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行业走势图 

基建带动水泥产量增长，关注地产后周期需求复苏 
本周观点：上半年水泥产量同比增加 6.84%，水泥行业需求逻辑逐步验证。本周国
家统计局发布 19 年 1-6 月宏观及行业及数据，在贸易战不断反复及国际形势不明
朗的不利背景下，我国上半年 GDP 达到 6.3%，保持韧性，基建的大力发展起到关
键作用，水泥行业受益明显。其中华北地区西北地区基建持续发力，上半年水泥产
量分别同比增长 18.11%、9.39%，领先全国，其他地区也保持平稳增长。看好全年
水泥行业盈利向好：1.全国需求不弱，尤其是华北、西北等地需求复苏强劲，产量
上升明显；2.经过供给侧改革，多地供给格局稳定，龙头企业有较强的定价权；3.

水泥价格起点高，叠加各地错峰生产执行到位，价格波动性降低，水泥价格持续高
位运行。当前正值中报窗口期，建议继续关注估值低、业绩优异的水泥公司。 

 

淡季价格分化，北方价稳南方下跌。随着 7 月雨水天气增多，华东华南需求有一定
下降，平均价格下跌 10-20 元/吨；北方需求好，错峰严格，整体价格平稳。我们
预计整体水泥价格波动会降低，淡季降价空间有限。一方面错峰生产继续执行，以
及第二轮第一批中央生态环境保护督查将全面启动。短期一定程度的供给收缩能对
冲部分水泥需求下滑的幅度，同时长期看环保与资源保护将成为常态化，石灰石资
源优势与低排放优势的龙头企业长期受益。北方弹性大推荐关注天山股份、冀东水
泥、祁连山。南方供需格局稳健，建议关注华新水泥、海螺水泥、上峰水泥。 

 

玻纤方面，继续推荐中材科技，高增长逐步得到市场认同，重申投资逻辑：（1）股
价调整后估值低位，国企改革预期强；（2）风电行业预期较好叶片业务持续受益；
（3）锂电隔膜全年预期边际改善；（4）玻纤业务有望通过销量增长、成本降低对
冲价格下降，业绩预期保持平稳。 

 

地产后周期品种需要重视需求复苏，近期河南开封取消限售令，限售政策放松预期
增强；同时老旧小区改造逐步开始推广，我国既有建筑面积大，存量市场需求有望
释放。消费类建材建议关注地产后周期龙头，龙头品牌力强，翻新改造首选度高，
从而带动 C 端产品销量提升；地产龙头上半年业绩高增长，集中度提升有利于有 B

端优势业务的拓展，龙头企业有望加快拉开与其他企业的差距。建议关注防水龙头
东方雨虹、瓷砖龙头帝欧家居、管材龙头伟星新材、石膏板龙头北新建材、涂料龙
头三棵树等。 

一周市场表现：本周申万建材指数下跌 0.25%，非金属建材板块各子行业中，水泥
制造下跌 0.69%，玻璃制造上涨 0.24%，耐火材料上涨 7.19%，管材下跌 0.83%，玻
纤上涨 1.50%，同期上证指数下跌 0.22%。 

建材价格波动：水泥：本周全国水泥市场价格环比回落 0.3%。价格下跌区域有浙
江、河南、重庆和青海等地，幅度 20-40 元/吨；价格出现上涨是黑龙江哈尔滨，
报涨 10 元/吨。7 月中下旬，随着雨水天气减少，国内水泥市场需求环比略有提
升，市场价格虽继续下行，但跌价范围和幅度均有缩小。玻璃及玻纤：本周末全国
建筑用白玻平均价格 1521 元，环比上周上涨 4 元，同比去年上涨-106 元。6 月 28

日玻纤全国均价 4475 元/吨，环比上周价格下跌 50 元/吨，同比去年下跌 475 元/

吨。能源和原材料：本周末环渤海动力煤(Q5500K) 577 元/吨，与上周价格下跌 1

元/吨，同比去年上涨 8 元/吨。 

重要新闻：国家发改委新闻发言人孟玮表示，上半年，共审批核准固定资产投资项
目 94 个，总投资 4715 亿元。其中审批 71 个，核准 23 个，主要集中在能源、交
通、高技术等行业。 

