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9月涨价潮来袭，水泥行业需求有望

复苏 

——建材周报 

 

本周关注：9 月涨价潮来袭，水泥行业需求有望复苏 

供需逐步改善，水泥价格具备涨价基础。今年以来，受房地产调控、疫情和

高温天气等因素影响，水泥行业市场需求低迷，8 月全国水泥产量当月同比

下降 13.1%（前值-7.0%），单月降幅进一步扩大。9 月是水泥行业传统旺

季，截至 9 月 16 日，全国水泥库容比为 67.88%，后续随着高温天气的结

束、各省错峰生产的推进以及下游基建投资需求的拉动，水泥行业供需关系

将有所好转，库存有望进一步下行，水泥价格具备涨价基础。 

近期包括海螺水泥、华润水泥、塔牌集团在内的多家企业开始调涨水泥价

格。海螺水泥在多个区域掀起涨价潮，其中扶绥海螺通知 9 月 18 日 8 时起所

有品种水泥价格上调 20 元/吨，邵阳海螺自 9 月 17 日 8 时起将邵阳县区域包

装水泥上调 30 元/吨，双峰海螺自 9 月 17 日 8 时起将各品种水泥的挂牌出厂

价格上调 30 元/吨。华润水泥进行本月第二次调价，将珠三角（含惠州、不

含云浮）区域的全品种散装水泥价格提高 20 元/吨（（其中佛山、广州南区

域+30 元/吨）。惠州塔牌自 9 月 17 日起将所有强度等级散装出厂结算价格上

调 20 元/吨。 

截至 9 月 23 日，全国水泥散装价（含税，P.O42.5）为 462.10 元/吨，周环比

上涨 0.77%，其中华东和中南区域水泥价格上涨明显。具体来看，东北/华东

/ 中南 / 华北 / 西北 / 西南地区水泥散装价（含税， P.O42.5 ）分别为

476.67/455.00/431.67/495.00/466.00/463.00 元 / 吨 ， 周 环 比 分 别

+0.00%/+2.91%/+3.19%/-0.80%/-0.43%/-1.28%。 

9 月涨价潮来袭，水泥行业复苏迹象初显，建议关注海螺水泥、华新水泥、

上峰水泥等。 

板块涨跌幅：本周上证综指下跌 1.2%、创业板指下跌 2.7%、同花顺全 A 下

跌 1.9%、建筑材料（申万）下跌 5.6%。建材行业细分领域中，玻璃、水

泥、耐火材料、管材、其他建材指数分别下跌 3.3%、5.6%、3.6%、6.3%、

6.8%。 

个股涨幅前五：丽岛新材(+10.5%)、公元股份(+9.6%)、宏和科技(+9.5%)、双

良节能(+5.5%)、凯伦股份(+5.5%) 

个股跌幅前五：世名科技(-20.0%)、三棵树(-11.7%)、三圣股份(-11.4%)、科

顺股份(-11.1%)、北新建材(-10.9%) 

各版块估值情况：1）水泥申万指数最新 TTM 市盈率为 7.68 倍，2015 年年初

至今市盈率区间为 6.32 倍~32.79 倍；水泥申万指数最新市净率为 0.98 倍，

2015 年年初至今市净率区间为 0.98 倍~2.67 倍。2）玻璃申万指数最新 TTM

市盈率为 11.51 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 10.97 倍~121.46 倍；玻璃

申万指数最新市净率为 2.47 倍，2015 年年初至今市净率区间为 1.24 倍~5.61

倍。3）管材申万指数最新 TTM 市盈率为 31.11 倍，2015 年年初至今市盈率
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区间为 19.38 倍~88.39 倍；管材申万指数最新市净率为 2.87 倍，2015 年年初

至今市净率区间为 2.02 倍~5.59 倍。4）耐火材料申万指数最新 TTM 市盈率

为 22.11 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 13.34 倍~217.94 倍；耐火材料申

