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相关研究报告

《建筑建材双周报（2025 年第 3期）-开复工资金面拖累有所缓

解，国际工程板块迎来密集催化》 ——2025-03-01

《建筑建材双周报（2025 年第 2期）-节后开复工偏弱，静待增

量政策发力》 ——2025-02-14

《建筑建材 2025 年 2 月投资策略-关注节后开复工情况，逢低择

优布局》 ——2025-02-07

《建筑建材双周报（2025 年第 1期）-关注建材板块布局机会，

建筑把握重大工程主线》 ——2025-01-14

《建材行业基金持仓专题-建材持仓延续低配，看好政策加力信

号释放下板块修复机会》 ——2024-12-17

基建资金加速落地，施工旺季驱动景气上行。2025年财政政策预计将持续发

力，赤字率升至4%、专项债扩容至4.4万亿元，叠加1.3万亿元超长期特别

国债，政策资金规模创历史新高。资金重点投向基建、城中村改造及化债领

域，二季度气候转暖后施工旺季临近，水泥发运率、石油沥青开工率等高频

数据已现环比改善。

新疆煤化工建设持续高景气。国家发改委2025年国民经济和社会发展计划

草案中提出“支持重大能源化工基地建设”，2025年在建及拟建煤化工项目

投资超7000亿元，其中1600亿元项目已进入施工阶段，2025-2026年或迎

来建设高峰。新疆煤炭资源丰富，煤化工在油气替代与化工原料多元化中的

战略地位稳固，具备技术优势的龙头企业将充分受益于订单放量与盈利修

复，产业链景气度有望继续保持高位。

重点板块数据跟踪：旺季临近，价格稳中有升

1）水泥：上周全国水泥市场价格环比上行，涨幅为 0.7%。三月初，受

降温、雨雪天气，以及下游资金紧张影响，国内水泥市场需求缓慢恢复，

全国重点地区企业出货率环比提升约 7 个百分点。价格方面，受益于各

地企业错峰生产执行情况良好，库存压力不大，加之企业为提升盈利主

动推涨价格，南方部分地区价格陆续落实到位，带动全国价格整体上行，

预计后期价格将延续稳中有升的走势。2）玻璃：上周国内浮法玻璃均

价 1358.08 元/吨，较上周均价（1386.80 元/吨）下跌 28.72 元/吨，跌

幅 2.07%，环比跌幅扩大。玻璃加工厂开工偏缓，需求表现平平，浮法

玻璃价格重心整体下移。上周浮法白玻价格主流下调 1-2 元/重量箱，

市场交投氛围偏淡。目前多数中下游加工厂开工进程缓慢，增量订单同

比降幅较大，再加上价格不断下行影响下，中下游提货速度放缓，浮法

厂库存延续以增为主。短期内需求释放程度或有限，价格或仍延续偏弱

运行为主。3）玻纤：无碱粗纱市场：截至 3 月 6 日，国内 2400tex 无

碱缠绕直接纱市场主流成交价维持 3600-3700 元/吨不等，全国企业报

价均价在 3813.33 元/吨，主流含税送到，较上一周均价（3789.50 元/

吨）上涨 0.63%，同比上涨 23.91%，较上周同比涨幅扩大 0.83 个百分

点；上周电子纱市场多数厂报价涨后暂稳，基于前期部分厂价格提涨后，

周内个别厂亦有跟涨；电子纱市场：上周电子纱市场多数厂报价涨后暂

稳，基于前期部分厂价格提涨后，周内个别厂亦有跟涨。周内电子纱 G75

主流报价 8800-9200 元/吨不等，较上一周均价上涨 0.37%；7628 电子

布报价亦趋稳，当前报价 3.8-4.4 元/米不等，成交按量可谈。

投资建议：

建材方面，目前建材板块仍处于底部区间，短期随着旺季逐步临近，需求有

望逐步恢复，持续关注后续财政发力和地产政策效果，逢低择优布局经营韧

性更强的消费建材龙头，推荐三棵树、北新建材、兔宝宝、伟星新材、东方

雨虹，关注坚朗五金、科顺股份；同时关注水泥错峰及春季提价，推荐盈利

同比改善的水泥龙头海螺水泥、华新水泥，关注塔牌集团等，以及玻璃玻纤

龙头底部配置机会，推荐中国巨石、中材科技、旗滨集团。

建筑方面，当前国内有效需求不足，居民和企业加杠杆意愿低迷，呼唤
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政府部门加大投资创造增量需求。而地方财政风险尚未化解，专项债等

