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上证指数 2059 

 

行业规模 

  占比% 

股票家数（只） 73 3.1 

总市值（亿元） 3496 1.5 

流通市值（亿元） 2834 1.5 

 
行业指数 
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相对表现 -0.3 -1.8 10.4 
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 本周全国水泥市场价格环比跌幅为 1.1%，安徽、江苏、浙江、上海、海南、

甘肃和宁夏等地下调 10-40 元/吨。7 月初受市场需求进一步减弱影响，各地

水泥价格全部呈现单边下跌行情，无上涨区域。分区看，目前大中型企业日

均发货量最好的是西北地区在 8-9 成，其次是中南和西南 7-8 成，华北、华东

和东北地区普遍在 6-7 成。库存：本周全国水泥库存为 71.4%，环比上升 0.5

个百分点，华北、华东、西南水泥库存上升；全国熟料库存为 71.2%，环比

上升 2.1 个百分点，除东北地区库存持平外，其余地区熟料库存均有上升。停

窑和产能：江苏苏锡常及浙北企业计划 7 月限产 33%，且要求 7 月 10 日前

停满 50%或以上。安徽沿江包括巢湖 7 月计划限产 20%，个别厂家已经执行。 

 玻璃：价格本周全国浮法玻璃均价环比下跌 1.2%，除华中区域价格略有反弹

外其余全部下跌，华北地区跌幅最大。库存本周全国浮法玻璃库存 3236 万重

箱，环比上升 6 万重箱。产能：目前全国浮法玻璃生产线共 325 条，总产能

11.3 亿重箱，同比增长 10%；实际产能 9.2 亿重箱，同比增长 8%。醴陵旗

滨一线 600 吨点火，株洲旗滨三线 700 吨停产，江苏华尔润 8 线 900 吨冷修。 

 一周要闻：1、6 月中国制造业 PMI 为 51%连续 4 个月回升；2、近期 14 条

铁路集中开工总里程 3712 公里；3、江苏省民间资本参建保障房开闸；4、海

螺水泥、南玻集团发布半年度业绩预告，东方雨虹上修半年度业绩预告。 

 投资策略：1、关于水泥，需求疲弱叠加淡季因素，继续区别操作。目前正处

于水泥行业传统的淡季之中，水泥需求本身会有季节性的回落，加之今年大

部分地区需求表现疲弱，双重因素叠加之下水泥企业面临的压力更大。本周

长三角地区价格下跌之后，其均价已经基本与去年同期持平，关注后续价格

继续走低的幅度。继续维持水泥行业区别操作的思路，长三角进入稳定期，

除具备全国扩张的龙头外其余以波段操作为主。京津冀供需两端都有继续改

善的空间，河北近期推出 1.2 万亿的刺激政策，且京津冀一体化规划或即将出

台，继续密切关注政策落实力度。新疆需求较为确定，今年消化完新增产能

后明年将迎来景气向上周期。2、新型建材我们继续推荐伟星新材、东方雨虹、

友邦吊顶等，北新建材可逢低介入。 

 风险提示：宏观经济下行，地产严重下滑。 
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重点公司主要财务指标 
 股价 13EPS 14EPS 15EPS 14PE 15PE PB 评级 

海螺水泥 16.5 1.77 2.32 2.6 7.1  6.3  1.5 强烈推荐-A 

冀东水泥 8.1 0.24 0.41 0.62 19.8  13.1  0.9 强烈推荐-A 

华新水泥 6.8 0.78  0.96  1.04  7.2  6.6  1.2 审慎推荐-A 

金隅股份 5.7  0.75  0.83  0.97  6.8  5.9  0.9  强烈推荐-A 

东方雨虹 24.9  0.99 1.41 1.83 17.7  13.6  5.1  强烈推荐-A 

北新建材 13.7  1.5 1.9 2.26 7.2  6.1  1.9  强烈推荐-A 

北京利尔 9.3  0.29 0.43 0.62 21.6  15.0  1.8  审慎推荐-A 

伟星新材 12.2  0.95 0.94 1.17 12.9  10.4  2.8  强烈推荐-A 

友邦吊顶 55.8  1.91 2.32 3.09 7.1  6.3  6.9  强烈推荐-A 

资料来源：公司数据、招商证券 
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一、水泥价格：江浙沪皖价格继续走低 