万指数最新市净率为 1.82 倍，2015 年年初至今市净率区间为 1.39 倍~5.88

倍。5）其他建材申万指数最新 TTM 市盈率为 20.62 倍，2015 年年初至今市

盈率区间为 17.09 倍~91.37 倍；其他建材申万指数最新市净率为 2.32 倍，

2015 年年初至今市净率区间为 2.07 倍~7.42 倍。 

重点数据跟踪：水泥：全国水泥价格指数周环比上升 1.8%，月环比上升

3.2%。玻璃：玻璃期货价格周环比上升 1.7%，浮法平板玻璃（4.8/5mm）市

场价周环比下降 1.2%。原材料：动力煤价周环比持平，英国布伦特原油价周

环比下降 1.9%。地产基建：2022 年前 8 个月房地产销售同比减少 23.0%，新

开工面积同比减少 37.2%。 

行业动态：1）中玻网：下游需求支撑不足，库存仍呈现增加趋势；2）百年

建筑网：涨 30 落地 10 块？盘点 9 月水泥价格波动情况；3）数字水泥网：供

需关系趋向好转 水泥价格有望企稳回升；4）中玻网：玻璃高库存低需求仍

未缓解，冷修持续纯碱远期需求预期减弱；5）CCTD 中国煤炭市场网：9 月

份市场情况分析及 10 月份走势判断。 

下周大事提醒：1）9 月 26 日：深圳瑞捷、垒知集团召开临时股东大会；2）

9 月 29 日：三圣股份召开临时股东大会；3）9 月 30 日：友邦吊顶、海南瑞

泽召开临时股东大会。 

投资建议：1）关注业绩确定性较强、成长空间较大的钢结构制造领先企业鸿

路钢构、铝模板租赁领先企业志特新材；2）“保交付”等地产政策放松，竣

工端有望先行复苏，建议关注韧性、成长性较强的消费建材龙头，关注伟星

新材、三棵树、北新建材、坚朗五金等；3）基建投资趋势向好，关注减水剂

龙头苏博特、垒知集团；以及受益于水利投资加速的管材领先企业东宏股份

（未覆盖）；4）立法内市场扩容进行时，原材料价格改善，关注建筑减隔震

领先企业震安科技；BIPV 有望乘风而起，关注相关公司杭萧钢构、东南网架

等；国产 UTG 领先企业等细分领域龙头表现较好，关注凯盛科技。5）玻纤

板块维持景气，产能较快增长，关注中国巨石、长海股份。 

风险提示：原材料价格上涨或超预期；下游需求或低于预期；环保政策或出

现反复；行业竞争加剧等。 
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1. 本周关注：9 月涨价潮来袭，水泥行

