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石膏板：需求稳步增加，行业龙头称雄 

——建筑建材行业双周报（2010.11.01-2010.11.12） 

要点：  

 走势回顾-板块及个股表现：这两周建筑建材板块与大盘

保持同步震荡，据 Wind 统计，申万分类建筑建材板块指数两周上

涨 0.2%，且呈现出明显的先涨后跌特征，同期沪深 300 指数下跌

0.06%。从板块涨幅来看，建筑建材板块在二十三个申万一级行业

相对抗跌，排在第九。细分行业方面，水泥制造下跌较多且强于

大盘，玻璃制造在前期涨幅较多的情况下跌较多。建筑施工以及

建筑装饰基本同步大盘。 

 动态跟踪-行业及公司要闻：建材工业整体上稳步发展，

前期各地对高能耗产业拉闸限电效果显现，多省水泥价格出现较

快上涨，预计水泥企业今年盈利在四季度将有超预期表现，水泥

行业全年运行保持平稳。中航三鑫通过与光伏企业签订战略合作

协议，抢占光伏玻璃发展先机。洪涛股份股权激励的实施，为公

司未来高速增长提供保障。 

 投资建议-估值变化及投资建议：这两周中上海本地股在

迪斯尼概念以及上海国资重组概念等影响下表现突出，建筑建材

板块成为首先受益迪斯尼施工概念板块，板块内浦东建设、上海

建工、耀皮玻璃等个股均有不错表现。在前期油价、煤价等涨势

较好的前提下，行业内石油施工服务、煤化工服务个股也均有不

错表现，如三维工程、中海油服、青松建化等。11月 12 日的一根

大阴线开启了市场震荡调整的序幕，我们认为建筑建材板块作为

抗跌属性较强的品种，在未来市场不断震荡的形势下波动较为有

限，部分细分子行业将出现分化走势，我们看好建筑建材行业在

节能环保前提下的升级突破。 

 行业专题：石膏板是从生产、安装到使用全过程节能环保的

产品，能够大大降低能源消耗和二氧化碳排放，成为国家大力鼓

励使用的新型建材产品。特别是在城市中，成为室内空间割断、

非承重墙材料的首选材料，在政府一系列禁实限黏政策的推动下，

石膏板的应用领域不断扩大。历史以来的我国石膏板就有超过

30%的销量增速（从 2002 年的 1.7 亿平方米增加到 2009 年的 15.4

亿平方米，年复合增长率达到 36%），未来十年仍将保持在

10%-20%的快速增长，预计 2015 年将达到 30 亿平米左右的规模。

伴随北新建材产能布局的完成，预计北新建材今年底产能将达到

10 亿平方米，未来市场占有率将提升至 50%以上，产品价格存在

上涨预期，同时石膏板亦受益于国家限黏禁实、建材下乡等一系

列产业政策，未来应用面还将继续拓展。 
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1. 走势回顾 
这两周建筑建材板块与大盘保持同步震荡，据 Wind 统计，申万分类

建筑建材板块指数两周上涨 0.2%，且呈现出明显的先涨后跌特征，同期沪

深 300 指数下跌 0.06%。 

从板块涨幅来看，建筑建材板块在二十三个申万一级行业相对抗跌，

排在第九。细分行业方面，水泥制造下跌较多且强于大盘，玻璃制造在前

期涨幅较多的情况下跌较多。建筑施工以及建筑装饰基本同步大盘。 

从板块内个股来看，IGBT 概念股科达股份连续上涨，居于涨幅榜第一，

两周涨幅达到 52.16%，此外尚有三维工程、中海油服、青松建化、浦东建

设等表现抢眼。下跌个股则集中在水泥和玻璃部分个股方面，如冀东水泥、

海螺水泥、金刚玻璃、金晶科技等。 

 

图 1：申万建筑建材与沪深 300 两周走势对比 

 

资料来源：wind资讯，东吴证券研究所 

 

图 2：申万分行业两周涨幅 

 

资料来源：wind资讯，东吴证券研究所 
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图 3：申万水泥制造与沪深 300 两周走势对比 图 4：申万玻璃制造与沪深 300 两周走势对比 