水泥板块一周走势：本周水泥板块上涨 0.69%，其中上涨较大的有海螺水泥（5.4%）

和宁夏建材（3.4%），下跌较大的有四川双马（-4.4%）和秦岭水泥（-3.1%）。 

价格信息： 

本周全国水泥市场价格环比跌幅为 1.1%，安徽、江苏、浙江、上海、海南、甘肃和宁

夏等地下调 10-40 元/吨。7 月初，受市场需求进一步减弱影响，各地水泥价格全部呈现

单边下跌行情，无上涨区域。分区看，目前大中型企业日均发货量最好的是西北地区在

8-9 成，其次是中南和西南 7-8 成，华北、华东和东北地区普遍在 6-7 成。 

华北地区价格保持平稳。京津两地下游需求受降雨影响仍然较差，天津企业出货量仅在

5-6 成，北京除了受降雨影响以外，新老工程衔接不上以及搅拌站开工率偏低对需求影

响也较大。河北地区整体表现弱势为主，石家庄下游需求不足，部分企业库存已是满库

状态，价格有回落趋势；唐山地区竞争异常激烈，尤其是熟料产品，个别企业为抢客户，

熟料出厂价低至 175 元/吨，熟料价格若全面下调，将会拖累水泥跟随走低。 

东北地区价格大稳小动。辽宁大连地区水泥价格略有 5-10 元/吨下调，目前下游需求疲

软，市场成交清淡。沈阳价格保持平稳，主导企业山水 P.O42.5 散出厂价维持在 290

元/吨。吉林止跌企稳，市场竞争依旧激烈，不排除主导企业继续大幅下调。 

华东地区价格继续走低。安徽芜湖、铜陵和马鞍山沿江地销价格先后下调 15-25 元/吨，

主要是受雨水天气频繁，下游需求疲软，市场成交减少。7 月 1 日，上海高标号下调

30 元/吨，下调一方面是进入梅雨时节，下游需求减弱；另一方面周边地区价格前期下

调后，与上海价差再次拉大。江苏南京和浙江杭州均小幅下调 10 元/吨。南京下游需求

环比已明显减少，发货量普遍在 5 成左右，部分粉磨站开始停产放假，预计有窑企业在

下周也将陆续停产，市场重新启动要在 9 月。苏锡常 6 月停产已结束，因 7 月份仍有继

续停产计划，库存较高企业生产线暂时并未复产，其他企业部分窑开启。7 月江浙皖停

产计划：浙江停产 10 天，苏南和浙北停 10 天，巢湖暂定 7 天。综合看，6 月份在主导

企业执行限产情况下，水泥价格跌幅控制相对较好，在 30 元/吨左右；沿江熟料价格跌

幅较大，为 40-50 元/吨，并且出厂价最低到 210-220 元/吨。 

中南地区价格稳中有落。7 月初，海南海口水泥价格再次大幅下调 30-40 元/吨，价格

下调主要还是受淡季因素影响，加之外来低价水泥对岛内冲击。广东珠三角水泥市场暂

以平稳为主，下游需求仍显不足，库存多在 70%-80%高位，部分企业新一轮暗中降价

即将开始。本周广西南宁以及周边地区价格无明显变化，库存依旧保持在 60%-70%，

贵港和玉林地区水泥、熟料价格下调 10-20 元/吨。湖南地区保持低位运行状态，中北

部雨水天气较多，长沙地区产能释放较大，竞争比较激烈。 

西南地区价格稳中有落。贵州安顺低标袋装大幅下调 50 元/吨。重庆市场需求受淡季因

素影响继续减少，3 日梁平水泥价格下行 15-25 元/吨，主城区及周边地区价格再次下调

在即。四川达州低标号下调 20 元/吨，高标号下调 15-25 元/吨，四川除达州和广元以

外，大部分地区都在停产执产计划，但因下游需求开始疲软，价格也显现下行压力。 

西北地区价格保持平稳。陕西地区价格经过持续下滑后，本周平稳运行。甘肃兰州和陇

南一带价格下调 20-40 元/吨，陇南价格下调是由于有新增产能释放，兰州价格下调主

要是为了挤压宁夏外来水泥。宁夏银川水泥价格底部再次小幅下探 10 元/吨，主要是主

导企业为了抢占农村低端市场，下调后大企业发货量由之前的 7-8 成提高到 8-9 成。 
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图 1：全国历年 P.O.42.5 水泥价格走势（元/吨）：价格继续下降 

 

