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[Table_Title] 

基建投资保持高景气，地产竣工端修复 
[Table_Title2] 
行业周报 

 

[Table_Summary] ►建筑板块本周超额收益明显。本周建材指数下跌0.9%，建筑

指数上涨 6.3%，相对于沪深 300 收益分别为-0.7%/6.5%，建筑

板块大幅跑赢指数。我们认为主要原因是：1）海外风险事件

使得市场风险偏好减弱，低估值板块获得更多青睐，2）2-3 月

基建开工需求良好，3）与一带一路国家合作升级，相关国家

订单预期上行。 

►央行定向降准利好资金面。中国人民银行决定于2023 年 3 月 27

日降低金融机构存款准备金率 0.25 个百分点（不含已执行 5%存

款准备金率的金融机构）。在宏观经济复苏有待持续背景下，央

行降准传递出坚持稳健宽松的货币政策的信号，从而奠定实现全

年经济目标的基础。 

►一带一路战略合作升级。据新华网消息，3月 10日，沙特、伊

朗在北京签署协议恢复外交关系。根据国防部发布消息，15-19

日，中国、俄罗斯、伊朗三国在阿曼湾进行军事演习，进一步展

示共同维护海洋安全，构建海洋命运共同体能力，一带一路国家

务实合作继续推进，随着中企在上述地区面临的政治、经济不确

定性减少，有相关国家订单敞口的公司产业受益。 

►基建投资增速保持中高位，地产边际企稳，竣工同比转正。

统计局公布 1-2 月主要经济数据。2023 年 1-2 月，我国基建投

资（不含电力）同比+9.0%，增速总体保持中高位，就细分下

游来看，铁路、道路、生态环保投资增速环比 12 月分别提升

16.0/1.8/1.6 个百分点，是支撑基建投资的重要动力。1-2 月

我国地产投资同比-5.7%，新开工面积同比-9%，销售面积同比

-3.6%，增速环比 12 月均显著提升，体现地产需求逐渐底部企

稳，疫情管控政策优化后，前期被压制的购房需求逐渐释放，

且 2 月居民中长期贷款同比增加超预期，消费者对未来收入信

心有所上升。1-2 月地产竣工面积同比+8%，是 2022 年以来首

次转正，体现房企资金情况有所好转，若后期地产资金继续改

善，则竣工面积有望持续修复。 

►推荐 3 条主线。 

主线 1：建筑大央企资产重估。经营考核指标优化，央企 ROE

存修复空间，带动 PB 估值修复，同时一带一路国家合作升

级，央企在上述地区资产及业务有望获得价值重估。目前多数

央企建筑公司 PB 估值处于历史 40 百分位以下，估值修复空间

充足。推荐中国中冶。中国中铁、中国铁建、中国建筑、中国

交建等产业受益。 

主线 2：基建及市政开工端。预计基建仍是全年稳增长重要抓

手，1-2 月基建增速保持高增，全年确定性仍然较强。推荐外

加剂企业苏博特等，防水东方雨虹、科顺股份等、以及水泥板

块海螺水泥、华新水泥和上峰水泥，且未来看好油价高位回落

利好板块等。疫情管控政策优化后生产企业面临不确定性减

少，资本支出恢复意愿较强，且 1-2 月 PMI 超过荣枯线，需求

恢复较为确定。推荐利柏特、罗曼股份、鸿路钢构等。 
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主线 3：地产后周期。近期玻璃加速去库存，印证竣工端实物

工作量恢复，判断地产竣工全年有望恢复，叠加施工扰动减

少，后周期建材核心受益。推荐建筑玻璃板块旗滨集团、金晶

科技，南玻 A、信义玻璃产业受益，以及推荐产业链上的坚朗

五金，C 端家居建材首推伟星新材、北新建材、三棵树，箭牌

家居、森鹰窗业、王力安防等产业受益。 

风险提示 

需求不及预期，成本高于预期，系统性风险。 
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1.一周市场涨跌及重点公告汇总 