  

资料来源：wind资讯，东吴证券研究所 

 

图 5：申万建筑施工与沪深 300 两周走势对比 图 6：申万建筑装饰与沪深 300 两周走势对比 

  

资料来源：wind资讯，东吴证券研究所  

 

表 1：申万分类建筑建材行业两周涨幅前 10 名 

证券代码 证券简称 涨跌幅（%） 换手率（%） 
总股本 

（百万股） 

流通 A股 

（百万股） 
PE（TTM） PB 

600986.SH 科达股份 52.16  114.46  335.27  335.27  45.33  5.64  

002469.SZ 三维工程 37.89  203.53  66.24  13.28  110.17  7.23  

601808.SH 中海油服 28.31  56.31  4495.32  499.98  159.01  4.14  

600425.SH 青松建化 23.76  60.86  478.70  478.70  59.91  4.76  

600284.SH 浦东建设 20.78  85.42  346.00  346.00  60.13  2.61  

600819.SH 耀皮玻璃 18.98  13.57  731.25  543.75  160.28  4.68  

000673.SZ *ST 大水 17.42  32.28  208.08  85.67  40.88  -122.37  

600668.SH 尖峰集团 16.69  76.06  344.08  343.72  128.60  3.36  

600039.SH 四川路桥 15.29  77.67  304.00  304.00  33.14  3.85  

000639.SZ 金德发展 11.99  24.17  72.86  57.63  75.68  19.54  

资料来源：Wind资讯，东吴证券研究所 

 

 

 



 

4 

 

建筑建材双周报 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

东吴证券研究所 

 

表 2：申万分类建筑建材行业两周涨幅后 10 名 

证券代码 证券简称 涨跌幅（%） 换手率（%） 
总股本 

（百万股） 

流通 A股 

（百万股） 
PE（TTM） PB 

002468.SZ 艾迪西 -12.59  115.63  160.00  32.00  54.79  5.64  

000401.SZ 冀东水泥 -11.26  11.94  1212.77  1212.25  18.48  3.09  

600585.SH 海螺水泥 -11.05  11.37  3532.87  2666.47  37.77  2.58  

600586.SH 金晶科技 -10.47  61.29  590.08  362.28  37.60  3.15  

300093.SZ 金刚玻璃 -9.82  75.90  120.00  30.00  59.29  3.66  

002225.SZ 濮耐股份 -9.04  75.18  561.90  78.00  60.65  5.24  

000065.SZ 北方国际 -8.81  30.41  162.44  162.44  78.24  8.20  

000415.SZ *ST 汇通 -8.26  25.26  300.34  300.29  40.37  13.92  

000877.SZ 天山股份 -7.11  41.07  388.95  308.72  36.83  3.02  

600629.SH 棱光实业 -7.09  28.85  290.00  141.63  614.78  6.10  

资料来源：Wind资讯，东吴证券研究所 

 

这两周中上海本地股在迪斯尼概念以及上海国资重组概念等影响下

表现突出，建筑建材板块成为首先受益迪斯尼施工概念板块，版块内浦东

建设、上海建工、耀皮玻璃等个股均有不错表现。在前期油价、煤价等涨

势较好的前提下，行业内石油施工服务、煤化工服务个股也均有不错表现，

如三维工程、中海油服、青松建化等。11 月 12 日的一根大阴线开启了市

场震荡调整的序幕，我们认为建筑建材板块作为抗跌属性较强的品种，在

未来市场不断震荡的形势下波动较为有限，部分细分子行业将出现分化走

势，我们看好建筑建材行业在节能环保前提下的升级突破。 

 

 