资料来源：数字水泥网，招商证券 

表 1：分地区水泥价格变动（P.O.42.5 散装为例） 

PO42.5 近一年价格 价格变化 

元/吨 最新 一周前  一月前 半年前 一年前 一周 一月 半年 一年 

全国 331 337 348 373 331 -1.8% -4.9% -11.4% -0.2% 

华北地区 306 306 306 314 316 0.0% 0.0% -2.5% -3.2% 

北京 340 340 340 340 350 0.0% 0.0% 0.0% -2.9% 

天津 320 320 320 320 350 0.0% 0.0% 0.0% -8.6% 

河北 330 330 330 310 300 0.0% 0.0% 6.5% 10.0% 

山西 290 290 290 290 290 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

内蒙古 250 250 250 310 320 0.0% 0.0% -19.4% -21.9% 

东北地区 393 393 425 418 440 0.0% -7.5% -6.0% -10.6% 

辽宁 320 320 345 335 380 0.0% -7.2% -4.5% -15.8% 

吉林 420 420 490 490 490 0.0% -14.3% -14.3% -14.3% 

黑龙江 440 440 440 430 450 0.0% 0.0% 2.3% -2.2% 

华东地区 322 332 343 409 326 -3.0% -6.0% -21.2% -1.3% 

上海 330 360 385 450 335 -8.3% -14.3% -26.7% -1.5% 

江苏 300 310 310 370 300 -3.2% -3.2% -18.9% 0.0% 

浙江 340 350 360 440 340 -2.9% -5.6% -22.7% 0.0% 

安徽 295 295 310 380 270 0.0% -4.8% -22.4% 9.3% 

福建 370 390 415 460 350 -5.1% -10.8% -19.6% 5.7% 

江西 290 290 290 420 360 0.0% 0.0% -31.0% -19.4% 

山东 330 330 330 340 330 0.0% 0.0% -2.9% 0.0% 

中南地区 333 340 356 404 309 -2.0% -6.3% -17.5% 7.8% 

河南 290 290 310 320 300 0.0% -6.5% -9.4% -3.3% 

湖北 350 350 370 420 350 0.0% -5.4% -16.7% 0.0% 

湖南 270 270 270 420 280 0.0% 0.0% -35.7% -3.6% 

广东 380 380 395 445 335 0.0% -3.8% -14.6% 13.4% 

广西 330 330 330 360 270 0.0% 0.0% -8.3% 22.2% 

海南 380 420 460 460 320 -9.5% -17.4% -17.4% 18.8% 

西南地区 358 369 380 361 330 -3.1% -5.9% -1.0% 8.3% 

重庆 300 300 345 340 270 0.0% -13.0% -11.8% 11.1% 

四川 380 380 380 380 330 0.0% 0.0% 0.0% 15.2% 
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贵州 400 400 400 380 390 0.0% 0.0% 5.3% 2.6% 

云南 350 395 395 345 330 -11.4% -11.4% 1.4% 6.1% 

西藏 600 600 600 600 600 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

西北地区 304 310 314 328 314 -1.9% -3.2% -7.3% -3.2% 

陕西 260 260 280 340 300 0.0% -7.1% -23.5% -13.3% 

甘肃 330 350 350 380 380 -5.7% -5.7% -13.2% -13.2% 

青海 370 370 370 350 320 0.0% 0.0% 5.7% 15.6% 

宁夏 240 250 250 250 250 -4.0% -4.0% -4.0% -4.0% 

新疆 320 320 320 320 320 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 

资料来源：数字水泥网，招商证券 

图 2：华北 P.O.42.5 水泥价格（元/吨）：环比持平  图 3：东北 P.O.42.5 水泥价格（元/吨）：环比持平 

 

 

 

资料来源：数字水泥网，招商证券  资料来源：数字水泥网，招商证券 

 

图 4：华东 P.O.42.5 水泥价格（元/吨）：环比下降  图 5：中南 P.O.42.5 水泥价格（元/吨）：环比下降 

 

 

 

资料来源：数字水泥网，招商证券  资料来源：数字水泥网，招商证券 
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图 6：西南 P.O.42.5 水泥价格（元/吨）：环比下降  图 7：西北 P.O.42.5 水泥价格（元/吨）：环比下降 

 

 

 

资料来源：数字水泥网，招商证券  资料来源：数字水泥网，招商证券 

 

 

 

 

二、水泥煤炭价格差：环比下降 5.7 元/吨 

环渤海动力煤价格环比下降 9 元/吨。海运煤炭网 7 月 2 日发布的最新数据显示，环渤

海地区发热量 5500 大卡动力煤的综合平均价格报收于 519 元/吨，本报告周期（2014

年 6 月 25 日至 7 月 1 日）环比下降 9 元/吨。 

上周全国水泥煤炭价格差为 241.8 元/吨，环比下降 5.7 元/吨。分地区来看，华东、中

南、西南、西北地区水泥煤炭价格差走低，华北、东北地区水泥煤炭价格差走高。 

图 8：全国历年水泥煤炭价格差（元/吨）：环比下降 5.7 元/吨 

 

资料来源：数字水泥网，煤炭资源网，招商证券 
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图 9：华北水泥煤炭价格差（元/吨）：略微走高  图 10：东北水泥煤炭价格差（元/吨）：略微走高 

 

 

 

资料来源：DC，煤炭资源网，招商证券  资料来源：DC，煤炭资源网，招商证券 

 

图 11：华东水泥煤炭价格差（元/吨）：环比下降  图 12：中南水泥煤炭价格差（元/吨）：环比下降 

 

 

 

资料来源：DC，煤炭资源网，招商证券  资料来源：DC，煤炭资源网，招商证券 

 

图 13：西南水泥煤炭价格差（元/吨）：环比下降  图 14：西北水泥煤炭价格差（元/吨）：环比下降 

 

 

 

资料来源：DC，煤炭资源网，招商证券  资料来源：DC，煤炭资源网，招商证券 
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三、水泥和熟料库存：各地库存普遍上升 