重要公告：【中材科技】拟与长园集团股份有限公司及莘县湘融德创企业管理咨询
中心共同向湖南中锂新材料有限公司（以下简称“湖南中锂”）增资，合计增资金
额为 11.37 亿元，其中公司出资 9.97 亿元，长园集团出资 0.26 亿元，湘融德创出
资 1.14 亿元。增资后，公司将持有湖南中锂 60%股权，湖南中锂成为公司之控股子
公司；长园集团持有湖南中锂 30%股权，湘融德创持有湖南中锂 10%股权。   

风险提示：能源和原材料价格波动不及预期；库存压力超出预期。 
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1. 一周市场表现 

本周申万建材指数下跌 0.25%，非金属建材板块各子行业中，水泥制造下跌 0.69%，玻璃

制造上涨 0.24%，耐火材料上涨 7.19%，管材下跌 0.83%，玻纤上涨 1.50%，同期上证指数

下跌 0.22%。 

图 1：行业主要子板块周涨跌幅 

 

资料来源：wind，天风证券研究所 

 

图 2：非金属建材类股票周涨幅前五（%）  图 3：非金属建材类股票周跌幅前五（%） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

 

2. 建材价格波动 

2.1. 水泥 

（来源：数字水泥） 

本周全国水泥市场价格环比回落 0.3%。价格下跌区域有浙江、河南、重庆和青海等地，

幅度 20-40 元/吨；价格出现上涨是黑龙江哈尔滨，报涨 10 元/吨。7 月中下旬，随着雨
水天气减少，国内水泥市场需求环比略有提升，市场价格虽继续下行，但跌价范围和幅

度均有缩小。7 月底 8 月初，尽管市场仍未走出淡季，但考虑到接下来的高温天气对市场

成交影响将会弱化，所以后期大多数地区水泥价格将会企稳，进入 8 月下旬，水泥价格
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有望陆续回升。  

 

华北地区水泥价格以稳为主。京津两地区水泥价格平稳，北京出货在 8 成，天津 5-6 成，
雨水天气对市场影响不大。唐山地区价格最后一次上调尚未落实到位，内蒙外来低价熟

料不断进入，抢占部分粉磨站，目前唐山本地仍有水泥企业停窑限产，库存普遍不高，

但价格上调执行有阻力。河北石家庄、邯郸和邢台地区水泥价格平稳，农忙过后，受雨
水和高温天气影响，下游需求恢复缓慢，企业发货在 6-7 成，部分企业积极拓展河南和

山东市场，发货量较好。 

东北地区水泥价格大稳小动。辽宁沈阳和辽阳地区水泥价格平稳，下游需求比较稳定，

企业发货在 4-5 成，据市场反馈，辽宁企业取消 7 月加停 15 天计划，后期将处于自由竞
争状态，当前库存继续增加，销售压力较大，南下受阻，将会增加北上吉林或黑龙江。

吉林长春地区水泥价格暂稳，雨水天气减少，企业发货基本恢复 5-6 成，库存偏高运行，

预计后期价格将会趋弱。黑龙江哈尔滨地区个别企业价格上调 10 元/吨，下游需求暂稳，
企业发货在 5 成左右，后期即将有新项目开工，预期需求会有好转，考虑到辽宁北上量

将会增加，后期价格能否稳定有待观察。  

华东地区水泥价格继续下调。江苏南京以及苏锡常地区水泥价格平稳，雨水天气减少，

下游需求环比增加 10%-20%，企业发货能达 8-9 成，部分水泥企业仍在执行停窑限产，库

存维持较好，整体销售压力不大，价格已经企稳，后期再下调的可能性不大。苏北盐城
和宿迁等地水泥价格平稳，天气放晴，下游需求迅速恢复，但受高温天气影响，尚未完

全达到产销平衡，多在 8-9 成。 

中南地区水泥价格小幅下调。广东珠三角地区水泥价格偏弱，前期部分企业暗降 10-20

元/吨，近日其他企业陆续跟降，雨水天气断断续续，下游需求不稳定，企业发货仍旧一
般，维持在 8 成左右，库存 70%-80%，预计后期价格将会继续趋弱。粤西地区水泥价格平

稳，受高温和雨水天气影响，下游需求表现一般，企业发货在 8 成左右，库存仍旧较高。  

西南地区水泥价格出现下调。四川成都地区水泥价格平稳，雨水天气较多，下游需求不

佳，且贵州低价水泥不断进入成德绵，对本地销售造成一定影响。据了解，部分企业有
下调价格意愿，但考虑到价差较大，一次降价对促销效果较小，因此各企业报价暂时以

稳为主。后期散装价格针对贵州水泥或有定点下调 30-40 元/吨可能。 

西北地区水泥价格出现下调。陕西关中地区水泥价格趋强，农忙结束后，下游需求有所

恢复，企业发货环比增加 5%-10%，日出货在 8 成左右，且水泥企业停窑限产 30%，库存

得到消化，目前多在正常或偏低水平，因此主导企业有计划推涨价格。 

 