2. 行业要闻 
工信部：10 月建材行业增加值增长 17.7% 

10 月份，工业生产继续保持平稳增长，规模以上工业增加值同比增长

13.1%，比去年同期回落 3 个百分点，比上月减缓 0.2个百分点。1-10 月，

规模以上工业增加值增长 16.1%。 

原材料工业增速缓慢下行。10 月份，原材料工业增加值同比增长

10.2%，比上月减缓 0.4 个百分点。其中，冶金行业增加值增长 6.9%，比

上月回落 0.9 个百分点；粗钢产量 5030 万吨，同比下降 3.8%，日均产量

162 万吨，环比增长 1.4%。有色行业增加值增长 6%，比上月回落 3.2 个百

分点，连续三个月增速放缓。十种有色金属产量 263 万吨，同比增长 2.8%，

精炼铜、电解铝产量同比分别下降 0.2%和 5.4%。石化行业增加值增长

10.8%，其中，化工行业增长 13.5%，比上月加快 0.3个百分点。原油加工

量增长 12.2%，其中柴油产量增长 8.2%;乙烯产量增长 31.9%。建材行业增

加值增长 17.7%，比上月加快 1.2 个百分点；水泥、平板玻璃产量分别增

长 10.5%和 3.2%。 
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多条水泥生产线建成投产 

中材甘肃水泥 4500t/d 生产线投产 

中材甘肃水泥有限责任公司，是中国中材集团与甘肃省人民政府签署

战略合作协议后，设立的以水泥制造为主业的有限责任公司，公司日产

4500 吨新型干法水泥配套纯低温余热发电项目是白银市实施资源转型战

略以来重大的招商引资项目，于 2009 年 9 月 26 日开工建设，2010 年 11

月 9 日点火投产。 

天能水泥日产 2500 吨水泥熟料生产线投料成功 

新建天能水泥日产 2500 吨水泥熟料生产线投料成功，2500t/日熟料

生产线是利用已经投产的 3000t/d 生产线未利用完的湿电石渣、石灰渣

100％替代石灰石为原料生产优质水泥。年消耗工业废渣 92.7 万吨，生产

熟料 77.5 万吨，年产水泥 95万吨。 

万源华新水泥 2500t/d 生产线正式进入试生产期 

华新水泥万源公司2500t/d新型干法水泥熟料生产线生产的第一包水

泥下线装车，标志着该公司正式进入试生产期。华新水泥万源公司 2500t/d

新型干法水泥熟料生产线于 10月 15 日成功点火，10月 21 日投料试生产。

经过近一个月的艰苦奋战，完成了水泥磨设备的安装和调试，并于 11 月 6

日一次性试车成功。11 月 9 日，水泥装包系统联动试车，经过 3天的调试

和整改，已完全具备了水泥装包的条件。 

多省市近期水泥价格快速上涨 

11 月 10 日太原地区的水泥价格为 410 元/吨、大同为 405 元/吨、长

治是 440 元/吨。山西省建材行业办的数据显示，上月初山西南部的水泥

价格仅为 270 元/吨左右，北部地区的价格也不到 280 元/吨。按照这样的

价格计算，山西省大部分地区的水泥价格涨幅都已经达到或超过了 30%。

另外北京、河北、内蒙古、辽宁、山东、湖北等多省市水泥价格均出现了

较大涨幅，环比增幅均在 100%以上，尤其是华北、东北区域水泥价格上涨

明显。 

全球首个太阳能光伏玻璃国际标准在深圳立项 

国际标准化组织２０１０年年会在深圳召开。会议正式明确ＩＳＯ／

ＴＣ１６０太阳能光伏玻璃标准化工作组成立，并立项“太阳能光伏玻璃

产品”国际标准。据了解，这是全球太阳能光伏领域首个成功立项的国际

标准，标志着我国进一步积极参与建筑用玻璃领域的国际标准化工作迈出

了可喜的一步。 

目前我国已经成为世界玻璃生产第一大国，但在玻璃领域的标准化工

作还比较薄弱。在传统的国际标准化领域，我国已很难有更大的突破。而

太阳能光伏是个新兴产业，中国企业与世界企业的起点差距并不大。 

 

 

javascript:void(0)
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3. 公司动态 
耀华玻璃窑余热发电项目签约 