数字水泥网对全国 82 个城市监测信息显示：上周末全国水泥库容比为 71.40%，环比

上升 0.49 个百分点。中南、西北、东北水泥库存持平，其余水泥库存增加。 

卓创资讯对全国 53个城市的熟料库存监控数据显示，本周全国熟料平均库存为 71.15%，

环比上升 2.06 个百分点，东北熟料库存持平，其余地区熟料库存增加。 

本周熟料库存上升的城市有 15 个：北京（10%）、运城（10%）、杭州（5%）、淄博（5%）、

枣庄（5%）、武汉（5%）、黄石（5%）、玉林（2%）、兰州（5%）、平凉（5%）、银川

（10%）、青铜峡（5%）、成都（20%）、乐山（5%）、大理（5%）、 

本周熟料库存下降的城市有 1 个：邯郸（-10%）。 

表 2：全国各区域水泥和熟料库存变动：华北地区库存上升 

 全国 华北 东北 华东 中南 西南 西北 

水泥库存环比

变动（百分点） 
0.49 1.15 0 0.63 0 1.25 0 

熟料库存环比

变动（百分点） 
2.06 1.67 0 1.36 1.00 1.25 2.78 

资料来源：数字水泥网，卓创资讯，招商证券 

图 15：全国水泥库存：环比上升 0.49 个百分点  图 16：全国熟料库存：环比上升 1.12 个百分点 

 

 

 

资料来源：数字水泥网，招商证券  资料来源：卓创资讯，招商证券 

图 17：华北水泥库存：环比上升 1.15 个百分点  图 18：东北水泥库存：环比持平 

 

 

 

来源：数字水泥网，招商证券  资料来源：数字水泥网，招商证券 
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图 19：华东水泥库存：环比上升 0.63 个百分点  图 20：中南水泥库存：环比持平 

 

 

 

资料来源：数字水泥网，招商证券  资料来源：数字水泥网，招商证券 

 

图 21：西南水泥库存：环比上升 1.25 个百分点  图 22：西北水泥库存：环比持平 

 

 

 

资料来源：数字水泥网，招商证券  资料来源：数字水泥网，招商证券 

 

图 23：华北熟料库存：环比上升 1.67 个百分点  图 24：华东熟料库存：环比上升 1.36 个百分点 

 

 

 

资料来源：卓创，招商证券  资料来源：卓创，招商证券 
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图 25：中南熟料库存：环比上升 1 个百分点  图 26：西南熟料库存：环比上升 1.25 个百分点 

 

 

 

资料来源：卓创，招商证券  资料来源：卓创，招商证券 

 

图 27：西北熟料库存：环比上升 2.78 个百分点  图 28：东北熟料库存：环比持平 

 

 

 

资料来源：卓创，招商证券  资料来源：卓创，招商证券 
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四、熟料产能和停窑：苏南、浙北继续停窑 

华东产能投放高峰期已过，中南地区拟建产能冲击较大，西北持续面临产能投放压力。

目前全国仍有 1.3 亿吨的在建产能（预计今年内将投产一部分）和 2.2 亿吨的拟建产能，

其中中南（主要是广东）、西北（主要是甘肃）、东北（主要是辽宁）和西南（主要是贵

州）地区拟建产能较多，其占 2013 年底当地熟料产能的比重分别达到 24%、22%、17%

和 14%。考虑到化解产能过剩及环保政策趋严，预计大部分拟建项目开工将较难开工。 

 

已经投产 

1、6 月底甘肃兰州永登祁连山第四台年产 100 万吨磨机建成投产。 

2、6 月下旬河南南阳内乡泰隆水泥 5000t/d 熟料线点火投产。 

 
限产情况 

1、安徽沿江包括巢湖计划 7 月限产 20%，巢东等个别厂家已经开始限产 

2、江苏苏锡常及浙北水泥企业计划 7 月限产 33%，即每条窑线停 10 天。本周开会，

要求在 10 号前要停满 50%或以上，即在 7 月 10 号前熟料线停窑 5 天或以上。 

3、河南郑州及周边地区计划 6 月 15 日开始停窑 20 天，目前仍在持续 

 

图 29：不同地区新型干法熟料产能增长情况（万吨）  图 30：各区域新增熟料产能冲击 

 

 

 

资料来源：数字水泥网，招商证券  资料来源：数字水泥网，卓创资讯，招商证券 
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五、玻璃价格：仍以下行为主 