 1.1. 一周市场涨跌排行榜 

本周沪深 300 周跌幅-0.21%，建材指数周跌幅-0.89%（跑输指数 0.68%），建筑

指数周涨幅 6.29%（跑赢指数 6.5%）。 

建材板块中铁科轨道、宁夏建材和国统股份涨幅居前，其主营业务分别为高铁部

件制造、水泥生产和输水管道；中旗新材、金圆股份和蒙娜丽莎跌幅靠前，其主营业

务分别是石英石装饰材料、水泥及混凝土和瓷砖。 

建筑板块中北方国际、龙建股份和深桑达 A 涨幅居前，其主营业务分别为国际工

程与贸易、公路桥梁施工和电子整机产品，值得一提的是在涨幅前五的标的中，北方

国际与中工国际均与一带一路工程建设关联度极高；ST 奇信、时空科技和百利科技

跌幅靠前，其主营业务分别是建筑装饰工程、照明工程和智慧工厂建设。 

图 1 建材板块个股本周涨跌幅榜  图 2 建筑板块个股本周涨跌幅榜 

 

 

 
资料来源：Wind，华西证券研究所  资料来源：Wind，华西证券研究所 

 

 1.2. 重点公告汇总 

中材科技（002080）：公布年报，2022 年度实现营业收入 221.09 亿元，同比增

加 8.94%；归属母公司净利润 35.11 亿元，上年同期为净利润 33.73 亿元(调整后)；

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 22.01 亿元，上年同期为净利润

25.73 亿元(调整后)；综合考虑公司 2023 年经营计划和资金需求，拟定 2022 年度利

润分配预案为：以 1,678,123,584 股为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 6.6

元（含税），送红股 0 股（含税），不以公积金转增股本。 

塔牌集团（002233）：公布年报，2022 年度实现营业收入 60.35 亿元，同比减

少 21.76%；归属母公司净利润 2.66 亿元，上年同期为净利润 18.36 亿元(调整后)；

归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 3.19 亿元，上年同期为净利润

16.04 亿元(调整后)；综合考虑公司 2023 年经营计划和资金需求，拟定 2022 年度利

润分配预案为：以届时实施分配时总股本 1,192,275,016 股扣除回购专户上回购股份

为基数，向全体股东每 10 股派发现金红利 1.2 元（含税），不送红股，不以公积金转

增股本。 

悦心健康（002162）：公布年报，2022 年度实现营业收入 11.63 亿元，同比减

少 7.79%；归属母公司净利润-2.78 亿元，上年同期为净利润 0.46 亿元(调整后)；归
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属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润-2.19 亿元，上年同期为净利润 0.28