总投资 1.3 亿元的耀华玻璃 窑余热发电项目在秦皇岛签约，项目由

中国耀华玻璃集团与天壕节能科技股份有限公司合作建设，可实现年发电

1.5 亿 kwh，减少 CO2排放 15万吨。 

中航三鑫与江西塞维 LDK 签订太阳能光伏玻璃供应战略合作协议 

这是中航三鑫继与深圳创益、英利集团、南京中电之后，在太阳能领

域又与另一重大的光伏企业展开深度的合作。江西赛维 LDK 是目前全球产

能最高的太阳能硅片生产商和领先的高纯度多晶硅和太阳能组件制造商，

公司总部在江西新余，在江西、江苏、安徽等地设有生产工厂。中航三鑫

与国内重要的非晶硅及晶体硅光伏太阳能企业的战略合作，内容涉及产品

研发、技术研究、产业链配套、工程应用等各个方面，与国内太阳能光伏

企业一起推动太阳能行业的发展 

华新水泥展开省内并购行动 

公司 11 月 13 日发布第六届董事会第十次会议决议公告，会议共通过

了：通过关于将公司短期融资券发行计划调整为发行中期票据的议案。公

司拟取消续发 6亿元短期融资券的计划，改为发行不超过 8亿元的中期票

据。通过关于收购房县钻石水泥有限责任公司股权的议案。湖北房县钻石

水泥公司拥有 2500t/d 新型干法熟料生产线一条和 60 万吨粉磨能力，公

司拟收购其 70%权益。通过关于收购湖北三源水泥有限公司股权的议案。

三源水泥拥有 1500t/d 和 4000t/d 共 2条新型干法熟料生产线，公司拟收

购其 100%的权益。 

东方园林收购北京易地斯埃东方环境景观设计研究院 42%股权 

北京东方园林股份有限公司（以下简称"公司"）与美国易地斯埃环境

景观规划设计事务所（Edward D. Stone, Jr. and Associates, Inc.）（以

下简称 "EDSA"）签署了《权益转让合同》，以 227.87 万美元的价格收购

北京易地斯埃东方环境景观设计研究院有限公司（以下简称 "EDSA-东方

"）42％的股权，本次收购完成后，公司持有 EDSA-东方 75％的股权,成为

其控股股东。 

洪涛股份实施限制性股权激励计划 

本激励计划所涉及的标的股票为 400 万股洪涛股份股票，占本激励

计划签署时洪涛股份股本总额 15000 万股的 2.67%。洪涛股份授予激励对

象限制性股票的价格为 17.49 元/股。股权激励条件为第一个解锁期 2010

年净利润相比 2009 年度增长不低于 30%，2010年净资产收益率不低于 8%；

第二个解锁期 2011年净利润相比 2009年度增长不低于 69%，2011 年净资

产收益率不低于 10%；第三个解锁期  2012 年净利润相比 2009 年度增长

不低于 119.7%，2012年净资产收益率不低于 11%。 
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中国建筑刊登 2010 年 1 至 10 月经营情况简报 

2010 年 1-10月，中国建筑股份有限公司建筑业累计新签合同额 4508

亿元人民币、施工面积 34550 万㎡、新开工面积 12569 万㎡、竣工面积 2202

万㎡，分别比上年同期增长 61.0%、34.2%、66.5%、-4.9%；房地产业累计

销售额 516亿元人民币、销售面积 498万㎡，分别比上年同期增长 25.9%、

1.7%。本期末土地储备 4974 万㎡，本年新购臵土地储备 737 万㎡。 

 