业需求有望复苏 

供需逐步改善，水泥价格具备涨价基础。今年以来，受房地产调控、疫情和高温天气等

因素影响，水泥行业市场需求低迷，8 月全国水泥产量当月同比下降 13.1%（前值-

7.0%），单月降幅进一步扩大。9 月是水泥行业传统旺季，截至 9 月 16 日，全国水泥库

容比为 67.88%，后续随着高温天气的结束、各省错峰生产的推进以及下游基建投资需求

的拉动，水泥行业供需关系将有所好转，库存有望进一步下行，水泥价格具备涨价基础。 

图 1：1-9 月全国水泥库容比 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

近期包括海螺水泥、华润水泥、塔牌集团在内的多家企业开始调涨水泥价格。海螺水泥

在多个区域掀起涨价潮，其中扶绥海螺通知 9 月 18 日 8 时起所有品种水泥价格上调 20

元/吨，邵阳海螺自 9 月 17 日 8 时起将邵阳县区域包装水泥上调 30 元/吨，双峰海螺自 9

月 17 日 8 时起将各品种水泥的挂牌出厂价格上调 30 元/吨。华润水泥进行本月第二次调

价，将珠三角（含惠州、不含云浮）区域的全品种散装水泥价格提高 20 元/吨（（其中

佛山、广州南区域+30 元/吨）。惠州塔牌自 9 月 17 日起将所有强度等级散装出厂结算

价格上调 20 元/吨。 

表 1：8 月上涨水泥价格企业 

公司名称 区域 涨价种类 涨价日期 涨价幅度 

华润水泥 

珠 三 角 （ 含 惠

州、不含云浮） 
全品种散装水泥 9.23 

+20 元 /吨（其中

佛山、广州南区

域+30 元/吨） 

东莞、深圳、惠

州、广州东 
全品种散装水泥 9.17 +20 元/吨 

中材天山 

珠三角区域（不

含广州南区、佛

山船运） 

全品种散装水泥 9.23 

+20 元 /吨（其中

佛山、广州南区

域+30 元/吨） 
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海螺水泥 

广西 各品种水泥 9.18 +20 元/吨 

双峰 各品种水泥 9.17 +30 元/吨 

邵阳 包装水泥 9.17 +30 元/吨 

万年青 南康 
M32.5、P.042.5、P.052.5、散装

水泥等 
9.18 +10、+30 元/吨 

塔牌集团 惠州 所有强度等级散装水泥 9.17 +20 元/吨 

华新水泥 郴州 所有包装、散装产品 9.17 +20 元/吨 

资料来源：水泥人网，长城证券研究院 

截至 9 月 23 日，全国水泥散装价（含税，P.O42.5）为 462.10 元/吨，周环比上涨 0.77%，

其中华东和中南区域水泥价格上涨明显。具体来看，东北/华东/中南/华北/西北/西南地

区水泥散装价（含税，P.O42.5）分别为 476.67/455.00/431.67/495.00/466.00/463.00 元/吨，

周环比分别+0.00%/+2.91%/+3.19%/-0.80%/-0.43%/-1.28% 

图 2：1-9 月全国及各区域水泥散装价（含税，P.O42.5）：单位（元/吨） 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

9 月涨价潮来袭，水泥行业复苏迹象初显，建议关注海螺水泥、华新水泥、上峰水泥等。 

2. 市场回顾 

板块涨跌幅：本周上证综指下跌 1.2%、创业板指下跌 2.7%、同花顺全 A 下跌 1.9%、建

筑材料（申万）下跌 5.6%。建材行业细分领域中，玻璃、水泥、耐火材料、管材、其他

建材指数分别下跌 3.3%、5.6%、3.6%、6.3%、6.8% 

图 3：大盘、创业板指、建材指数本周涨跌幅  图 4：建材细分领域本周涨跌幅 
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资料来源：iFind，长城证券研究院  资料来源：iFind，长城证券研究院 

个股涨幅前五：丽岛新材(+10.5%)、公元股份(+9.6%)、宏和科技(+9.5%)、双良节能

(+5.5%)、凯伦股份(+5.5%) 

个股跌幅前五：世名科技(-20.0%)、三棵树(-11.7%)、三圣股份(-11.4%)、科顺股份(-

11.1%)、北新建材(-10.9%) 

各版块估值情况： 

水泥申万指数最新 TTM 市盈率为 7.68 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 6.32 倍~32.79

倍；水泥申万指数最新市净率为 0.98 倍，2015 年年初至今市净率区间为 0.98 倍~2.67 倍。 

玻璃申万指数最新 TTM 市盈率为 11.51 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 10.97 倍

~121.46 倍；玻璃申万指数最新市净率为 2.47 倍，2015 年年初至今市净率区间为 1.24 倍

~5.61 倍。 

管材申万指数最新 TTM 市盈率为 31.11 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 19.38 倍

~88.39 倍；管材申万指数最新市净率为 2.87 倍，2015 年年初至今市净率区间为 2.02 倍

~5.59 倍。 

耐火材料申万指数最新 TTM 市盈率为 22.11 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 13.34 倍

~217.94 倍；耐火材料申万指数最新市净率为 1.82 倍，2015 年年初至今市净率区间为

1.39 倍~5.88 倍。 

其他建材申万指数最新 TTM 市盈率为 20.62 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 17.09 倍

~91.37 倍；其他建材申万指数最新市净率为 2.32 倍，2015 年年初至今市净率区间为

2.07 倍~7.42 倍。 

图 5：板块市盈率 
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资料来源：iFind，长城证券研究院 

 

图 6：板块市净率 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

3. 重点数据跟踪 

水泥：全国水泥价格指数周环比上升 1.8%，月环比上升 3.2% 

截止 9 月 23 日，全国水泥价格指数 148.0 点，周环比上升 1.8%，月环比上升 3.2%，同

比下降 20.0%。 

各区域水泥价格指数周环比排序：华东（+3.4%）、长江（+3.2%）、中南（+2.8%）、

珠江-西江（+2.4%）、中原（+1.6%）、西北（+0.5%）、华北（+0.1%）、京津冀

（+0.0%）、东北（-0.7%）、西南（-1.8%）。 
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各区域水泥价格指数月环比排序：华东（+5.4%）、长江（+5.0%）、东北（+2.9%）、