亿元(调整后)；综合考虑公司 2023 年经营计划和资金需求，拟定 2022 年度利润分

配预案为：不派发现金红利，不送红股，不以公积金转增股本。 

铁科轨道（688569）：公布年报，2022 年度实现营业收入 13.40 亿元，同比减

少 0.78%；归属母公司净利润 2.37 亿元，上年同期为净利润 1.68 亿元(调整后)；归

属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 2.33 亿元，上年同期为净利润 1.58

亿元(调整后)；综合考虑公司 2023 年经营计划和资金需求，拟定 2022 年度利润分

配预案为：以届时实施分配时总股本 210,666,700 股扣除回购专户上回购股份为基

数，向全体股东每 10 股派发现金红利 3.50 元（含税），不送红股，不以公积金转增

股本。 

濮耐股份（002225）：公司拟与郑州海迈签订两份技术开发合同和两份产品技术

许可使用协议，关联交易金额为 335.40 万元；子公司郑州华威拟与郑州海迈签订一

份产品技术许可使用协议，关联交易金额为 22.26 万元；子公司郑州汇特拟与郑州海

迈签订一份产品技术许可使用协议，关联交易金额为 21.20 万元。上述交易合计金额

378.86 万元。     中化岩土（002542）：公布 2022 年度业绩快报，2022 年度，公司

完成合并营业收入为 21.59 亿元，较上年同期减少 58.28%；实现利润总额-8.05 亿

元，较上年同期减少 116.51%；实现归属于上市公司股东的净利润-7.05 亿元，较上

年同期减少 123.80%；基本每股收益-0.39 元。 

科安达（002972）：公布年报，2022 年度实现营业收入 3.66 亿元，同比减少

8.54%；归属母公司净利润 1.22 亿元，上年同期为净利润 1.51 亿元(调整后)；归属

于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 1.04 亿元，上年同期为净利润 1.36 亿

元(调整后)；综合考虑公司 2023 年经营计划和资金需求，拟定 2022 年度利润分配

预案为：以未来实施权益分派时股权登记日的总股本扣除回购账户股份为基数，向全

体股东每 10 股派发现金红利 6 元（含税），送红股 0 股（含税），以资本公积金向全

体股东每 10 股转增 4 股。 

正平股份（603843）：公司控股股东金生光及其一致行动人青海金阳光投资集团

有限公司拟以协议转让方式将其合计持有的公司 35,000,000 股无限售流通股转让给

浙江谦履私募基金管理有限公司管理的谦履 14 号私募证券投资基金，金阳光投资拟

以协议转让方式将其持有的公司 35,000,000 股无限售流通股转让给杭州鋆金私募基

金有限公司管理的鋆金笑傲钱江私募证券投资基金，转让价格为 4.27 元/股，转让价

款为 149,450,000.00 元人民币。 

浙江交科（002061）：公司下属公司浙江交工集团股份有限公司与路歌交通建设

集团有限公司、华设设计集团股份有限公司组成联合体中标 104 国道杭州河庄至衙

前段工程设计施工总承包第 EPC-02 标段，中标合同价合计 18.19 亿元。  

时空科技（605178）：公布年报，2022 年度实现营业收入 3.30 亿元，同比减少

55.77%；归属母公司净利润-2.09 亿元，上年同期为亏损 0.18 亿元(调整后)；归属于

上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润-2.17 亿元，上年同期为亏损 0.27 亿元

(调整后)；综合考虑公司 2023 年经营计划和资金需求，拟定 2022 年度利润分配预

案为：不派发现金红利，不送红股，不以资本公积金转增股本。 

 

 2. 水泥：价格小幅回落 

根据数字水泥网，本周全国水泥市场价格环比回落 0.2%，价格上涨地区有辽宁、

山东以及河南地区，幅度 10-20 元/吨；价格回落区域主要是四川、重庆、云南和西

藏拉萨，幅度 20-50 元/吨。三月中旬，国内水泥市场需求继续小幅提升，全国水泥

出货率环比增加 3 个百分点，同比高出近 6 个百分点，其中南方市场需求环比变化

不大；东北地区受降温降雪影响，需求提升有限；华北地区提升至 6-8 成，西北地区
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恢复至 4-6 成。价格方面，由于一季度错峰生产临近尾声，各地企业熟料生产线陆续

复产，而下游需求恢复相对偏弱，如西南地区市场供需压力再现，以及低价水泥跨区

域流动，导致局部地区水泥价格出现震荡调整。 

图 3 全国高标水泥均价  图 4 全国水泥平均库存 

 

 

 
资料来源：数字水泥，华西证券研究所  资料来源：数字水泥，华西证券研究所 

 

2.1. 华北：水泥价格保持平稳 

根据数字水泥网，北京、唐山地区水泥价格平稳，两会结束后，建筑工程和搅拌

站开工率明显提升，水泥需求迅速恢复，企业出货能达 7-8 成水平；天津地区由于项

目资金短缺，水泥需求恢复相对偏弱，企业出货在 5-6 成。河北石家庄、保定以及邯

邢等地水泥价格平稳，下游需求缓慢提升，企业发货 5-7 成不等，企业熟料生产线已

陆续恢复正常生产，库存升到 70%-80%高位运行，销售压力较大，不排除后期价格

有进一步回落可能。  

图 5 华北高标水泥均价  图 6 华北水泥平均库存 

 

 

 
资料来源：数字水泥，华西证券研究所  资料来源：数字水泥，华西证券研究所 

  

2.2. 东北：水泥价格以稳为主 

根据数字水泥网，辽宁辽中地区水泥价格稳定，受降温影响，市场需求恢复有限，

企业发货在 3-4 成，已有少量熟料生产线恢复生产，库存继续高位运行；大连地区水

200

250

300

350

400

450

500

550

600

650

2
0
2
0
/0

1

2
0
2
0
/0

3

2
0
2
0
/0

5

2
0
2
0
/0

7

2
0
2
0
/0

9

2
0
2
0
/1

1

2
0
2
1
/0

1

2
0
2
1
/0

3

2
0
2
1
/0

5

2
0
2
1
/0

7

2
0
2
1
/0

9

2
0
2
1
/1

1

2
0
2
2
/0

1

2
0
2
2
/0

3

2
0
2
2
/0

5

2
0
2
2
/0

7

2
0
2
2
/0

9

2
0
2
2
/1

1

2
0
2
3
/0

1

2
0
2
3
/0

3

高标水泥均价
(元/吨)

