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   证券研究报告 | 行业研究 

 

 建筑材料 

 【联讯建筑建材周观点】水泥中报行情有
望开启，垃圾分类值得长期关注 

   

2019 年 06 月 30 日  事项： 
 

上周市场回顾、重大事项及本周市场观点。 

评论： 

 上周市场回顾 

6.24–6.28，本周沪深 300 指数下跌 0.22%，建筑装饰指数下跌 2.06%，跑输沪深

300 指数 1.84 个百分点；建筑材料指数上涨 1.30%，跑赢沪深 300 指数 1.51 个百分点。

建筑装饰 8 个细分领域表现如下：基建（-1.09%）、房建（-1.90%）、建筑设计（-4.27%）、

钢结构（-2.71%）、园林（-3.30%）、专业工程（-1.76%）、装饰（-1.56%）、国际工程（-3.88%）。

建筑材料板各个细分领域表现如下，其中：水泥（2.95%）、玻璃（-1.44%）、管材（1.37%）、

耐材（-2.13%）、其他建材（0.16%）。 

建筑装饰板块过去一周涨幅居前 3位的个股：农尚环境（14.95%）、浦东建设（8.91%）、

中铁工业（8.13%）；过去一周跌幅前 3位个股：合诚股份（-27.08%）、华凯创意（-10.58%）、

铁汉生态（-10.03%）。过去一周建材涨幅居前 3 位的个股：城发环境（7.71%）、青松建

化（7.51%）、东方雨虹（7.09%）；过去一周跌幅前 3 位个股：华立股份（-8.69%）、耀

皮玻璃（-8.47%）、蒙娜丽莎（-7.58%）。 

 行业重大新闻 

1、6月建筑业 PMI指数出炉，行业维持高景气。6 月建筑业 PMI 58.7，环比改善

0.1，同比下滑 2，依然处于扩张区间且景气度较高；从分项指标看，新订单指数 56，环

比和同比分别上升 3.9和 3.4，中间投入价格 53.9，环比和同比分别下滑 1.6 和 7.8；业

务活动预期指数 62.6，环比和同比分别下降 1.5 和 1.0。 

点评： 

行业维持较高景气度，订单指数环比和同比均改善，我们认为主要还是近期一批补

短板基建项目集中开工，房地产投资保持较强韧性；而中间投入价格回落主要还是行业

淡季来临，水泥等建材价格回落，我们维持今年需求端好于去年的判断； 

2、6月地方债发行提速。今年 1-6 月，全国共发行 2.8372 万亿元地方债。二季度，

地方债发行节奏经历了先放缓再提速的过程， 1-6 月份地方债分别发行 4179.66 亿元、

3641.72 亿元、6245.13 亿元、2266.76 亿元、3043.22 亿元、8995.51 亿元。6 月地方

债发行规模超过 2017 年、2018 年的月度峰值水平，创下自 2016年 7 月以来的 3 年新

高。 

点评： 

地方债发行提速一方面因今年要求 9 月前必须全部完成全年发行，另一方面可能也

是 5 月较差基建投资数据的导火索，建议关注。  

 建材周观点——水泥中报行情有望开启 
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淡季来临，本周水泥价格以跌为主，华东、西南、东北 PO42.5 水泥平均价周跌幅

分别为 2.86、1.0、1.33 元/吨，华北、中南地区 PO42.5 水泥平均价周涨幅为 2.80、5.00

元/吨，其余地区平稳。 

上周全国主要城市浮法玻璃现货均价 1482.28 元/吨，环比上涨 2.56 元/吨，纯碱价

格为 1786 元/吨，环比下降 107元/吨；  

水泥中报业绩预告披露在即，我们认为华东、中南、西北、华北地区水泥龙头业绩

表现将靓丽，7 月上中旬将是较好的兑现时期。维持在需求端好转的背景下，再叠加供

给侧的持续，全年水泥价格中枢有望高于 2018 年的判断。 

水泥淡季来临，但从水泥价格，需求力度、库存水平以及企业发货量来看，今年大

概率淡季不淡，维持全年需求端增长 8%左右的判断，价格中枢将稳步上行业绩增长确定。

目前主要上市公司对应 19 年 PE仅 6 倍，继续重点推荐龙头海螺水泥、华新水泥、冀东

水泥，其余建议关注天山股份等。 

长期来看，建材行业向龙头集中的趋势没有变化，而短期来看，龙头企业估值依然

位于历史低位，继续重点推荐中报较好的东方雨虹、北新建材、中国巨石。 

 建筑周观点——垃圾分类值得长期关注，基建估值提升有空间 

垃圾分类进入政策密集期，行业巨大发展空间有望开启，而去年以来园林行业受去

杠杆的影响也因国资的进入逐步缓解，股价见底的概率较大，可逐步纳入观察范围，建

议关注岭南股份、铁汉生态。 

房建链条来看，长期来看，依靠技术进步实现人的替代是行业发展的方向，依然重

点推荐内装工业化龙头亚厦股份和钢结构龙头鸿路钢构。 

5 月基建数据不及预期，而前期出台的专项债可用于资本金政策可能就是政策面微

调的开始，基建行业本身主要靠估值驱动而不是业绩，结合 6 月地方债发行情况，目前

基建政策环境有改善可能，我们认为短期市场对数据反应过后，可能将继续迎来估值提

升的机会，建议重点关注铁路投资领域的中国中铁、中国铁建、中国交建和中国建筑。 

 风险提示 

环保政策变化；产品价格大幅下跌； 

基建投资增速持续下滑；PPP 推进不及预期； 
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二、板块及个股表现 

图表1： 建筑装饰&建材板块周涨跌幅一览（%） 

 

资料来源：wind，联讯证券 

图表2： 建筑装饰细分板块涨跌幅一览（%） 

 

资料来源：wind，联讯证券 
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图表3： 建筑装饰涨跌幅前 5位个股一览（%） 

 

资料来源：wind，联讯证券 

 

图表4： 建筑材料细分板块涨跌幅一览（%） 

 

资料来源：wind，联讯证券 
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图表5： 建筑材料涨跌幅前 5位个股一览 

 

资料来源：wind，联讯证券 

三、近期建材行业产品价格走势概览 

图表6： 全国水泥价格指数走势  图表7： 全国水泥平均价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 
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图表8： 华北地区水泥价格走势  图表9： 华东地区水泥价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 

图表10： 西南地区水泥价格走势  图表11： 东北地区水泥价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 

图表12： 中南地区水泥价格走势  图表13： 西北地区水泥价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 

 

 

图表14： 全国浮法玻璃价格走势  图表15： 全国纯碱价格走势 
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资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 
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