玻璃板块一周走势：本周玻璃板块上涨 1.70%，其中上涨较大的有方兴科技（4.7%）

和亚玛顿（3.1%）。 

玻璃价格信息： 

华北市场以盘整为主。本周华北市场均价为 982.36 元/吨，较上周跌 16.18 元/吨，环比

跌幅在 1.62%。周初沙河市场价格小幅走低，价稳后厂家走货逐步恢复，但仍难达产销

平衡，库存呈现缓慢增加态势。目前当地市场交投气氛一般，中间商提货积极性一般。

京津唐市场延续弱势，生产厂家走货情况一直较一般，部分厂家能达产销平衡，但库存

削减仍较困难。山西市场受沙河拖累，走货较前期明显减缓，库存小幅增加。  

华东市场大稳小动。多数生产商价格维持稳定，少数根据自身情况略作调整。周初绍兴

旗滨上调 1 元/重量箱，江浙地区部分生产商召开小范围碰头会议意向后期分阶段上调

价格，继而嘉兴福莱特上调 1 元/重量箱。但同时其他生产商在库存高企压力下，价格

优惠或灵活成交的现象仍存。华尔润 900 吨八线 2 日放水冷修，昆山台玻白玻线计划

中旬前后改产海洋蓝玻璃。 

华南玻璃市场弱势运行。本周华南市场周均价为 1343.6 元/吨，较上周跌 9.6 元/吨，环

比跌 0.71%。本周华南市场偏弱运行，近期用户已有一定囤货，暂时采购量有限，该地

成交情况不佳。前期涨价的厂家成交趋于灵活，基本回落至涨价之前价格，部分厂家对

时间较长的货品进行促销。综合来看，华南地区市价小幅走低。  

华中玻璃市场稳中小涨。本周华中市场周均价为 1224 元/吨，较上周涨 13.84 元/吨，

环比涨 1.14%。本周华中白玻市场稳中小涨，在出货依旧良好、厂家库存小幅削减的情

况下，部分厂家价格上涨 1 元/重量箱。株洲旗滨三条生产线已经陆续停产，湖南巨强

也已于 2 日点火。翡翠绿玻市场运行尚可，周初厂家价格调涨 1-2 元/重量箱，但之后

走货速度略有放缓。  

西南玻璃市场继续走低。本周西南市场走势稳中向下，由于外围市场利空消息不断，加

之沙河以及华中地区低价货源流入较多，下游刚性需求支撑力度不足，为有效促进出货，

该地多数生产厂家实际走货价格小幅走低，成交十分灵活。四川威利斯一线未按原计划

时间点火，暂时推至本月中旬，观察执行情况。  

西北玻璃市场运行仍偏淡。多数厂家价格维持稳定，神木瑞诚价格走低 2 元/重量箱，

整体上库存水平仍较高。下游加工市场维持不温不火运行，需求表现仍显平淡，市场交

投平平，业者观望心态浓厚。  

东北玻璃市场疲软依旧。部分生产厂家价格再度走低。目前黑龙江、吉林生产企业走货

基本能达产销平衡，但削减库存仍较困难。辽宁生产厂家走货比率较低，价格走低对促

进出货并未有明显效果，厂家库存压力仍较大。 
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图 31：全国浮法玻璃平均价格（元/吨）：价格继续走低 

 

资料来源：玻璃信息网，招商证券 

表 3：分城市浮法玻璃均价（元/吨） ：价格大幅下降 

城市 
近一年价格  价格变化 

最新 一周前  一月前 半年前 一年前 一周 一月 半年 一年 

全国 1154  1168  1266  1416  1456  -1.23% -8.86% -18.52% -20.76% 

北京 1107  1132  1196  1322  1338  -2.28% -7.46% -16.31% -17.31% 

上海 1195  1202  1325  1568  1522  -0.57% -9.82% -23.76% -21.44% 

广州 1298  1316  1399  1575  1586  -1.35% -7.21% -17.62% -18.18% 

秦皇岛 1020  1046  1196  1306  1418  -2.47% -14.69% -21.88% -28.07% 

济南 1068  1088  1183  1320  1353  -1.89% -9.71% -19.08% -21.11% 

武汉 1155  1143  1208  1359  1412  1.01% -4.42% -15.06% -18.21% 

成都 1312  1318  1407  1515  1622  -0.47% -6.78% -13.39% -19.12% 

西安 1113  1132  1205  1263  1373  -1.64% -7.59% -11.88% -18.88% 

沈阳 1018  1037  1169  1257  1394  -1.81% -12.87% -18.97% -26.93% 

资料来源：玻璃信息网，招商证券 

上周硅片价格下降，组件价格环比略微下降。 

图 32：硅片价格（美元/片）  图 33：组件价格（美元/瓦） 

 

 

 

资料来源：wind，招商证券  资料来源：wind，招商证券 
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六、玻璃-纯碱重油价格差：环比下降 0.9 元/重箱 

纯碱价格持平，重油价格持平，玻璃-纯碱重油差环比下降 0.9 元/重箱。本周全国重质

纯碱市场均价为 1567 元/吨，环比持平；黄埔港新加坡高硫 180 重油库提价为 4237 元

/吨，环比持平。全国玻璃平均价格为 1154 元/吨，环比下降 18 元/吨。玻璃-纯碱重油

差环比下降 0.9 元/重箱。 

图 34：玻璃-纯碱重油差（元/重箱）：环比下降 0.9 元/重箱 

 

资料来源：玻璃信息网，百川资讯，招商证券 

 

图 35：全国重质纯碱均价（元/吨）：环比持平  图 36：黄埔港重油价格（元/吨)：环比持平 

 

 

 

资料来源：百川资讯，招商证券  资料来源：百川资讯，招商证券 
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七、玻璃产能及库存：库存上升 6 万重箱 