30

35

40

45

50

55

60

65

70

75

80

2
0
1
9
/0

1

2
0
1
9
/0

4

2
0
1
9
/0

7

2
0
1
9
/1

0

2
0
2
0
/0

1

2
0
2
0
/0

4

2
0
2
0
/0

7

2
0
2
0
/1

0

2
0
2
1
/0

1

2
0
2
1
/0

4

2
0
2
1
/0

7

2
0
2
1
/1

0

2
0
2
2
/0

1

2
0
2
2
/0

4

2
0
2
2
/0

7

2
0
2
2
/1

0

2
0
2
3
/0

1

全国水泥平均库存
(%)

200

250

300

350

400

450

500

550

600

2
0

2
0

/0
1

2
0

2
0

/0
3

2
0

2
0

/0
5

2
0

2
0

/0
7

2
0

2
0

/0
9

2
0

2
0

/1
1

2
0

2
1

/0
1

2
0

2
1

/0
3

2
0

2
1

/0
5

2
0

2
1

/0
7

2
0

2
1

/0
9

2
0

2
1

/1
1

2
0

2
2

/0
1

2
0

2
2

/0
3

2
0

2
2

/0
5

2
0

2
2

/0
7

2
0

2
2

/0
9

2
0

2
2

/1
1

2
0

2
3

/0
1

2
0

2
3

/0
3

华北水泥均价
(元/吨)

30

40

50

60

70

80

90

2
0
2
0
/0

1

2
0
2

0
/0

3

2
0
2

0
/0

5

2
0
2
0
/0

7

2
0
2
0
/0

9

2
0
2

0
/1

1

2
0
2

1
/0

1

2
0
2
1
/0

3

2
0
2

1
/0

5

2
0
2

1
/0

7

2
0
2
1
/0

9

2
0
2

1
/1

1

2
0
2

2
/0

1

2
0
2
2
/0

3

2
0
2

2
/0

5

2
0
2

2
/0

7

2
0
2

2
/0

9

2
0
2
2
/1

1

2
0
2

3
/0

1

2
0
2

3
/0

3

华北水泥库存
(%)

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p6

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p6



 

 

证券研究报告|行业研究周报 
  

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
7 

19626187/21/20190228 16:59 

泥价格上涨落实到位，市场需求环比略有提升，企业发货在 5-6 成。黑吉地区受降温

降雪天气影响，下游需求恢复受阻，企业发货环比无明显变化，后期随着企业熟料生

产线恢复生产，以及辽宁低价水泥冲击，价格或将趋弱下行。  

图 7 东北高标水泥均价  图 8 东北水泥平均库存 

 

 

 
资料来源：数字水泥，华西证券研究所  资料来源：数字水泥，华西证券研究所 

 

