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 报告要点 

 目前时点如何看建材？ 

本周华东水泥价格继续下行，高标均价下滑 18.6 元/吨，其中江苏下滑 80 元、

合肥下滑 50 元；江苏熟料价格亦有下降，幅度 23 元。随着需求减弱，华东库

存本周继续上行，其中水泥环升 2 个 Pct、熟料环升 2 个 Pct，江浙皖库位均有

增加。大企业库存本周保持平稳，安徽芜湖海螺、江苏淮海中联库存均未增加。 

水泥：短期不必悲观，中期依然看好。对于价格的下滑和库存的上行我们认为

不必悲观，一方面淡季需求下行，带来量价下跌为正常现象；另一方面，随着

春节临近，华东各省的行业自律限产将会逐步启动。而从 2017 年 7、8 月淡季

的限产执行看，行业自律能力较此前明显加强，预计后续价格下行及库存上行

趋势将会逐步放缓，进而为今年开春需求恢复打下较好的基础。而从中期看，

我们依然看好行业基本面表现：1）企业盈利仍将改善。3 月开春之后逐渐进入

旺季，价格有望回升，企业盈利仍有改善空间；2）持续性判断。与 2011 年相

比，鉴于目前更好的竞争格局，我们判断 2018 年的景气持续性将更强，意味着

全年的均价也将更高。继续推荐海螺水泥等华东水泥股。 

玻璃：2018年价格弹性有望显现。此前我们一直强调2018年的玻璃或类似2017

年的钢铁、水泥，供给收缩有望超预期：1）集中冷修助力景气延续；2）排污

许可执行有望带来违规产能收缩；3）环保标准提升重塑行业供给。看好 2018

年的玻璃价格弹性，继续推荐玻璃原片龙头旗滨集团。此外继 lowe 和光伏光电

玻璃后，旗滨集团近日公告计划投资新建高性能电子玻璃。电子玻璃主要用于

手机盖板玻璃等，技术壁垒高于 lowe 和光伏玻璃，盈利能力也更强。 

玻纤：无惧调整，继续推荐中国巨石。上周中国巨石股价出现波动，我们判断

公司基本面并未发生变化，并基于以下原因继续坚定推荐：1）行业需求总量不

断增长；2）结构升级带来的变化；3）环保约束的趋严，带来行业部分落后产

能的去化，从而进一步巩固了龙头企业的相对优势。展望 2018 年我们维持周期

复苏、成长继续的判断，中国巨石将继续受益制造业走出去、工业需求升级两

大趋势，凭借全球领先的性价比，有望继续超行业增长。 

此外继续推荐市占率持续提升的消费建材龙头帝王洁具、北新建材、三棵树、

兔宝宝、东方雨虹、伟星新材。2017 年地产龙头销售靓丽，建议重点关注与大

地产商有良好合作关系的龙头企业，如东方雨虹、帝王洁具、三棵树。 
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本周市场表现 

水泥制造涨跌幅+1.06%，玻璃板块-0.06%，管材板块-0.52%，玻纤板块-0.84%，耐火

材料-0.55%，其他建材-0.73%。 

表 1：建材板块子行业表现 

2018/1/21 周涨幅 旬涨幅 月涨幅 季涨幅 年涨幅 股价 

水泥制造 1.1% -3.7% 7.4% 5.5% 32.7% 6542.1  

玻璃板块 -0.1% -2.3% 6.3% 1.5% -5.6% 6320.9  

管材板块 -0.5% 0.7% 5.7% -9.4% -0.6% 8107.0  

玻纤板块 -0.8% -3.0% 3.5% 19.8% 54.0% 15495.6  

耐火材料 -0.6% -1.2% -1.0% -15.7% -8.7% 5193.5  

其他建材 -0.7% -2.3% 1.7% -2.7% 6.1% 7202.2  

资料来源：Wind,长江证券研究所 

图 1：水泥制造、沪深 300 近 52 周行业表现  图 2：玻璃制造、管材、沪深 300 近 52 周行业表现 
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资料来源：Wind,长江证券研究所  资料来源：Wind,长江证券研究所 