4. 专题研究——石膏板：需求稳步增加，行业龙头
称雄 

石膏板性能优越，替代性强 

石膏板是以建筑石膏为主要原料制成的一种材料。它是一种重量轻、

强度较高、厚度较薄、加工方便以及隔音绝热和防火等性能较好的建筑

材料，是当前着重发展的新型轻质板材之一。正是居于这样一系列优点，

石膏板在我国建筑中的应用越来越普遍。 

石膏板在我国具有巨大的需求潜力 

历史以来的我国石膏板就有超过 30%的销量增速（从 2002 年的 1.7

亿平方米增加到 2009 年的 15.4 亿平方米，年复合增长率达到 36%），预

计未来十年仍将保持在 10%-20%的快速增长，预计 2015 年将达到 30 亿平

米左右的规模。从人均使用量来看，在西方国家，加拿大是人均 13 平米、

美国 10 平米、日本和欧洲国家 5平米左右，而我国目前年人均使用量不

到 2 平方米。石膏板的下游应用领域存在大幅度拓展空间。石膏板的应

用主要在吊顶和隔墙。国外这一比例大致是 2:8，我国约为 8:2。伴随建

材下乡以及人们建材消费观念的变化，从这一角度来看，我国的石膏板

还有很大的使用空间有待拓展。此外，石膏板的应用不同于水泥，其使

用寿命短，翻新周期快，还存在 10 年以内的建筑物翻新需求。 

 

图 21：我国石膏板产量 图 22：部分国家人均石膏板使用量 

  

资料来源：wind 资讯，东吴证券研究所 

 

北新建材产能布局完成，寡头式市场结构带来提价预期 

石膏板体积大、质量重，运输成本较高，有时运输成本甚至占到石

膏板成本的一半以上，此前我国石膏板生产还受到天然石膏产地的约束，
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因而石膏板行业和水泥行业一样呈现出较强的区域性。但是石膏板的供

给格局却并未呈现出与水泥一样的群雄逐鹿的格局，目前我国石膏板行

业主要由北新教材、少数几家外商企业和众多中小企业共同竞争的格局。

近年来，北新建材更是抓住有利时机实现了企业的快速扩张，已将此前

主要的外资竞争对手远远甩在身后，预计到 2015年左右伴随北新建材产

业布局的完成，其市场占有率将在 50%以上。北新建材快速推进全国石膏

板产业布局规划和基地建设，顺利完成 10 亿平米石膏板产业布局，截至

2009 年底，公司已投产、试产和已签约在建的纸面石膏板生产线合计达

到 43 条，业务规模达到 10.39亿平米。基于石膏板近乎寡头式的市场供

给结构，我们认为未来石膏板价格尤其是中高端产品价格存在较大提价

空间。 

 

图 23：北新建材石膏板产能和产量 图 24：北新建材石膏板产量增速和市场占有率 

  

资料来源：wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图 25：北新建材石膏板产能布局 

 
资料来源：北新建材，东吴证券研究所 

 

北新建材之所以能在石膏板行业独占鳌头与该行业的变化趋势有

关。近年来，我国大量的火力发电企业以及其他能源类、化工类企业在

生产的同时产生了大量石膏废渣，主要是工业脱硫石膏、磷石膏等，这

些本属于固体废弃物的工业废品，却是生产石膏板的良好材料。根据相
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关研究结果显示，在 2010 年之后，我国每年将要排放近亿吨燃煤电厂烟

气脱硫的副产品——脱硫石膏；同时每年还要排放与脱硫石膏同属化学

石膏的磷石膏 4000 多万吨；而 2007 年我国天然石膏的产量才 5000 多万

吨，脱硫石膏比天然石膏品位更高，前者取代后者完全可行，随着专门

处理脱硫石膏深加工的设备和工艺的快速发展，我国石膏板行业正在逐

步采用工业脱硫石膏为主要原料。石膏板行业采用工业脱硫石膏为主要

原材料，符合循环经济的原则，得到了政府和市场的认同，目前部分石

膏板生产企业通过使用脱硫石膏进行生产，既实现了变废为宝，还实现

了石膏原料的零成本，大大降低了生产成本。 

石膏板应用仍受到国家政策鼓励，使用量还将增加 

石膏板是从生产、安装到使用全过程节能环保的产品，能够大大降

低能源消耗和二氧化碳排放，成为国家大力鼓励使用的新型建材产品。

特别是在城市中，成为室内空间割断、非承重墙材料的首选材料，在政

府一系列禁实限黏以及建材下乡政策的推动下，石膏板的应用领域不断

扩大。我们预计随着我国居民建材消费偏好的变化尤其是建筑设计环节

石膏板使用的增加，石膏板在建材行业的应用面将越来越广，使用量将

不断增加。 
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