2.3. 华东：水泥价格大稳小动 

江苏：根据数字水泥网，南京和苏锡常地区水泥价格稳定，天气持续晴好，水

泥需求表现稳定，企业发货维持在 8-9 成，截止本周区域内仅剩个别企业熟料生产线

在停产检修，其余均恢复正常生产，库存在中等水平，因熟料价格再次上涨，企业为

提升盈利，水泥价格后期有继续推涨预期。苏北淮安和盐城地区水泥价格平稳，下游

市场资金紧张，搅拌站开工暂未明显提升，下游需求表现略显偏弱，企业发货 6-7 成。

徐州地区水泥价格上调未能落实到位，主要是下游需求疲软，部分企业涨价信心不足，

导致价格上涨失败，为了提升利润，主导企业计划通过行业自律继续推涨价格。 

浙江：根据数字水泥网，熟料价格再次上涨 15 元/吨，水泥价格暂稳。杭嘉湖地

区市场需求相对稳定，企业发货保持 8-9 成，个别出货较好的企业可接近产销平衡，

库存多在中等或偏低水平。金建衢地区下游需求表现良好，企业出货恢复至正常水平，

库存在中低位，据反馈，前期价格上调过程中，部分企业袋装价格未完全落实到位，

实际涨幅为 20 元/吨。甬温台地区下游需求环比略有提升，企业发货增至 9 成左右，

库存在 60%-70%。随着沿江地区熟料价格不断上涨，浙江地区水泥企业计划第三轮

价格上涨，预计幅度 20-30 元/吨。 

安徽：根据数字水泥网，合肥及巢湖地区水泥价格稳定，下游需求环比无明显

变化，企业发货在 8 成左右，因水泥磨机避峰生产，库存保持在合理水平。沿江芜

湖和铜陵地区水泥价格稳定，市场需求表现良好，企业发货在 9 成或产销平衡，库

存 50%左右。皖北地区受资金紧张影响，下游需求恢复一般，企业出货在 6-8 成，

库存中高位运行，由于河南、山东地区熟料生产线陆续恢复生产，后期市场供应增加，

预计价格将以稳为主。长三角沿江地区水泥熟料价格第五轮上调，幅度 15 元/吨，累

计涨幅 85 元/吨，现沿江熟料挂牌价 365-375 元/吨。 

江西：根据数字水泥网，南昌和上饶地区水泥价格平稳，下游需求表现稳定，

企业发货在 7-8 成，库存多在 60%左右；九江地区水泥价格稳定，熟料价格上涨 20

元/吨，水泥需求保持在在 8 成左右，熟料价格上涨主要是受长江下游地区价格上涨

带动；赣西和赣州地区水泥价格以稳为主，天气晴好，工程项目正常施工，水泥需求

保持在 8 成水平，库存略有上升。江西省内水泥企业一季度错峰生产即将结束，截
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止本周还有 20%待复产，后期随着企业陆续恢复正常生产，供给压力将会增加，二

季度具体错峰生产天数暂未公布。  

福建：根据数字水泥网，福州和宁德地区水泥价格平稳，原在建工程项目已全

面恢复，但因市场资金短缺，搅拌站开工率偏低，加之新开重点工程项目少，下游水

泥需求表现清淡，企业发货仅在 7 成左右，库存在 60%。龙岩及厦漳泉地区水泥价

格平稳，天气晴好，下游需求表现稳定，企业发货在 8 成左右，部分企业仍在执行

一季度错峰生产，库存暂无压力。 

山东：根据数字水泥网，济宁、枣庄和菏泽地区水泥价格上涨落实 20 元/吨，市

场需求较前期有所恢复，企业发货提升至 6-7 成，库存降至中等水平，3 月 15 日起

区域企业熟料生产线全面恢复生产，后期价格稳定性待考验。济南、淄博地区水泥价

格仍在推涨中，天气持续晴好，但水泥需求环比仅提升 10%左右，企业日出货 7 成

水平，库存在 40%-50%，据了解，主导企业价格上调执行 20 元/吨，其他企业仍在

观望中。 

图 9 华东高标水泥均价  图 10 华东水泥平均库存 

 

 

 
资料来源：数字水泥，华西证券研究所  资料来源：数字水泥，华西证券研究所 

 

2.4. 中南：水泥价格继续上涨 

广东：根据数字水泥网，珠三角及粤北地区水泥价格平稳，下游需求表现稳定，

西江正处于枯水期，广西水泥进入持续受限，本地企业发货保持在 8-9 成，大部分熟

料生产线恢复正常，仅剩个别几条生产线仍在执行错峰生产，熟料库存 40%-50%，

水泥库存在 50%-60%水平。粤西湛江地区市场需求环比变化不大，但因广西水泥无

法进入广东，回流至湛江区域，市场冲击加剧，企业出货量受损，降至 6-7 成，价格

暂时以稳为主。  

广西：根据数字水泥网，贵港、百色地区散装水泥价格上调 20 元/吨，价格上调

主要是天气持续晴好，市场需求环比略有提升，企业发货在 7-8 成，且受周边地区价

格上涨带动，本地企业陆续跟进，因水泥外运受限，库存升至偏高水平，价格落实情

况待跟踪。南宁、崇左地区水泥价格上调落实到位，房地产不景气，下游需求表现仍

疲软，企业发货在 6-7 成，库存在 50%-60%。桂林地区袋装价格下调 20 元/吨，民

用市场不断受外来低价水泥冲击，本地企业为缩小价差，被迫下调袋装价格，区域内

因有重点工程项目支撑，散装价格暂稳，企业出货在 8-9 成。  

湖南：根据数字水泥网，长株潭地区水泥需求环比变化不大，企业发货保持在

6-7 成，部分企业为增加出货量，前期价格上涨未能完全执行到位，主导企业正在积
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极稳价。衡阳、永州等地水泥价格上涨未完全落实到位，下游混凝土搅拌站资金紧张，