个股表现 

涨幅前五：纳川股份+6.40%，恒通科技+5.03%，南玻 A+4.14%，天山股份+4.13%，

凯盛科技+0.00%。涨幅后五：金圆股份-10.49%，石英股份-9.32%，兔宝宝-6.36%，

韩建河山-6.15%，龙泉股份-5.91%。 

表 2：个股涨幅前十和涨幅后十 

公司名称 收盘价 周涨跌幅 公司名称 收盘价 周涨跌幅 

纳川股份 6.65  +6.40% 金圆股份 14.59  -10.49% 

恒通科技 16.70  +5.03% 石英股份 13.82  -9.32% 

南玻A 9.06  +4.14% 兔宝宝 11.48  -6.36% 

天山股份 12.10  +4.13% 韩建河山 15.26  -6.15% 

凯盛科技 7.62  +3.39% 龙泉股份 6.69  -5.91% 

冀东水泥 14.23  +3.19% 菲利华 15.00  -5.06% 

海螺水泥 32.54  +3.11% 万年青 12.15  -4.56% 

祁连山 11.39  +2.98% 国统股份 17.31  -3.94% 

鲁阳节能 13.93  +2.65% 洛阳玻璃 19.85  -3.83% 

宁夏建材 12.23  +2.09% 亚玛顿 21.61  -3.74% 

资料来源：Wind,长江证券研究所 
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宏观面 

水泥 

价格：出货压力较大，价格高位回调 

全国均价 426.77 元/吨，环比下降 1.78%。受到需求下滑影响，南方多地水泥价格出现

下跌，华东跌幅尤其显著。水泥市场已经进入淡季，而目前水泥价格仍居于高位，预计

水泥价格仍将继续下跌。 

图 3：全国水泥价格 426.77 元/吨（含税）  图 4：全国水泥周价格环比下降 1.78% 
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资料来源：数字水泥网,长江证券研究所  资料来源：数字水泥网,长江证券研究所 

 

图 5：华北水泥价格环比持平  图 6：东北水泥价格环比持平 
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资料来源：数字水泥网,长江证券研究所  资料来源：数字水泥网,长江证券研究所 

 

图 7：西北水泥价格环比持平  图 8：中南水泥价格环比下降 22 元/吨 

220

240

260

280

300

320

340

360

380

400

420

440

460

480

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2008 2009 2010 2011 2012 2013

2014 2015 2016 2017 2018  

 

220

240

260

280

300

320

340

360

380

400

420

440

460

480

Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec

2008 2009 2010 2011 2012 2013

2014 2015 2016 2017 2018  

资料来源：数字水泥网,长江证券研究所  资料来源：数字水泥网,长江证券研究所 
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图 9：西南水泥价格环比上涨 4 元/吨  图 10：华东水泥价格环比下降 19 元/吨 
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资料来源：数字水泥网,长江证券研究所  资料来源：数字水泥网,长江证券研究所 

 

库存：水泥库存 55.21%，环涨 1.38%，熟料库存环涨 1.11% 

图 11：水泥库存 55.21%，环涨 1.38%  图 12：全国 31 地市水泥库存环比变动（%） 
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资料来源：数字水泥网,长江证券研究所  资料来源：数字水泥网,长江证券研究所 

 

图 13：熟料库存 51.8%，环涨 1.11%  图 14：全国 31 地市熟料库存环比变动 
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资料来源：数字水泥网,长江证券研究所  资料来源：数字水泥网,长江证券研究所 
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粉磨开工率：环降 0.57%至 39.5% 

图 15：粉磨开工率环降 0.57%至 39.5%  图 16：全国 31 地市粉磨开工率环比变动 
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资料来源：卓创资讯,长江证券研究所  资料来源：数字水泥网,长江证券研究所 

成本端：水泥煤炭价格差 343.1 元/吨，环降 8.2 元/吨，同升 71.2

元/吨 

本周全国煤炭价格 643.7 元/吨，环比涨 3.2 元/吨；水泥煤炭价格差 343.1 元/吨，环降

8.2 元/吨，同升 71.2 元/吨。 

图 17：全国煤价环比涨 3.2 元/吨  图 18：全国水泥煤炭价格差环比降 8.2 元/吨 
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资料来源：中国煤炭资源网,长江证券研究所  资料来源：数字水泥网,中国煤炭资源网，长江证券研究所 

 

产能动向 

停窑情况及计划 

黑龙江计划在 2017 年 11 月 1 日—2018 年 3 月 31 日错峰停窑 5 个月。 

吉林计划在 2017 年 11 月 1 日—2018 年 4 月 30 日错峰停窑 6 个月。 

辽宁计划在 2017 年 11 月 1 日—2018 年 4 月 30 日，大连 2017 年 11 月 15 日—2018

年 4 月 15 日全线停窑 5 个月，其他城市自 2017 年 11 月 1 日—2018 年 4 月 30 日全线

停窑 6 个月。全省 2017 年 10 月不再安排停窑。 

山西长治计划在 2017 年 10 月 1 日—2018 年 3 月 31 日错峰生产 6 个月，实际当地两 

家企业分别从 11 月 4 日和 11 月 15 日起停窑；除长治外山西其他地区自 2017 年 11 月

1 日—2018 年 3 月 31 日错峰生产 5 个月，熟料站、粉磨站全部停产。 
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河北唐山计划在 2017 年 10 月 12 日—2018 年 3 月 15 日错峰生产；邢台、邯郸自 2017

