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京津水泥价格下调，新疆水泥价格继续上涨——5.30-6.5 水泥周报 

报告要点 
 

水泥价格小幅下跌、煤价小幅上、水泥煤炭价格差小幅下降 

水泥价格小幅下跌 

本周全国水泥市场价格环比上周下跌 0.6%。下跌的区域主要体现在华北地区北京、天津和西北地区的甘肃，分别下

调 5-60 元/吨不等；上涨区域是贵州和新疆部分地区，幅度 5-65 元/吨。 

中转地煤炭价格小幅上升 

全国中转地煤价较上周上升 5 元/吨，为 840 元/吨。同比来看，煤价高于去年同期（755 元/吨）。 

水泥煤炭价格差小幅下降，但大幅高于去年同期水平 

6 月 7 日全国平均 334.88 元/吨，与上周相比下降 2.67 元/吨，高于去年同期水平（280.46 元/吨）。 

从各区域水泥煤炭价格差与上周相比的情况来看，西南地区盈利能力上扬，上升 1 元/吨，华北和西北地区盈利能力下

降，分别下跌 16 元/吨和 1 元/吨，东北地区，华东地区和中南地区保持不变。 

同比来看，华北，东北，华东，中南盈利能力均大幅高于去年同期水平，西北地区略高于去年同期，西南地区与去年

同期水平相比有一定程度下滑。 

维持行业“看好”评级 

自上周水泥价格结束连续八周的上涨后，本周出现下滑，京津地区价格回调有多方面的原因，一是紧缩环境下市场需

求减弱（兑现预期而已），二是今年 4 月京津地区水泥价格一次性上调幅度过大，周边地区价格未及时跟进，差价拉

大后周边水泥进入京津（据数字水泥网统计，2010 年河北省新增熟料产能 2100 万吨，折合水泥 3500 万吨，这对整

个京津区域价格形成压力）。目前北京的水泥价格仍保持全国较高水平，天津的水泥价格也高于去年同期水平，我们认

为本次价格回调只是正常变化，水泥企业今年盈利高增长仍然很确定，维持看好行业。 

再次成为亮点的仍然是新疆，本周南疆阿克苏水泥价格再次上调 65 元/吨（按照数字水泥网统计，年初至今价格上涨

约 275 元/吨，同比上涨约 235 元/吨），高价格弹性得到进一步体现，在紧缩大环境下更凸显其稀缺性，维持推荐积极

财政的最大受益者青松建化和天山股份。 
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水泥价格小幅下跌、煤价小幅上升、水泥煤炭价格差小幅下降 

水泥价格小幅下跌 

本周全国水泥市场价格环比上周下跌 0.6%。下跌的区域主要体现在华北地区北京、天津和西北地区的甘肃，分别下

调 5-60 元/吨不等；上涨区域是贵州和新疆部分地区，幅度 5-65 元/吨。 

京津冀价格大幅下调除受新增产能影响以外，目前市场反馈最为严重的是下游需求减弱。根据调查情况，受房地产调

控、货币紧缩政策影响，京津冀地区大多数工程处于缓建、停建的状态，很多搅拌站开工率不足去年的 60%，也使水

泥需求减弱。目前来看，京津冀地区建筑工程受宏观调控政策影响较为明显，特别是资金短缺使一些重点工程不能按

时开工和正常建设。 

西北甘肃价格小幅下调 5 元/吨，市场出现供略大于求的状态，但由于主导企业控制市场力度较大，因此下跌幅度不大。 

贵州地区因有局部限电的现象，因此价格略有上调，幅度 5-15 元/吨。目前贵州市场需求比较不错，但市场仍处于消

化新增产能阶段，所以短期价格大幅走高的趋势不强。 

新疆南疆阿克苏地区价格再次上调 65 元/吨，上调后的低标号 495 元/吨，高标号 595 元/吨；呼和浩特地区价格保持

平稳。 

本周其他地区价格继续保持平稳。另外，浙江地区 6 月 1 日起将有 10 天左右的停产。 

注：来自数字水泥网 

图 1：全国水泥价格小幅下跌 
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资料来源：数字水泥网, 长江证券研究部（注：水泥价格采用的是各地的算术平均价格，由于拉萨价格偏高，且产量较少，为排除干扰，作为异常值剔除） 
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图 2：华北水泥价格大幅下跌 
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资料来源：数字水泥网，长江证券研究所 

 图 3：东北水泥价保持不变 

250

270

290

310

330

350

370

390

410

430

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

2011 2009 2010

资料来源：数字水泥网，长江证券研究所 

图 4：华东水泥价格保持不变 
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资料来源：数字水泥网，长江证券研究所 

 图 5：中南水泥价格保持不变 
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资料来源：数字水泥网，长江证券研究所（注：不含拉萨） 

 

图 6：西南水泥价格小幅上涨 
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资料来源：数字水泥网，长江证券研究所 

 图 7：西北水泥价格小幅下跌 
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资料来源：数字水泥网，长江证券研究所 

中转地煤炭价格小幅上升 

全国中转地煤价较上周上升 5 元/吨，为 840 元/吨。同比来看，煤价高于去年同期（755 元/吨）。 
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图 8：山西优混煤价本周价格小幅上涨 
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资料来源：wind，长江证券研究部 

水泥煤炭价格差小幅下降，但大幅高于去年同期水平 

6 月 7 日全国平均 334.88 元/吨，与上周相比下降 2.67 元/吨，高于去年同期水平（280.46 元/吨） 

图 9：全国水泥煤炭价格差与上周相比小幅下降，但大幅高于去年同期水平 
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资料来源：数字水泥网, 中国煤炭资源网，长江证券研究部 