玻璃库存本周环比上升 6 万重箱。本周全国浮法玻璃库存为 3236 万重箱，环比上升 6

万重箱。目前全国浮法玻璃生产线共 325 条，总产能 11.34 亿重箱，同比增长 10%；

实际产能 9.22 亿重箱，同比增长 8%。醴陵旗滨一线 600 吨点火，株洲旗滨三线 700

吨停产。江苏华尔润 8 线 900 吨放水冷修。 

表 4：玻璃总产能、冷修停产生产线情况（万重箱）  

生产线情况 
最新 

数据 

一周 

之前 

一月 

之前 

半年 

之前 

一年 

之前 

一周 

变动 

一月 

变动 

半年 

变动 

一年 

变动 

生产线条数 325 324 323 305 286 - - - - 

停产生产线条数 45 44 44 36 26 - - - - 

冷修生产线条数 33 32 29 34 41 - - - - 

总产能 113430 113070 112470 108030 100410 0.32% 0.85% 5.00% 12.97% 

实际产能 92196 92796 94056 90306 83226 -0.65% -1.98% 2.09% 10.78% 

存货 3236 3230 3219 2912 2749 0.19% 0.53% 11.13% 17.72% 

资料来源：玻璃信息网，招商证券 

图 37：玻璃行业库存（万重箱）：环比上升  图 38：玻璃行业实际产能（万重箱）：环比下降 

 

 

 

资料来源：玻璃信息网，招商证券  资料来源：玻璃信息网，招商证券 

 

图 39：玻璃行业总产能（万重箱）：环比上升  图 40：玻璃行业冷修及停产产能占比：占比环比上升 

 

 

 

资料来源：玻璃信息网，招商证券  资料来源：玻璃信息网，招商证券 
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新点火和复产生产线不断增加，潜在产能规模仍然较大。2014 年到目前为止全国有 12

条生产线新点火，另外还有 5 条生产线复产。 

表 5：今年国内复产和新点火浮法生产线汇总 

2014 年国内复产浮法生产线统计表 

编号 省份 生产企业 生产线名称 
日熔量

(吨) 
品种 点火时间 

1 河北 河北迎新玻璃集团有限公司 迎新四线 600 白玻/在线 low-e 2014 年 4 月 

2 江苏 江苏苏华达新材料有限公司 苏华达三线 600 金茶 2014 年 4 月 

3 浙江 绍兴旗滨玻璃有限公司 陶堰一线 600 白玻 2014 年 3 月 

4 安徽 安徽华光光电材料科技集团有限公司 华光一线 350 白玻 2014 年 1 月 

5 湖北 湖北三峡新型建材股份有限公司 三峡二线 500 白玻 2014 年 5 月 

2014 年国内新点火浮法生产线统计表 

编号 省份 生产企业 生产线名称 
日熔量

(吨) 
品种 点火时间 

1 河北 河北海生玻璃有限公司 海生二线 600 白玻 2014 年 3 月 

2 天津 天津中玻北方新材料股份有限责任公司 天津二线 1200 白玻 2014 年 2 月 

3 江苏 台玻东海玻璃有限公司  东海二线 550 白玻 2014 年 3 月 

4 河南 中国洛阳浮法玻璃集团有限责任公司 龙昊二线 600 白玻/在线 low-e 2014 年 1 月 

5 湖北 宜昌南玻硅材料有限公司 宜昌一线 200 超薄 2014 年 2 月 

6 

广东 

佛山市三水西城玻璃制品有限公司 西城一线 350 白玻 2014 年 2 月 

7 广东英德市鸿泰玻璃有限公司 鸿泰二线 900 白玻 2014 年 4 月 

8 广东明轩实业玻璃有限公司 阳江一线 1000 白玻 2014 年 5 月 

9 福建 漳州旗滨玻璃有限公司 旗滨八线 900 白玻 2014 年 1 月 

10 

辽宁 
信义玻璃(营口)有限公司 

信义一线 1000 白玻 2014 年 1 月 

11 信义二线 1000 白玻 2014 年 2 月 

12 双辽迎新玻璃有限公司 双辽迎新二线 900 白玻 2014 年 5 月 

合计 
  

11850 
  

资料来源：卓创资讯，招商证券 
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八、石膏板：维持北新强推  

我们跟踪的美废 11#价格本周为 198 美元/吨，环比持平；煤炭价格略有小幅走低。 

我们判断北新建材能维持稳定增长，维持“强烈推荐-A”投资评级。 

 

图 41：国内 11 号美废价格（美元/吨）：198  图 42：石膏板价格-美废煤炭成本差  

 

 

 

资料来源：wind，招商证券  资料来源：wind，招商证券 

 

 

 

九、板块估值和重点公司 

水泥估值：本周 PE（TTM）为 9.9 倍， 环比上升 0.3 倍；PB 为 1.3 倍，环比持平。

相对剔除银行股的沪深 300 指数 PE 为 0.8 倍，相对 PB 为 0.9 倍，环比基本持平。  

玻璃估值：本周 PE（TTM）为 18.8 倍，环比上升 0.3 倍；PB 为 2.0 倍，环比持平。

玻璃板块相对剔除银行股沪深 300PE 为 1.5 倍，相对 PB 为 1.4 倍，环比基本持平。  

图 43：水泥板块 PE  图 44：水泥板块对剔除银行股的沪深 300 相对 PE 

 

 

 

资料来源：wind，招商证券  资料来源：wind，招商证券 
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图 45：水泥板块 PB  图 46：水泥板块对剔除银行股的沪深 300 相对 PB 