开工率较低，水泥需求表现欠佳，企业发货仅在 6 成左右，且大部分企业已完成一

季度错峰生产，生产线陆续恢复生产，库存呈上升趋势，价格落实难度较大。常德地

区因天气晴好，下游搅拌站和民用项目开工率有所提升，企业发货增至 6-7 成，库存

在中高位，价格上调实际落实情况尚不明朗。  

湖北：根据数字水泥网，武汉地区水泥价格平稳，下游需求恢复后保持稳定，

加之外来水泥进入量暂未增加，本地企业发货保持在 8-9 成，库存中低位运行。鄂西

十堰、襄阳地区水泥价格上调 30-50 元/吨，区域内重点工程项目较多，下游需求表

现较好，企业发货基本实现产销平衡，库存降至低位或空库，为提升利润，企业大幅

上调价格。荆门、随州等地水泥企业公布价格上调 30 元/吨，下游需求表现一般，企

业出货在 7-8 成，大部分企业熟料生产线恢复正常生产，仅个别企业有生产线在停产

检修，整体库存仍处于高位，价格上涨落实情况待跟踪。  

河南：根据数字水泥网，水泥价格开启第三轮上调 10-30 元/吨，三轮累计上涨

60-80 元/吨，价格上调主要是区域内企业仍在执行错峰生产，水泥和熟料库存均降

至低位，部分企业限量发售，为增加盈利，企业再次推动价格上调。本周下游需求表

现较差，一方面房地产以及搅拌站因资金紧张，开工率依旧较差，另一方面，后半周

部分地区突遭受雨雪天气，工地施工受限，水泥需求阶段性下滑，企业综合出货降到

5-6 成。此外，3 月 15 日起，区域内企业熟料生产线开始已全面恢复生产，后期市

场供给压力将会不断加大，价格稳定性待跟踪。  

图 11 中南高标水泥均价  图 12 中南水泥平均库存 

 

 

 
资料来源：数字水泥，华西证券研究所  资料来源：数字水泥，华西证券研究所 

 

2.5. 西南：水泥价格出现回落 

四川：根据数字水泥网，成都地区水泥价格下调 20-30 元/吨，市场需求恢复后，

整体表现一般，企业日出货保持在 7 成左右，库存略有上升，因外来低价水泥不断

冲击，为缩小价差，维护市场份额，部分企业率先下调价格，其他企业陆续跟进。受

成都地区价格下调影响，后期德绵地区价格也将会有所回落。宜宾和泸州地区水泥价

格下调 20-30 元/吨，下游需求表现欠佳，企业发货仅在 6-7 成，加之部分熟料生产

线复产，供给增加，导致价格出现回落。据了解，四川部分企业熟产生产线于 3 月

下旬仍有 10 天错峰生产。  

重庆：根据数字水泥网，主城以及渝西北地区水泥价格暂稳，下游需求变化不

大，企业日出货在 7 成左右，库存中等或偏低运行，因生产成本压力较大，为改善

经营现状，企业计划后期继续推动价格上调。渝东北以及秀山地区水泥价格下调 15-
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25 元/吨，下游需求恢复至 6-7 成后趋于稳定，虽然部分企业熟料生产线仍在执行错

峰生产，但因库存偏高，企业为增加销量，陆续下调价格。  

云南：根据数字水泥网，昆明及周边地区水泥价格回落 20-30 元/吨，受资金短

缺影响，下游需求表现较差，企业发货仅在 4 成左右，市场严重供大于求，库存多

在高位运行，为求发货，导致价格上涨后又出现回落。昭通、保山、红河等地区市场

需求表现欠佳，企业日出货仅在正常水平的 3-5 成，库存普遍偏高，价格有下行压力。

据了解，目前云南地区仅昆明区域有针对水泥企业限制用电负荷，减产约 30%左右，

其他地区尚未有明确的限电通知。  

贵州：根据数字水泥网，贵阳、安顺地区水泥价格暂稳，市场资金紧张，房地

产和重点工程项目开工均较差，企业出货仅在 4 成左右，企业熟料生产线已陆续恢

复生产，库存升至中等水平，据了解，企业计划于近日推动价格上调，期望以涨止跌。

遵义地区水泥价格平稳，企业出货 5-6 成水平；毕节、黔南以及黔东南地区下游需求

表现低迷，工程项目进度缓慢，企业出货仅在 3-4 成，库存高位运行，价格维稳有压

力。从市场情况看，因下游需求表现较差，尽管省内企业增加错峰生产天数，但供需

矛盾仍旧较大，后期水泥价格有趋弱可能。  

图 13 西南高标水泥均价  图 14 西南水泥平均库存 

 