从各区域水泥煤炭价格差与上周相比的情况来看，西南地区盈利能力上扬，上升 1 元/吨，华北和西北地区盈利能力下

降，分别下跌 16 元/吨和 1 元/吨，东北地区，华东地区和中南地区保持不变。 

同比来看，华北，东北，华东，中南盈利能力均大幅高于去年同期水平，西北地区略高于去年同期，西南地区与去年

同期水平相比有一定程度下滑。 
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图 10：华北水泥煤炭价格差大幅下降 
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资料来源：数字水泥网，中国煤炭资源网，长江证券研究所 

 图 11：东北水泥煤炭价格差维持不变 
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资料来源：数字水泥网，中国煤炭资源网，长江证券研究所 

 

图 12：华东水泥煤炭价格差维持不变 
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资料来源：数字水泥网，中国煤炭资源网，长江证券研究所 

 图 13：中南水泥煤炭价格差维持不变 
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资料来源：数字水泥网，中国煤炭资源网，长江证券研究所 

 

图 14：西南水泥煤炭价格差小幅上升 
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资料来源：数字水泥网，中国煤炭资源网，长江证券研究所 

 图 15：西北水泥煤炭价格差小幅下降 
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资料来源：数字水泥网，中国煤炭资源网，长江证券研究所 

维持行业“看好”评级 
自上周水泥价格结束连续八周的上涨后，本周出现下滑，京津地区价格回调有多方面的原因，一是紧缩环境下市场需

求减弱（兑现预期而已），二是今年 4 月京津地区水泥价格一次性上调幅度过大，周边地区价格未及时跟进，差价拉

大后周边水泥进入京津（据数字水泥网统计，2010 年河北省新增熟料产能 2100 万吨，折合水泥 3500 万吨，这对整

个京津区域价格形成压力）。目前北京的水泥价格仍保持全国较高水平，天津的水泥价格也高于去年同期水平，我们认

为本次价格回调只是正常变化，水泥企业今年盈利高增长仍然很确定，维持看好行业。 

再次成为亮点的仍然是新疆，本周南疆阿克苏水泥价格再次上调 65 元/吨（按照数字水泥网统计，年初至今价格上涨

约 275 元/吨，同比上涨约 235 元/吨），高价格弹性得到进一步体现，在紧缩大环境下更凸显其稀缺性，维持推荐积极
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财政的最大受益者青松建化和天山股份。 

图 16：相对 PE 估值下降 
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资料来源：Wind，长江证券研究部 

表 2：行业重点上市公司估值指标与评级变化（更新至 6 月 7 日） 

EPS（元） P/E（X） 评级公司简称 股价 

10A 11E 12E 13E 10A 11E 12E 13E

青松建化 23.3 0.64 1.68 3.14 4.28 36.41 13.87 7.42 5.44 推荐

天山股份 36.55 1.30 3.37 5.13 6.36 28.12 10.85 7.12 5.75 推荐

海螺水泥 36.23 1.75 3.89 4.42 4.95 20.70 9.31 8.20 7.32 推荐

华新水泥 24.05 0.71 1.83 2.14 2.70 33.87 13.14 11.24 8.91 推荐

江西水泥 14.28 0.39 1.05 1.35 1.63 36.62 13.60 10.58 8.76 推荐

同力水泥 13.39 0.50 1.02 1.51 26.78 13.13 8.87 推荐

冀东水泥 22.84 1.15 1.94 2.55 3.02 19.86 11.77 8.96 7.56 推荐

塔牌集团 9.11 0.39 0.58 0.71 0.99 23.36 15.71 12.83 9.20 推荐

祁连山 17.99 1.04 1.38 1.95 2.53 17.30 13.04 9.23 7.11 推荐

赛马实业 32.9 2.34 2.96 3.49 4.06 14.06 11.11 9.43 8.10 推荐

资料来源：WIND，长江证券研究部
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附录：一周行业要闻 

部分城市保障房开工率不到三成 

  按照计划，今年 1000 万套保障性住房必须在 10 月底前全部开工。但从部分城市今年以来保障房开工情况来看，

成绩并不乐观，一些城市开工率不到三成。 

 记者调查发现，目前保障房开工率不高，既是项目进程自身规律使然，也与融资困难等因素有关。预计下半年各

地将逐渐迎来开工高峰期，但资金难题依然是制约保障房建设的一大障碍。 

  资料来源：新华网 

前 4 个月水泥制品业固定资产投资增速加快 

今年以来，全国水泥制品业固定资产投资完成额保持了较快增长，前 4 月完成固定资产投资额 291 亿元，同比增长

30.8%，比去年全年平均增长速度加快 3.3 个百分点。预计下半年有望超过水泥制造业，成为建材工业固定资产投资

规模最大的行业。从地区固定资产的投资结构来看，1～4 月东部地区水泥制品业固定资产投资完成额达 148 亿元，

同比增长 38.1%,已率先向延伸水泥产业链方面转化。 

资料来源：山西新闻网-山西晚报 

新疆水泥需求逐月趋旺 

新疆北疆乌鲁木齐未来一周天气最低气温 15 度、最高气温 32 度，天气以晴朗为主仅一天阵雨转多云。南疆阿克

苏未来一周天气最低温度 15 度、最高温度 28 度，未来一周天气以晴朗和多云相间。天气进入施工旺季所需基础，

同时有利于需求释放和逐月增加。不同于华东 6 月中旬至 8 月因降雨导致淡季，新疆需求逐月趋旺。 

资料来源：中证网 
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