图 4：全国高标水泥价格走势（元/吨）  图 5：全国水泥库容比（%） 

 

 

 

资料来源：数字水泥，天风证券研究所  资料来源：数字水泥，天风证券研究所 

 

图 6：华北区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨）  图 7：东北区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨） 
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资料来源：数字水泥，天风证券研究所  资料来源：数字水泥，天风证券研究所 

 

图 8：华东区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨）  图 9：中南区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：数字水泥，天风证券研究所  资料来源：数字水泥，天风证券研究所 

 

图 10：西南区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨）  图 11：西北区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨） 

 

 

 
资料来源：数字水泥，天风证券研究所  资料来源：数字水泥，天风证券研究所 

2.2. 玻璃 

（资料来源：中国玻璃信息网） 

本周末全国建筑用白玻平均价格 1521 元，环比上周上涨 4 元，同比去年上涨-106 元。周

末玻璃产能利用率为 69.42%；环比上周上涨 0.49%，同比去年上涨-3.02%；剔除僵尸产能
后玻璃产能利用率为 82.90%，环比上周上涨 0.59%，同比去年上涨-4.11%。在产玻璃产能

92640 万重箱，环比上周增加 660 万重箱，同比去年增加-1470 万重箱。周末行业库存

4091 万重箱，环比上周增加-40 万重箱，同比去年增加 890 万重箱。周末库存天数 16.12

天，环比上周增加-0.27 天，同比增加 3.70 天。 

区域：部分华北地区生产企业增加了优惠政策，以吸收更多的资金和回款。本地其他厂家

的销售政策也有一定的调整。近两天华北和东北地区生产线的复产，增加了贸易商和加工

企业观望的情绪。 

产能：河北沙河长红玻璃有限公司二线 600 吨冷修完毕，点火复产。大连亿海新材料有限
公司 500 吨冷修完毕，点火复产。云南海生一线 600 吨冷修完毕，计划本月下旬点火复产，



 
 

行业报告 | 行业研究周报 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 5 

 

生产建筑用白玻为主。 

市场：本周玻璃现货市场总体走势趋缓，生产企业产销情况出现区域分化，部分地区市场
成交价格环比降低，信心总体走势一般。华北和东北地区连续两条生产线冷修点火复产，

也对当期现货市场产生一定的影响，并且后期部分区域还有生产线要继续复产。华北地区

部分厂家成交价格环比有所松动，前期受到环保减产预期影响快速上涨的价格有所变化。 

图 12：全国玻璃均价（元/重量箱）  图 13：国内玻璃相关指数走势 

 

 

 

资料来源：中国玻璃信息网，天风证券研究所  资料来源：中国玻璃信息网，天风证券研究所 

 

图 14：玻璃实际产能同比和产能总计同比  图 15：玻璃纯碱价格差（元/重量箱） 

 

 

 

资料来源：中国玻璃信息网，天风证券研究所  资料来源：中国玻璃信息网，天风证券研究所 

 

图 16：全国重质纯碱价格（元/吨）   图 17：燃料油市场价（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

 

2.3. 玻纤 

6 月 28 日玻纤全国均价 4475 元/吨，环比上周价格下跌 50 元/吨，同比去年下跌 475 元/
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吨。 

图 18：2400tex 无碱缠绕直接粗砂均价（元/吨） 

 

资料来源：卓创资讯，天风证券研究所 

 

2.4. 能源和原材料 

本周末环渤海动力煤(Q5500K) 577 元/吨，与上周价格下跌 1 元/吨，同比去年上涨 8 元/

吨。 

 

图 19：环渤海动力煤(Q5500K)价格走势（元/吨） 

 
资料来源：wind，天风证券研究所 

 

 

 

 

 

本周 pvc 均价 6743/吨，环比上周下跌 42 元/吨。 
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本周沥青现货收盘价为 3700 元/吨，与上周价格持平，与去年同比上涨 120 元/吨。 

图 20：PVC 价格（电石法）（元/吨）  图 21：沥青现货价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

2019 年 3 月 20 日 11#美废售价 135 美元/吨，环比上周下跌 15 美元/吨，同比去年下跌
45 美元/吨；国废山东旧报纸（含量 80%以上）不含税到厂价 2900 元/吨，环比上周下跌