 

 

 

资料来源：wind，招商证券  资料来源：wind，招商证券 

 

图 47：玻璃板块 PE  图 48：玻璃板块对剔除银行股的沪深 300 相对 PE 

 

 

 

资料来源：wind，招商证券  资料来源：wind，招商证券 

图 49：玻璃板块 PB  图 50：玻璃板块对剔除银行股的沪深 300 相对 PB 

 

 

 

资料来源：wind，招商证券  资料来源：wind，招商证券 

 

 

 

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

Ja
n

-0
1

Ja
n

-0
2

Ja
n

-0
3

Ja
n

-0
4

Ja
n

-0
5

Ja
n

-0
6

Ja
n

-0
7

Ja
n

-0
8

Ja
n

-0
9

Ja
n

-1
0

Ja
n

-1
1

Ja
n

-1
2

Ja
n

-1
3

Ja
n

-1
4

PB（整体法，剔除负值） 均值 u+σ u-σ

1.41

3.00

4.58

0.5 

0.6 

0.7 

0.8 

0.9 

1.0 

1.1 

1.2 

1.3 

1.4 

1.5 
相对PB 均值 u+σ u-σ

1.01

1.20

0.82

0 

20 

40 

60 

80 

100 

120 

Ja
n-

0
1

Ja
n-

0
2

Ja
n-

0
3

Ja
n-

0
4

Ja
n-

0
5

Ja
n-

0
6

Ja
n-

0
7

Ja
n-

0
8

Ja
n-

0
9

Ja
n-

1
0

Ja
n-

1
1

Ja
n-

1
2

Ja
n-

1
3

Ja
n-

1
4

玻璃PE u u+σ u-σ

63.51

43.36

23.21

0.5 

1.0 

1.5 

2.0 

2.5 

3.0 

3.5 

4.0 

4.5 

5.0 

Ja
n

-0
1

Ja
n

-0
2

Ja
n

-0
3

Ja
n

-0
4

Ja
n

-0
5

Ja
n

-0
6

Ja
n

-0
7

Ja
n

-0
8

Ja
n

-0
9

Ja
n

-1
0

Ja
n

-1
1

Ja
n

-1
2

Ja
n

-1
3

Ja
n

-1
4

玻璃相对PE u u+σ u-σ

2.42

1.88

1.33

0 

1 

2 

3 

4 

5 

6 

7 

8 

9 

Ja
n

-0
1

Ja
n

-0
2

Ja
n

-0
3

Ja
n

-0
4

Ja
n

-0
5

Ja
n

-0
6

Ja
n

-0
7

Ja
n

-0
8

Ja
n

-0
9

Ja
n

-1
0

Ja
n

-1
1

Ja
n

-1
2

Ja
n

-1
3

Ja
n

-1
4

玻璃PB u u+σ u-σ

5.04

3.59

2.13

0.5 

0.7 

0.9 

1.1 

1.3 

1.5 

1.7 

1.9 

2.1 

2.3 

2.5 

Ja
n-

01

Ja
n-

02

Ja
n-

03

Ja
n-

04

Ja
n-

05

Ja
n-

06

Ja
n-

07

Ja
n-

08

Ja
n-

0
9

Ja
n-

10

Ja
n-

11

Ja
n-

12

Ja
n-

13

Ja
n-

14
玻璃相对PB u u+σ u-σ

1.60

1.28

0.96



 

 行业研究 

 

敬请阅读末页的重要说明  Page 20 

 

