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 本周行业观点：玻璃价格小幅回暖，官方表态环保力度不会放松。 

1、 玻璃价格小幅回暖。截至 2 月 22 日，PO42.5 水泥华北、华东、西南、东北、中南、西北价格分别为 422.8 元/吨、514.29

元/吨、433 元/吨、392.33 元/吨、508.83 元/吨、389.8 元/吨，较前一周分别变化-0.05%、-1.26%、-0.86%、0.00%、

0.00%、0.00%；全国主要城市浮法玻璃现货平均价为 77.38 元/重箱，较前一周增加 0.18%。 

2、 生态环境部表态：环保治理力度不会放宽、放松。在中国经济增速放缓的大背景下，针对污染防治攻坚战的强硬作风是

否还会持续的质疑，中国生态环境部法规与标准司司长别涛在 2 月 14 日举行的中国生态环境检察工作新闻发布会上表

示，当前的经济形势下，环保治理的力度不会放宽、放松，更不能走回头路。 

3、 地方债发行加速，稳投资意向强烈。面对我国经济下行压力，为保持经济增速运行在合理区间，积极的财政政策成为托

底经济的重要抓手。在此背景下，2019 年以来，地方政府债券发行较上年明显提速。根据数字水泥网报道，2019 年 1

月份全国 24 个省市累计发行约 4180 亿元地方债，而 2018 年 1 月份则未有地方债发行。我们认为，作为地方政府合法

的融资手段，地方债对基建投资的支持力度将明显加大。 

4、 水泥产量消费增长，行业利润再创新高。据国家统计局统计，2018 年全国累计水泥产量 21.77 亿吨，同比增长 3%。全

国累计熟料产量 14.22 亿吨，同比增长 3.56%。水泥价格的持续高位也带动行业盈利大幅提升，2018 年 1-11 月份水泥

行业实现利润 1480 亿元，预计全年超 1600 亿元。 

5、 风险提示：宏观经济下行；基建补短板政策推进不及预期；房地产投资下行超预期；水泥行业供给端收缩不达预期。 

 

 本期【卓越推】：华新水泥（600801）。 

华新水泥（600801）    （2019-02-22 收盘价 18.16 元） 

 核心推荐理由： 

1、 水泥行业高景气仍将延续。由于供需持续偏紧，2018 年水泥价格表现强势。随着基建投资回暖，水泥行业下游需求

仍将稳中有升，而供给端整体限产力度并未放松，行业供需紧平衡将继续支撑水泥价格高位运行。此外，随着区域供需

格局向好，西南地区水泥价格具备较大潜力。 

 

 

证券研究报告 

信达卓越推 

推荐公司精选 
 

丁士涛  行业分析师 

执业编号：S1500514080001 

联系电话：+86 10 83326718 

邮箱：dingshitao@cindasc.com 

 

冯孟乾  研究助理 

联系电话：+86 10 83326730 

邮箱：fengmengqian@cindasc.com 

 

 

产品提示： 

【卓越推】为行业周产品，集政策前瞻、

市场热点、行业深度挖掘于一体，对追求

绝对收益的投资者有重要参考价值。 

【卓越推】行业覆盖公司里优中选优，每

期只推 1-2 只股票。每周更新，若荐股不

变，则跟踪点评，若荐股变，则说明理由。 

【卓越推】为未来 3个月我们最看好，我

们认为这些股票走势将显著战胜市场，建

议重点配臵。 
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2、 经营状况持续向好，业绩提升可期。华新水泥的水泥业务主要分布在两湖和西南地区。整体来看两湖地区水泥需求有望

稳中有升，供给端虽有所松动，但应不改供需偏紧格局，行业高景气仍将维持。西南地区则受益基础设施领域“补短板”

以及“精准扶贫”，需求强劲，供需格局整体向好，推升区域内水泥企业盈利预期。公司水泥产能不断扩张，产量提升

明显，在水泥价格高位运行的背景下，水泥业务盈利将延续增长态势。骨料及水泥窑协同处臵业务拓展较为顺利，随着

相关市场行情整体回升，发展也有望驶入快车道。 

 盈利预测和投资评级：我们预计公司 2018-2020 年 EPS 为 3.25 元、3.60 元、3.96 元，维持“增持”评级。 

 风险提示：宏观经济下行风险；市场竞争风险；供给端收缩不达预期风险；原燃材料成本上升风险；新业务拓展不及预期

风险；汇率波动风险。 

 相关研究：《20181221 华新水泥（600801)：雄踞“两湖”、剑指“西南”，高弹性水泥龙头借势崛起》。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300 指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 

 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 

 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 

 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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