珠江-西江（+2.5%）、京津冀（+1.8%）、中南（+1.7%）、华北（+1.5%）、中原

（+1.1%）、西南（+1.1%）、西北（-0.3%）。 

各区域水泥价格指数同比排序：华北（+8.5%）、东北（+6.6%）、西北（+5.6%）、京

津冀（+3.6%）、中原（-5.3%）、西南（-15.0%）、华东（-27.6%）、中南（-30.8%）、

长江（-30.9%）、珠江-西江（-38.7%）。 

图 7：全国水泥价格指数 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

 

图 8：各区域水泥价格指数月环比（截至上周末）  图 9：各区域水泥价格指数同比（截至上周末） 

 

 

 

资料来源：iFind，长城证券研究院  资料来源：iFind，长城证券研究院 

水泥平均价月环比增速居前的省份包括：上海（+12.1%）、安徽（+8.7%）、江苏

（+6.9%）、江西（+5.4%）、吉林（+5.1%）；增速居后的省份包括：重庆（-10.3%）、

湖北（-1.6%）、宁夏（-1.2%）、河南（-0.9%）、甘肃（-0.7%）。 
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水泥平均价同比增速居前的省份包括：内蒙古（+36.4%）、宁夏（+22.8%）、甘肃

（+22.0%）、西藏（+21.3%）、吉林（+20.8%）；增速居后的省份包括：广西（ -

42.2%）、广东（-37.8%）、江苏（-34.0%）、浙江（-32.2%）、上海（-29.4%）。 

图 10：各省水泥平均价月环比（截至上周末） 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

 

图 11：各省水泥平均价同比（截至上周末） 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

2022 年前 8 个月全国水泥产量累计同比-14.2%；2022 年前 7 个月全国水泥产量累计同比

-14.2%；2021 年前 8 个月全国水泥产量累计同比 8.3%。 

2022 年 8 月全国水泥产量当月同比-13.1%；2022 年 7 月全国水泥产量当月同比-7.0%；

2021 年 8 月全国水泥产量当月同比-5.2%。 

图 12：水泥产量累计同比和库存增长  图 13：水泥产量当月同比 
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资料来源：iFind，长城证券研究院  资料来源：iFind，长城证券研究院 

玻璃：玻璃期货价格周环比上升 1.7%，浮法平板玻璃（4.8/5mm）

市场价周环比下降 1.2% 

截止 9 月 23 日，玻璃期货活跃合约收盘价 1509.0 元/吨，周环比上升 1.7%，月环比上升

2.8%，同比下降 32.8%。 

截止 9 月 20 日，浮法平板玻璃市场价 1695.5 元/吨，周环比下降 1.2%，月环比下降

3.2%，同比下降 46.0%。 

图 14：玻璃期货收盘价  图 15：浮法平板玻璃（4.8/5mm）市场价 

 

 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院  资料来源：iFind，长城证券研究院 

2022 年前 8 个月全国平板玻璃产量累计同比 0.2%；2022 年前 7 个月全国平板玻璃产量

累计同比 0.4%；2021 年前 8 个月全国平板玻璃产量累计同比 11.0%。 

2022 年 8 月全国平板玻璃产量当月同比-0.9%；2022 年 7 月全国平板玻璃产量当月同比-

0.9%；2021 年 8 月全国平板玻璃产量当月同比 9.4%。 
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图 16：平板玻璃产量累计同比  图 17：平板玻璃产量当月同比 

 

 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院  资料来源：iFind，长城证券研究院 

原材料：动力煤价周环比持平，英国布伦特原油价周环比下降 1.9% 

截止 9 月 21 日，秦皇岛动力煤(Q5500K)平仓价 735.0 元/吨，周环比持平，月环比上升

0.7%，同比持平。而截止 9 月 23 日，全国水泥价格指数 148.0 点，周环比上升 1.8%，

月环比上升 3.2%，同比下降 20.0%。 

图 18：秦皇岛动力煤价格 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

截止 9 月 23 日，全国重质纯碱市场价 2739.0 元/吨，周环比持平，月环比下降 3.3%，同

比下降 10.8%。而截止 9 月 20 日，浮法平板玻璃市场价 1695.5 元/吨，周环比下降 1.2%，

月环比下降 3.2%，同比下降 46.0%。 

图 19：重质纯碱市场价 
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资料来源：iFind，长城证券研究院 