年 10 月 17 日—2018 年 3 月 15 错峰生产；其余城市自 2017 年 11 月 15 起错峰生产 4

个月。 

内蒙古蒙东地区自 2017 年 11 月 1 日—2018 年 4 月 30 日错峰生产 6 个月，其余区域

自 2017 年 11 月 15 日—2018 年 3 月 15 日错峰生产 4 个月。 

新疆和田 2017 年 12 月日—2018 年 3 月 1 日共计 3 个月；喀什、克州 2017 年 11 月

16 日—2018 年 3 月 16 日共计 4 个月；阿克苏、巴州 2017 年 11 月 1 日—2018 年 4

月 1 日，共计 5 个月；乌鲁木齐、昌吉、吐鲁番、石河子区域传统水泥生产企业（含塔

城地区沙湾天山水泥有限公司和乌苏青松水泥有限公司）2017 年 11 月 1 日—2018 年

5 月 16 日，共计六个半月；其它地州市 2017 年 11 月 1 日—2018 年 4 月 16 日，共计

5 个半月。 

陕西计划 2017 年 11 月 15 日—2018 年 3 月 15 日错峰生产。 

甘肃计划 2017 年 11 月 1 日—2018 年 3 月 15 日错峰生产 

青海计划 2017 年 12 月 1 日—2018 年 3 月 31 日错峰生产 4 个月。 

宁夏计划 2017 年 12 月 10 日—2018 年 3 月 20 日错峰生产。 

山东计划在 2017 年 11 月 15 日—2018 年 3 月 15 日：熟料线停窑 4 个月，7 个通道城

市中，淄博粉磨站停产 4 个月，济南等城市粉磨站停产 2 个月。 

安徽环巢湖初步计划 2018 年一季度停窑 35 天。 

江苏计划 2018 年全年 1 月 1 日—3 月 31 日停窑 40 天，其中，2 月 6 日—3 月 7 日停

窑 30 天，剩余 10 天企业自主安排检修。8 月 1 日—9 月 30 日停窑 10 天。10 月 1 日

—12 月 31 日停窑 10 天。全年累计停窑 60 天。 

浙江初步计划 2018 年一季度停窑 35 天。 

福建计划 2018 年全年，春节期间及酷暑伏天开展错峰生产行动。从春节前至 8 月 30

日，分 2 个阶段，43 台窑每台窑停 60 天。合计将减少 1230 万吨熟料产量。 

河南通道城市计划在 2017 年 11 月 15 日—2018 年 3 月 15 日错峰生产 4 个月。 

河南非通道城市计划在 2017 年 11 月 15 日—2018 年 1 月 20 日，全部停产；2018 年 1

月 21 日—2 月 10 日复产；2018 年 2 月 11 日—3 月 15 日停产。错峰生产 3 个月零 10

天。 

湖北计划 2018 全年，每条熟料线停窑 90 天，其中一季度停窑 45 天。 

湖南计划 2018 年全年，不少于 85 天，错峰生产时间主要集中在大气污染防治特护期

（10 月 16 日至次年 3 月 15 日），其中一季度不少于 35 天，四季度不少于 20 天。长

株潭地区大气污染防治特护期累计停窑时间不少于 60 天，粉磨站在重污染天气预警期

间应实施停产。 

四川计划 2017 年 11 月—2018 年 2 月每条熟料线错峰停窑 50 天，其中 11 月 

至 1 月每月停窑 10 天，2 月停窑 20 天。 

云南初步计划 2018 年第一季度停窑 35-45 天。 
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广东计划 2018 年 2 月 1 日—4 月 30 日；5 月 1 日—9 月 30 日全年停窑 40 天。2018

年 2 月 1 日—4 月 30 日所有熟料生产线分别停窑 20 天，其中 2 月 1 日—2 月 28 日每

条生产线分别停窑 10 天，3 月 1 日—4 月 30 日每条生产线分别停窑 10 天；2018 年 5

月 1 日—9 月 30 日所有熟料生产线分别停窑 20 天，其中 5 月 1 日至 7 月 31 日每条生

产线分别停窑 10 天，8 月 1 日—9 月 30 日每条生产线分别停窑 10 天。 

广西计划 2018 年全年停窑 50 天。2 月 1 日—4 月 30 日，每条熟料线停窑 20 天；5 月

1 日—9 月 30 日，每条熟料线停窑 30 天。 

(资料来源：卓创资讯，长江证券研究所) 

 