50 元/吨，同比去年下跌 100 元/吨。 

图 22：11#美废价格（美元/吨）  图 23：国废不含税到厂价（山东：80%含量以上） 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

3. 行业要闻 

1、 曲寨水泥成功研发三种特种水泥品种 

曲寨水泥顺势而上，迅速转变思维，树立“从传统工业材料到高新技术产品的意识”。从

2018 年 10 月开始致力于特种水泥的研发，经过多次实验与调整，经专家组层层审核，于

2019 年 7 月成功研发了三种特种水泥，并获得了全国工业产品生产许可证书。公司开发
的特种水泥品种为：道路基层用缓凝硅酸盐水泥；抗硫酸盐硅酸盐水泥；中热、低热硅

酸盐水泥。（来源：卓创资讯网） 

2、 塔牌集团 600 万吨水泥项目二期工程预计将于今年底投产 

项目一期工程于 2017 年 11 月点火投产，目前主要经济技术指标已达到国内先进水平，

正逐步发挥良好的经济效益和社会效益，二期工程预计将于今年底建成投产。（来源：卓

创资讯网） 

3、天水祁连山 4500t/d 水泥生产线全面建成 

7 月 12 日，市政协副主席、县委书记索鸿宾深入天水祁连山水泥有限公司调研企业生产
运营工作。索鸿宾详细查看了水泥生产线各环节的生产运营情况，对天水祁连山水泥有

限公司首批袋装水泥顺利出厂表示热烈的祝贺。他强调，天水祁连山水泥有限公司武山

4500t/d 新型干法水泥生产线项目历经多年的艰辛努力，首批袋装水泥顺利出厂，标志着
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项目的全面建成投产运营。(来源：卓创资讯网) 

4.、中国建材上半年盈利较去年同期预增长超 50% 

中国建材股份有限公司发布正面盈利预告，从报告中获悉，中国建材预期 2019 年上半年
利润较 2018 年同期增加超过 50%。上述预期增幅主要由于集团按公允值于损益账确认的

金融资产公允价值大幅增加和集团主要产品水泥的价格上涨及销量增加。从中国建材发

布的 2018 年上半年业绩得知，中国建材 2018 年上半年实现收入 952.28 亿元人民币，同
比增长 22.0%；净利润 38.12 亿元，同比增长 159.8%；基本每股收益 0.452 元。(来源：卓

创资讯网) 

5、宁夏建材：上半年净利润预计增加 82%到 96% 

宁夏建材 7 月 15 日晚发布业绩预告，预计上半年净利为 2.6 亿元到 2.8 亿元，同比增加

82%到 96%。报告期内，公司主要产品销量增加，收入同比上升；公司产品成本费用下降；

自 2019 年 1 月 1 日起执行新金融工具准则，公司持有宁夏银行公允价值变动收益增加。

(来源：卓创资讯网) 

6、渝西渝昆高铁项目 力争年内加快开工建设 

7 月 10 日，伴随重庆与四川“2+16”系类合作的达成，两省市将共同推进成渝城市群一

体化发展，这当中包含的重大项目和事项达 204 个，其中基础设施互联互通项目就达 70

个。(来源：卓创资讯网) 

7、1、禁止一刀切，钢铁煤炭水泥等 15 个行业将开展环保分级评价 

据悉，相关部门正在计划对钢铁、煤炭、水泥、化工等 15 个重点行业开展绩效分级评价
和差异化管理。通过生产工艺水平、治理技术等多项指标制定绩效评级细则，将行业企

业分为 A、B、C 级，在京津冀及周边、长三角区域、汾渭平原等环保重点区域，根据不

同天气条件，根据等级采取不同的停限产措施。(来源：卓创资讯) 

8、发改委：上半年共审批核准固定资产投资项目 94 个 

国家发改委新闻发言人孟玮表示，上半年，共审批核准固定资产投资项目 94 个，总投资

4715 亿元。其中审批 71 个，核准 23 个，主要集中在能源、交通、高技术等行业。(来源：

卓创资讯) 

9、23 家水泥企业入围工信部公示的第四批绿色制造名单 

日前，根据工信部公示的第四批绿色制造名单显示，邢台金隅冀东水泥有限公司、宣化

金隅水泥有限公司、潞城市卓越水泥有限公司、广德新杭南方水泥有限公司等 23 家水泥

企业入围第四批绿色工厂名单。(来源：卓创资讯) 