 

 
资料来源：数字水泥，华西证券研究所  资料来源：数字水泥，华西证券研究所 

 

2.6. 西北：水泥价格涨跌互现 

甘肃：根据数字水泥网，兰州地区水泥价格平稳，天气晴好，重点工程项目继

续恢复，民建项目也逐步启动，企业综合出货在 6-7 成水平，同时企业熟料生产线也

开始陆续复产，库存高低不一，短期价格推涨有难度。平凉地区价格执行上调 30 元/

吨，尽管下游需求恢复缓慢，企业出货仅在 4 成左右，但迫于煤炭等原材料成本压

力，为增加利润，企业自律推动价格上调。酒泉、嘉峪关地区水泥价格下调 30 元/吨，

市场主要以前期延续项目以及民用袋装水泥为主，新开工程项目较少，下游需求表现

疲软，库存高位运行，导致价格下行。  

陕西：根据数字水泥网，关中地区水泥价格弱稳运行，前半周，下游需求表现

稳定，企业发货保持在 7 成左右，后半周，受降温降雨影响，发货量环比下滑 10%，

且近期企业熟料生产线全面复产后，库存快速增加，加之第二轮价格推涨过程中，有

部分企业未完全落实到位，致使不同企业出厂价差拉大，后期价格具体走势待确认。

汉中地区水泥价格平稳，房地产项目和搅拌站受资金短缺影响，开工率较低，但重点

工程项目需求尚可，企业综合出货量在 7 成左右，支撑价格保持稳定。榆林地区新
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开工程项目较少，市场需求恢复有限，企业日出货仅在 4 成左右，库存高位运行，

价格平稳运行。  

西藏：根据数字水泥网，拉萨地区水泥价格下调 40-50 元/吨，现 P.O42.5 散出

厂价 540-550 元/吨，价格下调主要是气温仍然较低，仅重点工程项目启动，下游需

求表现疲软，企业出货 4 成左右，为刺激下游拿货，企业陆续采取降价促销策略。 

图 15 西北高标水泥均价  图 16 西北水泥平均库存 

 

 

 
资料来源：数字水泥，华西证券研究所  资料来源：数字水泥，华西证券研究所 

 

 3. 浮法玻璃：周均价由跌转涨，市场氛围良好 

卓创资讯数据显示，本周国内浮法玻璃均价 1759.32 元/吨，较上周均价

（1737.04 元/吨）上涨 22.28 元/吨，涨幅 1.28%，周均价由跌转涨。 

本周浮法玻璃市场交投氛围良好，多地价格上涨，但涨幅相对有限。周内浮法厂

涨价氛围偏浓，加工厂进一步补货，带动浮法厂降库。目前看，下游加工厂稍有备货，

但整体持货量仍低，订单无明显改善下，进一步补货动力受限制，预计下周市场交投

将有所放缓。但部分区域浮法厂库存压力已经有所缓解，市场供需结构尚可，预计短

线价格或暂偏稳运行。 

供应面：截至本周四，全国浮法玻璃生产线共计 305 条，在产 239 条，日熔量

共计 160530 吨，较上周持平。 

需求面：本周国内浮法玻璃市场整体需求表现较好，加工厂订单较前期多有改善，

原片消化速率提升，周内多数地区企业库存呈下降趋势。但终端资金压力依然较大，

加工厂补货持续性受到影响，部分地区原片企业出货情况并不稳定，局部走货阶段性

略有放缓。卓创资讯对短期市场需求持相对乐观预期，随着气温上升，终端项目运行

将对市场有较强刚需支撑，关注下游订单增长情况。 
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图 17 全国浮法玻璃均价  图 18 中国浮法玻璃样本企业库存 

 

 