截止 9 月 22 日，英国布伦特 Dtd 原油现货价 89.4 美元/桶，周环比下降 1.9%，月环比

下降 9.4%，同比上升 21.9%。 

截止 9 月 23 日，山东沥青(200#)市场成交价 6630.0 元/吨，周环比持平，月环比上升

7.8%，同比上升 70.0%。 

图 20：布伦特原油和国内沥青价格 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

截止 9 月 23 日，金红石型钛白粉现货价 15470.0 元/吨，周环比下降 0.8%，月环比下降

6.2%，同比下降 21.0%。 

图 21：钛白粉现货价 
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资料来源：iFind，长城证券研究院 

截止 9 月 22 日，环氧乙烷现货价 7400.0 元/吨，周环比上升 5.7%，月环比上升 17.5%，

同比下降 6.3%。 

图 22：环氧乙烷现货价 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

地产基建：2022 年前 8 个月房地产销售同比减少 23.0%，新开工

面积同比减少 37.2% 

2022 年前 8 个月全国商品房销售面积累计同比-23.0%；2022 年前 7 个月全国商品房销售

面积累计同比-23.1%；2021 年前 8 个月全国商品房销售面积累计同比 15.9%。 

2022 年前 8 个月全国商品房施工面积累计同比-4.5%；2022 年前 7 个月全国商品房施工

面积累计同比-3.7%；2021 年前 8 个月全国商品房施工面积累计同比 8.4%。 
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2022 年前 8 个月全国商品房新开工面积累计同比-37.2%；2022 年前 7 个月全国商品房新

开工面积累计同比-36.1%；2021 年前 8 个月全国商品房新开工面积累计同比-3.2%。 

2022 年前 8 个月全国商品房竣工面积累计同比-21.1%；2022 年前 7 个月全国商品房竣工

面积累计同比-23.3%；2021 年前 8 个月全国商品房竣工面积累计同比 26.0%。 

图 23：商品房销售、施工、新开工、竣工面积累计同比 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

2022 年 8 月百城住宅价格指数同比 0.3%；2022 年 7 月百城住宅价格指数同比 0.5%；

2021 年 8 月百城住宅价格指数同比 3.5%。 

2022 年 8 月 70 个大中城市新建商品住宅价格指数同比-2.1%；2022 年 7 月 70 个大中城

市新建商品住宅价格指数同比-1.7%；2021 年 8 月 70 个大中城市新建商品住宅价格指数

同比 3.7%。 

2022 年 8 月广义库存去化周期 3.85 年；2022 年 7 月广义库存去化周期 3.78 年；2021 年

8 月广义库存去化周期 3.13 年。 

2022 年 8 月狭义库存去化周期 0.36 年；2022 年 7 月狭义库存去化周期 0.35 年；2021 年

8 月狭义库存去化周期 0.26 年。 

图 24：百城住宅价格指数  图 25：房地产库存去化周期 
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资料来源：iFind，长城证券研究院  资料来源：iFind，长城证券研究院 