浮法玻璃 

成交偏淡，价格大稳小动 

本周国内玻璃均价为 92.75 元/重箱，环比上涨 0.09%。本周国内浮法玻璃市场成交偏

淡，价格大稳小动。华北市场禁运，经销商拿货量缩减，厂家走货放缓，部分厂家市场

价格走低，库存继续上升；华东大致稳定，受沙河冲击，山东、安徽一带产销一般，江

浙产销可平衡；华中玻璃市场产销平稳，部分企业库存维持小幅下滑，价格暂维持坚挺；

华南玻璃市场经过上周零星涨价后再度趋稳，企业出货较顺畅，库存暂无压力；东北玻

璃市场冬储发货、南下销售及出口多面支撑，企业库存维持较好；西北市场部分厂家让

利促销，但并未解决库存上涨现状，终端需求表现疲软，预计短期价格或稳中调整；西

南市场四川部分厂家部分规格产品小幅涨价，云贵市场表现平稳，但供销紧俏。 

图 19：本周全国玻璃均价环涨 0.09%  图 20：本周 5mm 白玻价格周度变动情况（元/重量箱） 
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成本表现：纯碱均价环比持平；重油均价环比上涨 1.8% 

图 21：纯碱出厂价 1896 元/吨（环比持平）  图 22：重油出厂均价 2519 元/吨（环涨 1.8%） 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：百川资讯，长江证券研究所 

 

本周生产线情况 

供应面：截至本周四，全国浮法玻璃生产线共计 290 条，在产 234 条，日熔量共计 155370

吨。本周无生产线变化。另：河北耀威玻璃有限公司 450 吨一线已于 1 月 6 日复产点火。 

表 3：2017 年 12 月全国浮法玻璃生产线情况 

2017年12月份 生产线(条) 年产能(万重量箱) 占在产线比重 

在产线总计 232 98,573 82.1% 

放水冷修 61 22618 18.8% 

2011年放水冷修 7 1,715 1.4% 

2012年放水冷修 2 608 0.5% 

2013年放水冷修 1 384 0.3% 

2014年放水冷修 11 4,320 3.6% 

2015年放水冷修 15 5,542 4.6% 

2016年放水冷修 5 1,664 1.4% 

2017年放水冷修 20 8,384 7.0% 

历史上冷修未复产 2 525 0.4% 

停产线总计 60 18,419 15.3% 

2011年停产 16 4,832 4.0% 

2012年停产 8 1,811 1.5% 

2013年停产 6 1,696 1.4% 

2014年停产 17 5,632 4.7% 

2015年停产 7 2,336 1.9% 

2016年停产 3 1,024 0.9% 

2017年停产 3 1,088 0.9% 

在建线总计 31 14,144 11.8% 

其中：待投产 8 4,736 3.9% 

资料来源：卓创资讯,长江证券研究所 
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玻璃纤维 

玻璃纤维产品价格持稳 

表 4：本周国内池窑粗纱大型企业产品收盘价格表（含税价-元/吨） 

产品名称 泰山 巨石 

无碱2400tex缠绕直接纱  4850 

无碱2400tex喷射合股粗纱 7100 6850 

无碱2400texSMC合股粗纱 6400 5950 

无碱2400tex采光瓦用合股纱 5900  

无碱2000tex工程塑料合股粗纱  5750 

资料来源：卓创资讯,长江证券研究所 

 

减水剂 

萘系减水剂环比持平，聚羧酸减水剂环比持平；工业萘环比上涨

8.6%；环氧乙烷环比持平 

图 23：萘系减水剂 2783 元/吨（环比持平）  图 24：聚羧酸减水剂 4820 元/吨（环比持平） 
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天津富瑞达通新型建材 山西格瑞特

山西昌达伟业建材 山东同盛建材

江苏特密斯混凝土外加剂 上饶天佳新型材料

陕西世纪博远建材 贵州奥克新科技  

资料来源：同花顺,长江证券研究所  资料来源：百川资讯,长江证券研究所 

 

图 25：工业萘 4721 元/吨（环比上涨 8.6%）  图 26：环氧乙烷 10440 元/吨（环比持平） 
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资料来源：百川资讯,长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

石膏板 

国废均价 2172 元/吨（环比下降 1.28%） 



 

请阅读最后评级说明和重要声明 12 / 13 

 

行业研究┃行业周报 

图 27：国废均价 2172 元/吨（环比下降 1.28%）  图 28：国废与美废价差走势 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

管材 

树脂价格—PVC 环比下降 0.96%，HDPE 环比上涨 0.50%，PP

环比上涨 0.66% 

图 29：PVC 均价 6558 元/吨（环降 0.96%） 
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资料来源：Wind,长江证券研究所 

 

图 30：HDPE 均价 11363 元/吨（环涨 0.50%）  图 31：PP 均价 9819 元/吨（环涨 0.66%） 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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