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1《建材: 行业周报（第三十五周）》2019.09 

2《科顺股份(300737 SZ,增持): 19H1 收入高

增长，利润率继续改善》2019.08 

3《福莱特(601865 SH,增持): 积极扩张确立

龙头地位，静待行业景气度提升》2019.08  
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 骨料需求广阔，资源物流优势企业将胜出 

骨料价格有支撑，看好具备资金和资源优势的龙头企业 

根据中国砂石骨料网数据，全国骨料需求在 180 亿吨左右，而供给端受环
保等因素制约，当前华东区域骨料毛利率维持 50%+，盈利良好。随着中
国建材、海螺水泥等水泥龙头以及中国电建、葛洲坝等建筑央企的快速推
动，我们预计砂石骨料行业有望加速洗牌，未来具备资金、资源以及项目
经验的龙头企业有望在新一轮竞争中胜出。 

 

大型骨料项目投产，区域供求紧张有望缓解 

近期我们对安徽省某大型砂石骨料项目进行了调研，该项目总投资约百亿，
其中矿产资源费 39 亿元，项目主体工程静态总投资 60 亿元，包括矿山工
程 34 亿元、物流廊道工程 10 亿元、码头工程 16 亿元三个部分。该项目
石灰岩矿储量 19 亿吨，可用于加工生产 31.5~26.5mm、26.5~16mm、
16~4.75mm 和＜4.75mm 四种粒级建筑用砂石骨料，两期全部达产后产能
可达 7000 万吨/年。一期 3500 万吨产线已于今年 6 月 28 日投产，该项目
的投产，对于缓解长三角骨料需求紧缺状况有重要意义。 

 

长三角骨料需求大，供给有限拉大供需缺口 

自投产以来，公司共进行了四轮竞价交易，合计销售 300+万吨砂石骨料。
由于当前产能的限制，竞价交易是过渡阶段的特殊交易方式，同时也显示
出下游需求的旺盛。项目产品主要销售市场是长江中下游沿线城市，在长
三角一体化等国家战略推动下，重点工程项目建设有望加码，公司预计该
区域骨料年需求在 7-8 亿吨左右。而骨料与水泥密切相关，根据数字水泥
网，2019 年 1-7 月华东核心区域（江浙沪皖）水泥产量 2.4 亿吨，占全国
水泥产量的19%，主要骨料企业拥有38条生产线，仅占全国总产线的17%。 

 

项目物流优势大，沿江沿海将成骨料产业重要集聚带 

项目所用矿石从开采、加工、运输到装船，全部采取封闭式和综合利用工
艺流程，并已建成专用码头。项目选用了廊道及带式输送机的方案，其中
廊道全长 12.9km，带速 5m/s，全程输送仅需 45 分钟，吨运输成本约 5

元，与汽运方式相比既环保经济又避免了治超等约束。砂石骨料与水泥类
似，存在 150km 左右的运输半径，但由于矿山资源与目标市场往往超过该
运输半径，且在运输车辆标准载重和环保整治等因素影响下，我们预计水
运将是目前主要的运输方式，因此沿江沿海也将聚集更多砂石骨料企业。 

 

新项目审批较难，大型企业集团切入有望加快行业洗牌 

2019 年《关于做好关闭不具备安全生产条件非煤矿山工作的通知》，明确
要求 2019 年全国将关闭 1000 座以上不具备安全生产条件的非煤矿山，新
上骨料项目在绿色矿山等审批上预计仍将耗费数年。在国家生态文明建设
方针指引下，砂石骨料行业走绿色环保的工业化发展道路已是重中之重，
砂石企业规模化、大型化、集团化、绿色化、生态化已成趋势。目前大型
水泥企业集团及部分建筑央企均提出了重点发展砂石骨料产业的规划和目
标，若项目实现落地，我们预计将加快行业淘汰和洗牌。 

 

风险提示：地产基建投资快速下滑，环保约束放松导致供给大幅增加。 
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