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 本周行业观点：房地产投资韧性十足，玻璃价格开始回暖。 

1、 玻璃价格开始回暖。截至 6 月 14 日，PO42.5 水泥华北、华东、西南、东北、中南、西北价格分别为 432.80 元/吨、509.43

元/吨、431.25 元/吨、386.33 元/吨、475.67 元/吨、434.40 元/吨，较前一周分别变化 0.00%、-1.11%、-1.77%、0.43%、

-2.16%、3.18%；截至 6 月 14 日，全国主要城市浮法玻璃现货平均价为 73.80 元/重箱，较前一周变化 0.62%。 

2、 房地产韧性十足，基建投资企稳回升。当前房地产投资增速韧性十足，高于市场预期，同时受益大中城市拉动，房地产

销售情况略有好转，并未如预想中悲观。随着整体融资环境有所改善，房企融资难度降低，资金压力有所缓解。在期房

竣工刚性要求下，房企施工节奏明显加快。面对我国经济下行压力以及复杂多变的外部环境，基建作为逆周期调节的重

要抓手，在积极的财政政策支撑下，已温和回暖。 

3、 水泥价格具备支撑。目前基建投资温和回暖，且有望保持中速增长，而房地产投资韧性十足，正处于由新开工向施工环

节传导过程，全国水泥需求增长明显。2019 年 1-4 月，全国水泥产量达到 6.1 亿吨，同比增长 7.2%。我们认为，水泥

消费需求将继续稳中有升，水泥价格稳定高位。 

4、 供需格局改善拐点或已不远，玻璃价格不必过分悲观。从供给端来看，伴随国家对行业产能的控制、行业逐渐步入冷修

高峰、企业复产意愿不高，有效供给将继续收缩。而在需求端，随着融资环境好转，地产产业链逐渐由新开工向施工传

导，新开工-竣工面积剪刀差存在较大修复预期，这将利好玻璃需求。 

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】：旗滨集团（601636）。 

旗滨集团（601636）    （2019-06-14 收盘价 3.64 元） 

 核心推荐理由： 

 玻璃供需基本面或将好转。在新增产能已被有效遏制的背景下，玻璃产线冷修和复产成为影响供给的主导力量。随着行

业盈利下滑，企业冷修意愿提升，复产动力不足，玻璃行业的有效供给存收缩预期。近两年，受房企“高周转”战略以及

资金紧张的影响，地产竣工面积低迷。当前房企资金压力有所缓解，施工节奏已明显加快，未来房地产领域对玻璃的需求
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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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有望提升。 

 国内浮法原片龙头，转型升级步伐加快。公司目前是国内产能最高的原片生产企业，且产线主要分布在华东和华南等

需求旺盛地区，产品销量和售价均具备支撑。公司也在积极推进产业延伸和转型升级，并已取得较大进展，利润空间有望

进一步打开。此外公司硅砂自给率较高，在当前硅砂资源紧张的情况下，将成为其竞争优势 

 盈利预测和投资评级：我们预计公司 2019-2021 年 EPS 为 0.49 元、0.56 元和 0.57 元，维持“增持”评级。 

 风险提示：下游需求不及预期；行业冷修复产超预期或冷修产能不及预期；原燃材料成本上升；新业务拓展不及预期；环

保、安全等不确定因素对产量的负面影响；汇率波动风险。 

 相关研究：《20190614 旗滨集团(601636) 浮法原片王者，积极布局转型升级》。 
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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。  

 

风险提示 
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