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如何看待近期水泥的持续提价？ 
 

 

 2024 年 10 月 22 日 

看好/维持  

建材 行业报告 
 

  
事件：2024 年 9 月底以来水泥价格开始上涨。 

点评： 

在华东水泥的引领下，全国水泥价格持续上涨已经一个月时间。从 2024 年 9

月 20 日以来全国水泥价格从 393.33 元/吨，开始持续上涨，到 10 月 18 日已

涨至 413.07 元/吨,涨幅为 5.02%。其中以南方区域的水泥价格为引领，华东地

区涨幅已经达到 16.39%，西南地区水泥价格涨幅为 7.69%，中南地区涨幅为

6.18%，西北地区为 2.27%。但是华北地区和东北地区价格处于回落的态势，

跌幅分别为 3.88%和 2.66%。从同比看，当前全国水泥价格水平已经超过去年

同期水平，全国水泥价格同比涨幅为 2.97%。其中华东地区、东北地区和西南

地区同比涨幅分别为 7.37%、33.91%和 2%；而中南、华北和西北地区水泥价

格同比还处于下跌态势，分别同比下降为 0.26%、7.66%和 3.93%。 

错峰生产和旺季需求改善行业底部供需状态。随着雨季的结束，水泥行业需求

开始环比回升。同时企业错峰生产进入新阶段像河北、河南、贵州、云南、四

川、湖南、湖北、甘肃、新疆和江西等地开始错峰生产，供给受到控制。并且

前期价格水泥一直处于较低水平，企业盈利水平较差，涨价意愿强烈。所以，

从 9 月下旬以来以南方企业为引领开始涨价，华东地区水泥较 9 月 20 日低点

已经上涨 60.51 元/吨，西南地区较 8 月下旬低点已上涨 41.20 元/吨。在需求

改善和企业错峰生产的情况下，水泥行业的供需情况在底部得到一定的改善。 

水泥产能优化趋势好，逐步推进长期供需改善。水泥行业从 2021 年 4 季度的

行业盈利水平高点快速回落，经过一年的时间，在 2022 年 4 季度跌至历史最

低水平。至今为止，行业一直在历史的最低水平波动，已经有 2 年的时间。导

致水泥企业优胜劣汰加剧，落后产能退出。全国水泥产量从 2021 年以来至今

已经累计下降了 21.85%。一些性价比比较低的生产线被关停，像天山股份、

塔牌集团等龙头公司的产能都有所下降和关停。同时，除了行业优胜劣汰加剧，

相关的环保政策、行业生产标准提升以及产能置换政策趋严等行业政策的出台

也加速了落后产能的淘汰，行业供给优化趋势较好。这从长期角度有利于行业

健康的发展，有利于行业长期供需状态的改善。 

政策持续发力推动地产回归长期健康发展，推动行业估值修复和长期供需改

善。我们在 2023 年 11 月 28 日发布的年度行业报告《2024 年建筑建材行业

展望（宏观篇）：内需之重下的新平衡》和 2024 年 7 月 29 日发布的行业报告

《2024 年半年度行业宏观展：内需之重下静待新平衡》中提出：地产无收敛

负向循环不得到控制,地产和宏观政策还会不断地出台，直到地产能够回归长期

健康发展轨道，这将推动行业估值的修复。叠加供需改善后带来的业绩改善会

带来行业的戴维斯双升。 

投资建议：龙头和优秀的公司拥有优良的资产，受益行业供给端的优化，一旦

供需改善业绩弹性较高，不管是阶段性的改善还是后续长期拐点的到来，受益

公司为：海螺水泥、上峰水泥、华新水泥、冀东水泥、天山股份和塔牌集团等。

建议关注海螺水泥。 

 

未来 3-6 个月行业大事： 

无 
资料来源：同花顺 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 75 1.65% 

行业市值(亿元) 7148.51 0.78% 

流通市值(亿元) 5527.6 0.75% 

行业平均市盈率 38.7 / 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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风险提示：房地产政策效果低于预期 、需求促进政策效果低于预期、国际贸易保护超预发展、能源和原材料成本冲击超出预

期。 

 

 

 

图3：全国水泥煤炭价格差   

  

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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图1：全国水泥累计产量和增速  图2：全国各区域水泥价格变化 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 专项债发行加速提升行业需求，财政协同提效助质变  2024-10-10 

行业深度报告 建筑建材行业：行业长期历史低位波动，等待供给优化和政策量变到质变 2024-09-30 

行业普通报告 关注政策发力下龙头和优秀公司的估值修复 2024-08-20 

行业普通报告 着眼供给端变化，内需之重下政策推进行业估值修复 2024-08-13 

行业普通报告 非金属材料：内需之重下政策推进行业估值修复—非金属材料周报 2024-08-07 

行业深度报告 内需之重下静待新平衡—建筑建材行业 2024 年半年度宏观展望 2024-07-29 

行业普通报告 建材行业：双重发力加速水泥落后产能淘汰，等待新平衡 2024-06-20 

行业深度报告 2024 年建筑建材行业展望（宏观篇）：内需之重下的新平衡 2023-11-28 

公司普通报告 海螺水泥（600585.SH）：历史底部持续蓄力，等待改善 2024-08-29 

公司普通报告 中国巨石（600176.SH）：玻纤龙头经营稳定抗风险能力强 2024-08-27 

公司普通报告 北新建材（000786.SZ）：“两翼”业务和海外拓展带来新成长 2024-08-23 

公司普通报告 北新建材（000786.SZ）：嘉宝莉并表资产协同优化，央企建材龙头逆势继续扩张 2024-04-30 

公司普通报告 伟星新材（002372.SZ）：市占率逆势向上，现金牛分红提升 2024-04-10 

公司普通报告 中国巨石（600176.SH）：玻纤龙头行业底部孕育新变化 2024-01-31 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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风险提示 
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出投资决策，自行承担投资风险。 



 

东兴证券行业报告 
如何看待近期水泥的持续提价？ 

P5 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的利害

关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进

行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅

为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明

出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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