10、基建扩张带动水泥需求，上半年固定资产投资平稳回升 

国家统计局 15 日发布的数据显示，2019 年 1-6 月份，全国固定资产投资(不含农

户)299100 亿元，同比增长 5.8%，增速比 1-5 月份提高 0.2 个百分点。从环比速度看，6

月份固定资产投资(不含农户)增长 0.44%。其中，民间固定资产投资 180289 亿元，同比增

长 5.7%，增速比 1-5 月份提高 0.4 个百分点。(来源：卓创资讯) 

 

4. 重点上市公司公告 

1. 【城发环境:2019 年半年度业绩预告】 

预计公司 2019 年 1-6 月归属于上市公司股东的净利润盈利 29,300.00 万元—36,000.00 万
元，比上年同期增长 1.88%—25.18%，上年同期盈利 28,758.97 万元；基本每股收益盈利

0.5903 元—0.7252 元，上年同期盈利 0.5794 元。 

2. 【四方达:2019 年半年度报告摘要】 
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报告期内，公司共实现营业收入 24,468.72 万元，同比增长 39.22%；实现归属于上市公司
股东的净利润 5,080.22 万元，同比上升 47.34%。公司产品综合毛利率为 56.29%，同比上

升 8.33 个百分点。 

3. 【中材科技:关于签署湖南中锂增资协议的公告】 

中材科技股份有限公司（以下简称“公司”）拟与长园集团股份有限公司（以下简称“长

园集团”）及莘县湘融德创企业管理咨询中心（有限合伙）（以下简称“湘融德创”）共同
向湖南中锂新材料有限公司（以下简称“湖南中锂”）增资，合计增资金额为 11.37 亿元，

其中公司出资 9.97 亿元，长园集团出资 0.26 亿元，湘融德创出资 1.14 亿元。增资后，公

司将持有湖南中锂 60%股权，湖南中锂成为公司之控股子公司；长园集团持有湖南中锂

30%股权，湘融德创持有湖南中锂 10%股权。    

4. 【三圣股份:关于股东股份被质押及解除质押的公告】 

截至 2019 年 7 月 15 日，潘先文先生持有本公司股份 213,294,910 股，占公司总股本的
49.37%；其所持公司股份累计被质押股份数额为 188,400,000 股，占其所持公司股份的

88.33%，占公司总股本的 43.61%。 

5. 【四方达:关于首次回购公司股份的公告】 

公司于 2019 年 7 月 16 日通过回购专用证券账户首次以集中竞价交易方式回购公司股份，

回购股份数量 193，100 股，占公司总股本的 0.0387%，最高成交价 5.20 元/股，最低成交
价为 5.16 元/股，支付的总金额为 999，541.00 元（不含交易费用）。本次回购符合相关

法律法规的要求，符合既定的回购方案。 

6. 【光电股份:关于股东认购证券投资基金份额结果的公告】 

          认购证券投资基金计划的实施结果情况：中兵投资认购证券投资基金计划详见公司于 6

月 18 日在上海证券交易所网站上发布的公告。2019 年 7 月 17 日，公司收到中兵投资
《中兵投资关于以持有的光电股份参与认购基金份额进展的告知函》，获悉中兵投资已确

认于 2019 年 7 月 11 日将持有的 15,262,000 股本公司股份换购市值对应的富国中证军工

龙头 ETF 份额。 

          7. 【永高股份:2019 年半年度业绩快报】 

          本报告期，公司实现营业收入 28.39 亿元，同比增加 5.20 亿元，增长 22.41%；营业利润

同比增长 86.95%，利润总额、净利润同比分别增长 117.49%、138.41%，增幅较大，主要
原因：一是公司销售量持续扩大降低单位固定成本，二是受 PE 原料价格下降、减税降费

政策以及汇率对美元贬值的影响，综合毛利率同比上升 1.88%。 

          8. 【豫金刚石:监管函】 

          2019 年 2 月 28 日，你公司披露《2018 年度业绩快报》，预计 2018 年度归属于上市公司

股东的净利润（以下简称“净利润”）为 12,876.11 万元。4 月 16 日，你公司披露《2018

年年度报告》，2018 年度净利润为 9,634.00 万元，你公司业绩快报预计的净利润与年度

报告披露的净利润存在较大差异，且未及时进行修正。你公司的上述行为违反了本所

《创业板股票上市规则（2018 年 11 月修订）》第 1.4 条、第 2.1 条、第 11.3.4 条的相关
规定。请你公司董事会充分重视上述问题，吸取教训，及时整改，杜绝上述问题的再次