2022 年前 8 个月固定资产投资完成额累计同比 5.8%；2022 年前 7 个月固定资产投资完

成额累计同比 5.7%；2021 年前 8 个月固定资产投资完成额累计同比 8.9%。 

2022 年前 8 个月基建固定资产投资完成额累计同比 10.4%；2022 年前 7 个月基建固定资

产投资完成额累计同比 9.6%；2021 年前 8 个月基建固定资产投资完成额累计同比 2.6%。 

2022 年前 8 个月基建固定资产投资完成额（不含电力）累计同比 8.3%；2022 年前 7 个

月基建固定资产投资完成额（不含电力）累计同比 7.4%；2021 年前 8 个月基建固定资

产投资完成额（不含电力）累计同比 2.9%。 

2022 年前 8 个月制造业固定资产投资完成额累计同比 10.0%；2022 年前 7 个月制造业固

定资产投资完成额累计同比 9.9%；2021 年前 8 个月制造业固定资产投资完成额累计同

比 15.7%。 

2022 年前 8 个月房地产固定资产投资完成额累计同比-7.4%；2022 年前 7 个月房地产固

定资产投资完成额累计同比-6.4%；2021 年前 8 个月房地产固定资产投资完成额累计同

比 10.9%。 

图 26：固定资产投资增速 

 
资料来源：iFind，长城证券研究院 

4. 行业动态 

【中玻网：下游需求支撑不足，库存仍呈现增加趋势】 

上周浮法玻璃市场价格涨跌互现，出货有所分化。经过前期部分产线冷修，目前整体供

需结构矛盾有所缓解，但供应仍存过剩。近期价格、出货均有所分化，价格存优势区域

厂家出货相对较好，带动部分区域厂家价格根据自身情况有所调整。目前厂家仍将保持

一定产销为主，但下调意向转弱，预计短线主流仍将稳中偏弱运行，或有零星上涨。 

需求方面，本周国内浮法玻璃市场需求表现一般，加工厂订单新增不及预期，整体开工

低于往年同期水平。玻璃生产企业库存连续四周回升。 

上周国内浮法玻璃生产企业库存增速略有放缓，尽管部分区域出货受特殊因素影响，但

部分区域出货较前期有所改善，区域走货情况有一定差异。分区域看，周内华北产销尚
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可，整体小板成交好于大板；华东整体产销偏一般，仅局部个别厂库存小幅减；华中部