十、一周要闻 

行业 

1、6 月中国制造业 PMI 为 51%连续 4 个月回升 

2014 年 6 月，中国制造业采购经理指数(PMI)为 51.0%，比上月上升 0.2 个百分点，连

续 4 个月回升，表明制造业延续了平稳增长的良好势头。 分企业规模看，大型企业 PMI

为 51.5%，比上月上升 0.6 个百分点，继续位于临界点以上；中型企业 PMI 为 51.1%，

比上月小幅回落 0.3 个百分点，连续 3 个月位于临界点以上；小型企业 PMI 为 48.4%，

比上月下降 0.4 个百分点，继续位于临界点下方。2014 年 6 月，各分类指数普遍回升。

在构成制造业 PMI 的 5 个分类指数中，新订单指数上升幅度最大，是 PMI 上升的加速

器，生产指数最高，是 PMI 平稳运行的稳定器。 

2、近期 14 条铁路集中开工 总里程 3712 公里 

中国铁路总公司 6 月 30 日对外披露，近期，全国 14 条铁路集中开工，这 14 个新开工

项目总里程达 3712 公里，投资规模 3273 亿元人民币。 

3、广东推出基建等项目 97 项 总投资 2120 亿 

广东省政府 26 日在广州召开 2014 年重大项目面向民间投资招标推介会，有 15 个项目

进行了现场签约，签约投资额达 191 亿元。省委常委、常务副省长徐少华出席会议并讲

话。据省发展改革委介绍，此次推介会推出 2014 年招标项目 97 项，总投资 2120 亿元，

项目涵盖交通运输、城市建设、产业园区、节能环保、社会事业等领域。 

4、江苏省民间资本参建保障房开闸 

6 月 30 日，江苏下发《关于鼓励和引导民间资本参与保障性安居工程建设有关问题的

通知》（下称“《通知》”），喊了多年的民间资本参建保障房，在江苏正式打开闸门。 

江苏省住建厅、省发改委、省财政厅、省国土厅等 8 部门参与了联合拟定。江苏正期望

通过一系列扶持措施，为保障房的建设整合更多社会资源，其中包括金融支持、政府贴

息、让民企享受与国企的同等待遇等。 

江苏民资可以参与保障房建设的具体方式包括：直接投资或参建并持有、运营公租房；

接受政府委托代建公租房，建成后政府回购；投建经适房或限价房；在商品房项目中配

建公租房移交给政府或政府回购；参与棚户区改造项目建设。 
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企业 

1、海螺水泥：上半年业绩预增 90%左右 

公司公告 2014 年上半年净利润同比增长 90%左右，实现 EPS 为 1.1 元左右，符合预

期。我们预计公司上半年实现收入 280 亿左右，同比增速约在 20%左右。按公司预告

今年上半年净利润约为 58 亿元，同比增长 90%左右，其中二季度公司实现净利润约 33

亿元左右，同比增长约 60%左右。上半年公司实现 EPS 为 1.1 元左右，其中二季度单

季度 EPS 为 0.63 元左右。 

2、南玻集团：上半年业绩预增 65% 

南玻 A 于 7月 4日晚间发布半年度业绩预告公告，预计今年上半年盈利约 58500 万元，

同比增长 65%左右，实现 EPS 为 0.28 元。业绩增长主要因为出售深圳南玻浮法玻璃

有限公司 100%股权的转让手续已完成，获得的收益 31,125 万元计入本报告期所致。 

3、东方雨虹：上半年业绩增速从 40-60%上修为 120-140% 

东方雨虹 7 月 4 日晚间发布业绩预告修正公告，预计今年上半年实现净利润 2.1-2.3 亿

元，同比增长约 120-140%。业绩上修主要是由于本报告期内公司各项业务拓展顺利，

公司产品市场需求旺盛，导致收入的增长和利润的增加。 

4、宝利沥青：签订成渝高速 3 亿元沥青采购合同 

宝利沥青 7 月 2 日晚间公告，公司与葛洲坝集团第五工程有限公司成安渝高速公路四川

段 LM1 标段施工项目部、中交第二航务工程局有限公司成安渝高速公路四川段路面工

程 LM2 标段项目经理部(以下简称“甲方”)签订了沥青采购合同，合同暂定金额 30，

339.23 万元。 

公司称合同总金额占公司 2013 年度经审计营业收入的 14.35%，根据合同约定的期限

以及营业收入的确认原则，将对公司 2014 年度经营业绩产生积极的影响。 

5、青龙管业：中标南水北调衡水段 8040 万元 PCCP 订单 

2014 年 6 月 30 日招标人-沧州市南水北调工程建设委员会办公室、招标代理机构-河北

华业招标有限公司在河北省招标投标综合网发布了“衡水市南水北调配套工程水厂以上

输水管道工程第三设计单元 PCCP 管材制造第一标段”评标结果，确定宁夏青龙管业

股份有限公司为衡水市南水北调配套工程水厂以上输水管道工程第三设计单元 PCCP

管材制造第一标段第一中标候选人。 

1、项目业主方：沧州市南水北调工程建设委员会办公室。 

2、项目名称：衡水市南水北调配套工程水厂以上输水管道工程第三设计单元 PCCP 管

材制造第一标段。 

3、招标项目主要内容：衡水市南水北调配套工程水厂以上输水管道工程第三设计单元



 

 行业研究 

 

敬请阅读末页的重要说明  Page 22 

 

PCCP 管材制造第一标段的 PCCP 管径 DN2400mm 管材制造(含标准管、短管、承插

口、胶圈等)的设计、检测、制造、运输、装卸、管件防腐等。 

4、计划供货期：自 2014 年 7 月起，根据工程建设进度计划供货。 

5、公司与业主方不存在关联关系。 

中标金额 8039.6912 万元（大写中标金额：捌仟零叁拾玖万陆仟玖佰壹拾贰元整），约

占本公司 2013 年度经审计营业收入的 6.49%。 

 

 

图 51：建材行业历史 PE Band  图 52：建材行业历史 PB Band 

 

 

 
资料来源：贝格数据、招商证券  资料来源：贝格数据、招商证券 
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投资评级定义 

公司短期评级 

以报告日起 6个月内，公司股价相对同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

强烈推荐：公司股价涨幅超基准指数 20%以上 

审慎推荐：公司股价涨幅超基准指数 5-20%之间 

中性：    公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避：    公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

公司长期评级 

A：公司长期竞争力高于行业平均水平 

B：公司长期竞争力与行业平均水平一致 

C：公司长期竞争力低于行业平均水平 

行业投资评级 

以报告日起 6个月内，行业指数相对于同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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