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   证券研究报告 | 行业研究 

 

 建筑装饰 

 【联讯建筑建材点评】7 月水泥股和基建股
怎么看？  

   

2019 年 07 月 05 日  事项： 
 

7 月水泥股和基建股的主要观点。 

评论： 

 水泥 7 月有望迎来中报行情 

1-5 月，全国水泥产量同口径数据增长 7.1%，全口径数据增长 4.3%，显示需求端

恢复较好，明显优于去年，这个与我们年初从地产和基建投资增速的分析得出的结论一

致，所以我们一直强调“量”的逻辑，在需求有支持的情况下，价格中枢的走高水到渠

成，从 6 大区域来看，上半年除东北地区外，其它区域价格均高于去年同期水平。 

在量价齐升的背景下，水泥股的中报行情值得期待，按照交易所信息披露的要求预

计下周开始部分水泥企业将陆续发布业绩预告，根据我们对重点覆盖公司的测算，预计

中报较好的包括有冀东水泥（+150%），天山股份（+80%），华新水泥（+35%），海螺

水泥（+20%），建议重点关注。 

 作为建筑核心资产的基建央企目前极具配置价值  

我们认为目前基建央企具备配置价值主要基于四个理由： 

1、 今年建筑板块，尤其是基建央企表现垫底，年初至今涨幅仅 5%，排名所有行业

倒数第二； 

2、 我们观察到以专项债可用于资本金，6 月地方债发行创三年新高等为标志，基建

投资的政策和融资环境正在改善；而基建行情主要由估值驱动，政策边际改善将

成为主要驱动力； 

3、 基建央企业绩增长确定，今年以来以铁路、公路为代表的交通基建投资增速较快，

下半年铁路、高速公路还将迎来一批新项目开工，而基建央企一贯的稳健经营风

格，致使其业绩波动较小，无论中报还是年报的确定性增长值得期待； 

4、 长期来看，国企改革的持续深化有望推动其 PB 重估，目前四大估值无论 PE（19

年 6 倍左右）还是 PB（不足 1 或 1 附近）均在低位，作为建筑行业的核心资产，

我们认为目前市值未能充分反映其价值，建议重点关注中国铁建、中国建筑、中

国中铁、和中国交建。 

 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； 

 
 

增持(维持) 
  

分析师：刘萍 
执业编号：S0300517100001 
电话：0755-83331495 
邮箱：liuping_bf@lxsec.com  
 

相关研究 
 

《建筑装饰行业报告_【联讯建筑

建材周观点】装配式建筑迎政策

利 好 ， 水 泥 存 预 期 差 》

2019-03-31 

《建筑装饰行业报告_【联讯建筑

3 月 FAI 点评】生态环保投资领

衔基建，地产投资表现强劲》

2019-04-18 

《建筑装饰行业报告_【联讯建筑

建材周观点】机会将从政策驱动

向业绩驱动转换》2019-04-28 
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固定资产投资主要数据 

图表1： FAI 增速（%）  图表2： 基建投资增速（%） 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 

   

图表3： 基建投资增速（老口径%）  图表4： 制造业投资增速（%） 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 

 

图表5： 房地产投资增速（%）  图表6： 房地产新开工和施工增速 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 
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