分厂家让利吸单、成交阶段性好转；华南整体出货情况一般，中下游提货积极性不高，

观望市场；西北近期走货平平，库存稳步增加；西南主要销区依然运输不畅，当地企业

原片自用为主，外销有难度，库存进一步增加；东北周内出货环比略好转，部分厂库存

小幅下降。 

【百年建筑网：涨 30 落地 10 块？盘点 9 月水泥价格波动情况】 

全国水泥价格偏强运行，截至 9 月 19 日，百年建筑水泥指数为 451.12，月环比上升

1.43%。全国水泥价格陆续上涨，涨幅不大，最大涨幅达 50 元/吨。 

华东市场整体需求稳步提升，但由于企业库存压力较大及市场竞争激烈，涨价落实情况

有待观察。华南市场在专项债资金的利好支持下，市政项目开工率及施工进度较好，带

动水泥需求增长，预期向好，对涨价落实有较强支撑。华中市场由于受沿江市场变动影

响，加之本地水泥企业库存压力较大，价格推涨仍有难度，整体震荡运行。西南市场前

期受疫情影响，加之本地房建需求低迷，价格弱势下行。 

“金九银十”传统小旺季来临，前期抑制的需求陆续释放，加之专项债进一步使用到位，

促进地方项目开工及拉动施工进度，需求有望持续回升。但 9 月多地结束错峰生产，供

应增加，行情窄幅震荡运行。 

【数字水泥网：供需关系趋向好转 水泥价格有望企稳回升】 

随着郑州、太原、合肥、咸阳、平顶山市在内的多个城市出台房产项目复工复产举措，

“保交楼、稳民生”进一步实质性落地。多家水泥行业上市公司表示，随着相关政策逐

渐落实到位，水泥市场供需关系将得到进一步改善。记者注意到，已有部分企业积极采

取有效举措，以应对目前水泥市场的行情变化。而作为重要建筑材料的水泥价格近日出

现上涨迹象。业内人士表示，目前正值水泥传统旺季，在相关政策推动下，水泥市场有

望企稳回升。 

水泥价格企稳，或是保交楼政策拉动了相关的需求。国家统计局数据显示，2022 年 1-8

月，全国水泥产量 13.55 亿吨，同比下降 14.2%。8 月全国水泥产量 1.88 亿吨，同比下

降 13.1%。在经历了之前的价格低谷之后，目前水泥价格正在缓慢爬升。生意社数据显

示，9 月 20 日，水泥价格为 394 元/吨，较年内最低价（7 月 31 日）382 元/吨已上涨

3.14%。 

受到行业不景气影响，多数水泥行业上市公司上半年净利润同比下滑。具体来看，2022

年上半年，19 家水泥行业上市公司共实现净利润 192.39 亿元，同比下降 21.44%。但随

着下半年供需关系日渐改善，众多水泥企业选择积极应对。 

【中玻网：玻璃高库存低需求仍未缓解，冷修持续纯碱远期需求预期减弱】 

玻璃现货压力加大，产线超预期缩减。9 月份浮法玻璃供应超预期收缩，但下游深加工

订单增量有限，且房地产回暖缓慢，建材需求也整体表现旺季不旺的特征。现货市场近

日产销伴随下游阶段性补库及局部降价促销再度边际走高，且近期保交楼政策暖风频吹，

不排除传统旺季存在推迟可能性，但玻璃高库存低需求的局面未实质性改善，远期压力

仍大。 

纯碱供应季节性回升，现实偏强但远期需求预期减弱。纯碱处于强现实和弱预期的格局，

现实需求仍然处于高位带来现货价格坚挺，但近期伴随着浮法玻璃产线的冷修计划逐渐

增多，需求减量的的逻辑转为占据主 导。且纯碱四季度开工率将呈现季节性上升势头，
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江苏德邦、安徽红四方装置扩产带来 80 万吨的年产量增速，而远兴能源的天然碱项目

一期 340 万吨产能有望在 2023 年 5 月投料试车。新增产能投放预期影响下，未来纯碱供

需边际走弱，在下游需求未有明显改善带来产业链正反馈的背景下，预计国内纯碱市场

维持宽幅震荡走势。 

总结来看，玻璃目前属于弱现实与稍强预期的矛盾，但库存持续累积及需求偏弱的格局

未扭转，现货压力加大，远月合约由于已经反应部分悲观预期，且估值偏低，在金九银

十旺季预期证伪前仍然具有一定韧性，呈现宽幅震荡；纯碱方面，呈现强现实和弱预期

的格局，现实需求仍然处于高位带来现货价格坚挺，但远期需求预期已经有所改变，近

期伴随着浮法玻璃产线的计划的逐渐兑现，远期合约逐渐定价供需格局转弱预期，短期

宽幅震荡，但中期供需格局转弱。 

【CCTD 中国煤炭市场网：9 月份市场情况分析及 10 月份走势判断】 

九月份市场情况分析情况如下。下游市场中钢材市场弱势运行，价格以下跌为主；焦炭

市场止跌企稳。煤炭市场中炼焦煤市场由弱走强；动力煤市场偏强运行，价格不断走高。 

对 10 月份国内煤炭市场走势影响较大的因素分析如下。利好方面，一是北方地区陆续

进入采暖备煤阶段，需求端有所支撑；二是进入四季度，部分地区开工进度或有促进；

三是水泥、化工等行业刚性需求拉动；四是近期事故频发叠加国庆假期以及党的 20 大

将近，煤矿安全检查力度或将加大，进而抑制主产地煤炭供应。利空方面，一是货币紧

缩政策对大宗商品需求的抑制；二是区域性疫情扰动；三是党的 20 大临近，环保和安

全检查政策势必有所增强，对京津冀及周边地区企业和工地开工带来一定制约；四是煤

炭保供限价政策对市场影响或进一步增强，压制市场煤价格的上涨。 

综上所述，初步判断 10 月份国内钢材市场供需面或依然难有较大的改善，价格以波动

运行为主；焦炭市场在需求和成本的影响下总体呈现为稳中偏强运行；炼焦煤市场总体

平稳，市场煤价格或高位调整；动力煤市场由于持续走高，后期面临政策调控的风险逐

渐加大。 

5. 下周大事提醒 

1）9 月 26 日：深圳瑞捷、垒知集团召开临时股东大会。 

2）9 月 29 日：三圣股份召开临时股东大会。 

3）9 月 30 日：友邦吊顶、海南瑞泽召开临时股东大会。 

6. 投资建议与风险提示 

投资建议：1）关注业绩确定性较强、成长空间较大的钢结构制造领先企业鸿路钢构、

铝模板租赁领先企业志特新材；2）“保交付”等地产政策放松，竣工端有望先行复苏，

建议关注韧性、成长性较强的消费建材龙头，关注伟星新材、三棵树、北新建材、坚朗

五金等；3）基建投资趋势向好，关注减水剂龙头苏博特、垒知集团；以及受益于水利

投资加速的管材领先企业东宏股份（未覆盖）；4）立法内市场扩容进行时，原材料价

格改善，关注建筑减隔震领先企业震安科技；BIPV 有望乘风而起，关注相关公司杭萧

钢构、东南网架等；国产 UTG 领先企业等细分领域龙头表现较好，关注凯盛科技。5）

玻纤板块维持景气，产能较快增长，关注中国巨石、长海股份。 

风险提示：原材料价格上涨或超预期；下游需求或低于预期；环保政策或出现反复；行
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