债结构，增强其资金实力。 

天安新材 

公司于 2018 年 9月 29 日披露了《广东天安新材料股份有限公司董监高减持股份计划公

告》，沈耀亮、胡林、徐芳、黎华强、袁文华等 5 名董监高计划自 2018年 10 月 29 日起至

2018年 12月 31 日止，通过集中竞价、大宗交易等方式合计减持不超过 2,130,000 股，即

不超过公司股份总数的 1.4521%。减持价格按照减持实施时的市场价格确定。截至本公告

日，沈耀亮、徐芳、袁文华分别通过集中竞价的交易方式累计减持公司股份 979,000 股，

占公司总股本的 0.6674%；胡林、黎华强尚未实施减持。本次减持计划尚未实施完毕。 

北新建材 

拟以 1元价格收购中国中材股份(香港)有限公司的 100%股权;标的公司注册资本 800 万美

元,尚未缴纳到位,本次交易完成后,公司拟将标的公司名称变更为北新控股有限公司,并拟

向标的公司缴足资本金 800万美元,标的公司将成为公司全资子公司。本次交易暨对外投资

完成后,公司将搭建起海外投资的平台,有利于公司统一运作国际业务,为海外业务发展提供

保障;有利于依托香港金融市场获取低成本融资,为海外市场的发展提供资金支持;有助于依

靠香港地区优越的地理位置和运输条件,成为连接公司国内市场和国外市场的纽带,促进公

司国内外市场共同发展。 

旗滨集团 

关于集中竞价回购股份比例达 1%暨回购进展公告，截止 2018年 11月 30 日，公司累计回购

股份数量为 31,930,300 股，占公司当前总股本 2,688,359,940 股的 1.1877%，最高成交价

为 4.50元/股，最低成交价为 3.46元/股，支付的总金额约为 12,232.15 万元。 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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风险提示 

下游需求持续低于预期 

水泥行业下游主要集中基建、房地产；玻璃行业下游 70%以上集中房地产相

关行业。房地产投资若大幅下滑，需求端面临持续萎缩风险。 

环保政策风险 

水泥、玻璃行业供应端受环保限产支撑较强，若环保政策放松，有可能导致

成品价格下行，公司盈利下滑。 
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