 
资料来源：卓创，华西证券研究所  资料来源：卓创，华西证券研究所 

 

 4. 光伏玻璃：市场整体成交尚可，局部库存缓降 

卓创资讯数据显示，本周国内光伏玻璃市场整体成交尚可，局部库存缓降。目前

随着生产推进，组件厂家部分刚需补货，需求较前期好转。且招标项目陆续动工，提

升组件厂家采购积极性。玻璃厂家来看，随着市场缓慢升温，部分出货较前期好转，

库存有不同程度下降。多数成交仍显平稳，场内观望情绪较浓。供应端来看，在产产

能偏高，部分新产线陆续点火，供应量较为充足。成本环节来看，纯碱价格处于高位，

玻璃主流报价暂稳，部分成交可谈，厂家利润空间微薄，部分生产无利可图。 

价格方面，主流报价暂稳，实际成交偏灵活。截至本周四，2.0mm 镀膜面板主

流大单价格 18.5 元/平方米，环比持平，较上周暂无变动；3.2mm原片主流订单价格

17.5 元/平方米，环比持平，较上周暂无变动；3.2mm 镀膜主流大单报价 25.5 元/平

方米，环比持平，较上周暂无变动。 

截至本周四，全国光伏玻璃在产生产线共计 417 条，日熔量合计 82330 吨/日，

环比增加 1.23%，同比增加 88.79%。 

图 19 华东重点企业 3.2mm 镀膜玻璃出厂价  图 20 光伏玻璃企业库存 

 

 

 
资料来源：卓创，华西证券研究所  资料来源：卓创，华西证券研究所 
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 5. 玻纤：无碱粗纱市场价格出货一般，电子纱市场弱势盘

整 

无碱纱市场：根据卓创资讯，本周无碱池窑粗纱市场价格整体延续淡稳趋势，

多数厂虽报价稳定，但成交多存小幅可谈空间。部分产品出货较前期稍好转，但整体

产销仍显一般。中下游仍按需少量采购为主，部分贸易商适当逢低备货。需求端看，

当前多数下游开工恢复仍较缓慢，加之当前中下游订单情况表现不一，短期下游备货

仍显谨慎。结合池窑厂库存高位情况下，不乏部分厂针对部分客户执行一单一谈操作，

但成本端支撑下，主流产品价格大概率维稳运行。截至 3 月 16 日，国内 2400tex 无

碱缠绕直接纱主流报价在 3800-4200 元/吨不等，全国均价在 4069.13 元/吨，含税主

流送到，环比上一周均价（4077.83）下调 0.21%，同比下跌 34.02%。目前主要企

业无碱纱产品主流报价如下：无碱 2400tex 直接纱报 3800-4200 元/吨，无碱

2400texSMC 纱报 4600-5200 元/吨，无碱 2400tex 喷射纱报 6600-7600 元/吨，无

碱 2400tex 毡用合股纱报 4400-4700 元/吨，无碱 2400tex 板材纱报 4700-5000 元/

吨，无碱 2000tex 热塑直接纱报 4800-6000 元/吨，不同区域价格或有差异，个别企

业报价较高。 

图 21 华东重点企业无碱 tex2400 直接纱出厂价  图 22 华东重点企业 G75 电子纱出厂价 

 

 

 
资料来源：卓创，华西证券研究所  资料来源：卓创，华西证券研究所 

电子纱市场：根据卓创资讯，近期国内池窑电子纱市场多数池窑厂出货仍显一

般，部分大厂因库存高位，实际成交相对灵活。 周内多数厂电子纱及电子布价格均

报稳，厂家存一定挺价心态。需求端来看，下游 PCB 市场整体开工率仍不高，且成

品库存较高下，短期中下游备货意向偏淡。后期各厂价格受成本端支撑，大概率趋稳

运行。本周电子纱主流报价 7600-8500 元/吨不等，环比基本持平，较上周变动不大；

电子布当前主流报价基本维持 3.6-3.7 元/米不等，成交按量可谈。 

 

 6. 风险提示 

需求不及预期：如果地产政策调控严于预期，或资金到位不及预期，则实际需

求或低于预期。 

成本高于预期：如果原材料价格高于预期，则建材企业利润率可能不及我们预

期。 

系统性风险：宏观经济及贸易摩擦走势可能影响 A股整体走势。  
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