发生。 

          9. 【先锋新材:关于全资子公司完成工商注册并取得营业执照的公告】 

          宁波先锋新材料股份有限公司（以下简称“先锋新材”或“公司”）于 2019 年 7 月 3 日

召开第四届董事会第三十七次会议审议通过了《关于拟对外投资设立全资子公司的议案》，

公司拟出资 1 亿元人民币设立一家全资子公司，具体内容详见巨潮资讯网上的相关公告。
近日，该全资子公司已完成工商注册登记，并取得由武威市古浪县市场监督管理局颁发

的《营业执照》，具体登记名称：武威先锋物流贸易有限公司。 
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         10. 【科顺股份:关于完成工商变更登记的公告】 

科顺防水科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 4 月 25 日和 2019 年 5 月 17

日，召开了第二届董事会第十三次会议及 2018 年年度股东大会，审议通过了《关于减少

注册资本的议案》、《关于修改<公司章程>并授权董事会办理工商变更的议案》，其中，同

意公司注册资本由 610,666,600 元人民币减少至 607,723,600 元人民币。 

 

5. 本周行业观点 

本周观点：上半年水泥产量同比增加 6.84%，水泥行业需求逻辑逐步验证。本周国家统计

局发布 19 年 1-6 月宏观及行业及数据，在贸易战不断反复及国际形势不明朗的不利背景

下，我国上半年 GDP 达到 6.3%，保持韧性，基建的大力发展起到关键作用，水泥行业受
益明显。其中华北地区西北地区基建持续发力，上半年水泥产量分别同比增长 18.11%、

9.39%，领先全国，其他地区也保持平稳增长。看好全年水泥行业盈利向好：1.全国需求

不弱，尤其是华北、西北等地需求复苏强劲，产量上升明显；2.经过供给侧改革，多地供
给格局稳定，龙头企业有较强的定价权；3.水泥价格起点高，叠加各地错峰生产执行到位，

价格波动性降低，水泥价格持续高位运行。当前正值中报窗口期，建议继续关注估值低、

业绩优异的水泥公司。 

淡季价格分化，北方价稳南方下跌。随着 7 月雨水天气增多，华东华南需求有一定下降，
平均价格下跌 10-20 元/吨；北方需求好，错峰严格，整体价格平稳。我们预计整体水泥

价格波动会降低，淡季降价空间有限。一方面错峰生产继续执行，以及第二轮第一批中

央生态环境保护督查将全面启动。短期一定程度的供给收缩能对冲部分水泥需求下滑的
幅度，同时长期看环保与资源保护将成为常态化，石灰石资源优势与低排放优势的龙头

企业长期受益。北方弹性大推荐关注天山股份、冀东水泥、祁连山。南方供需格局稳健，

建议关注华新水泥、海螺水泥、上峰水泥。 

玻纤方面，继续推荐中材科技，高增长逐步得到市场认同，重申投资逻辑：（1）股价调

整后估值低位，国企改革预期强；（2）风电行业预期较好叶片业务持续受益；（3）锂电
隔膜全年预期边际改善；（4）玻纤业务有望通过销量增长、成本降低对冲价格下降，业

绩预期保持平稳。 

地产后周期品种需要重视需求复苏，近期河南开封取消限售令，限售政策放松预期增强；

同时老旧小区改造逐步开始推广，我国既有建筑面积大，存量市场需求有望释放。消费
类建材建议关注地产后周期龙头，龙头品牌力强，翻新改造首选度高，从而带动 C 端产

品销量提升；地产龙头上半年业绩高增长，集中度提升有利于有 B 端优势业务的拓展，

龙头企业有望加快拉开与其他企业的差距。建议关注防水龙头东方雨虹、瓷砖龙头帝欧

家居、管材龙头伟星新材、石膏板龙头北新建材、涂料龙头三棵树等。 
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类别 说明  评级 体系   

 股票投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 

 

 
 买入  预期股价相对收益 20%以上 

 增持  预期股价相对收益 10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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邮编：430071 

电话：(8627)-87618889 

传真：(8627)-87618863 

邮箱：research@tfzq.com 

上海市浦东新区兰花路 333 

号 333 世纪大厦 20 楼 

邮编：201204 

电话：(8621)-68815388 

传真：(8621)-68812910 

邮箱：research@tfzq.com 

深圳市福田区益田路 5033 号 

平安金融中心 71 楼 

邮编：518000 

电话：(86755)-23915663 

传真：(86755)-82571995 

邮箱：research@tfzq.com 
 
 