地方加杠杆工具面临“缺项目”的窘境，预计中央财政将成为新一轮增

量投资的主导力量。国家重大战略工程投资规模大，能够有效提振中低

收入者信心，创造增量需求，同时对国家层面的发展与安全具有重大意

义，当前具备较强的必要性和可行性，预计将成为未来的重点投资领域，

建议聚焦国家安全能力建设相关基础设施领域，关注铁路、水电、核电、

港口等重大基础设施建设的投资机遇。重点推荐资产质量提升、现金流

改善、牵头重大工程建设的低估值建筑央企中国铁建、中国交建、中国

中铁、中国建筑、中国中冶，推荐有望参与核电、水电等重大工程建设

的中岩大地，推荐经营稳健、受益于板块估值提升的鸿路钢构、亚翔集

成、中材国际、中国化学、中国海诚、太极实业。

风险提示：政策落地低于预期；成本上涨超预期；供给超预期；财政发力不

及预期；重大工程项目审批落地不及预期。
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市场表现回顾

2025.02.25-2025.02.31，本期沪深 300 指数上涨 0.1%，建筑材料指数（申万）

上涨 4.6%，跑赢沪深 300 指数 4.6pp，建筑装饰指数（申万）下跌 0.7%，跑输沪

深 300 指数 0.7pp。近半年以来，沪深 300 指数上涨 23.3%，建筑材料指数（申万）

上涨 30.2%，跑赢沪深 300 指数 6.9pp；建筑装饰指数（申万）上涨 29.6%，跑赢

沪深 300 指数 6.3pp。

图1：近半年建筑建材板块与沪深 300 走势比较 图2：近 3 个月建筑建材与沪深 300 走势比较

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理 资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理

从细分板块来看，建材涨跌幅居前 3位的板块为：防水材料（+8.7%）、耐火材料

（+8.6%）、陶瓷瓷砖（+7.4%）；涨跌幅居后 3 位的板块为：减水剂（-3.0%）、

玻璃（-3.0%）、玻纤（-1.2%）；建筑涨跌幅居前 3位的板块为：钢结构（+1.2%）、

地方建工（+0.2%）、装饰装修（-0.5%）；涨跌幅居后 3 位的板块为洁净室工程

（-12.1%）、大型建筑央企（-2.9%）、国际工程（-1.9%）。

图3：A 股各行业过去一期涨跌排名（单位：%）

资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理（申万一级行业分类）
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图4：本期建材板块涨跌幅排名 图5：本期建筑板块涨跌幅排名

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理 资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理

个股方面，过去一期建材涨跌幅居前 5 位的个股为：悦心健康（+31.6%）、西大

门（+22.7%）、法狮龙（+19.4%）、菲林格尔（+14.3%）、中简科技（+14.1%），

居后 5 位的个股为：垒知集团（-13.1%）、四川金顶（-9.3%）、金刚光伏（-9.2%）、

中铁装配（-9.0%）、华立股份（-8.1%）。过去一期建筑涨跌幅居前 5 位的个股

为：华维设计（+38.5%）、汉嘉设计（+27.4%）、园林股份（+26.4%）、中设咨

询（+22.6%）、东易日盛（+21.2%），居后 5 位的个股为：深桑达 A（-22.2%）、

圣晖集成（-12.0%）、高新发展（-12.0%）、奥雅股份（-10.9%）、华蓝集团（-10.0%）。

图6：建材板块个股过去一周涨跌幅及排名 图7：建筑板块个股过去一周涨跌幅及排名

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理（跟踪覆盖的 95 家建

材板块上市公司）

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理

过去一周行业量价库存情况跟踪

1、水泥：需求缓慢恢复，价格环比上涨

上周全国水泥市场价格环比上行，涨幅为 0.7%。价格上涨区域有吉林、广东、云

南和陕西地区，幅度 20-40 元/吨；价格下调区域主要是重庆，幅度 20 元/吨。三

月初，受降温、雨雪天气，以及下游资金紧张影响，国内水泥市场需求缓慢恢复，

全国重点地区企业出货率环比提升约 7 个百分点。价格方面，受益于各地企业错

峰生产执行情况良好，库存压力不大，加之企业为提升盈利主动推涨价格，南方

部分地区价格陆续落实到位，带动全国价格整体上行，预计后期价格将延续稳中
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有升的走势。

图8：全国水泥平均价格走势（元/吨） 图9：各年同期水泥价格走势比较（元/吨）

资料来源:数字水泥网、国信证券经济研究所整理 资料来源:数字水泥网、国信证券经济研究所整理

图10：全国水泥平均库容比走势（%） 图11：各年同期水泥库容比走势比较（%）

资料来源:数字水泥网、国信证券经济研究所整理 资料来源:数字水泥网、国信证券经济研究所整理

图12：全国各区域 P·O42.5 水泥均价走势（元/吨） 图13：全国各区域水泥库容比走势（%）

资料来源:数字水泥网、国信证券经济研究所整理 资料来源:数字水泥网、国信证券经济研究所整理

2、浮法玻璃：成交偏弱，价格重心下移

上周国内浮法玻璃均价 1358.08 元/吨，较上周均价（1386.80 元/吨）下跌 28.72
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元/吨，跌幅 2.07%，环比跌幅扩大。玻璃加工厂开工偏缓，需求表现平平，浮法

玻璃价格重心整体下移。上周浮法白玻价格主流下调 1-2 元/重量箱，市场交投氛

围偏淡。目前多数中下游加工厂开工进程缓慢，增量订单同比降幅较大，再加上

价格不断下行影响下，中下游提货速度放缓，浮法厂库存延续以增为主。短期内

需求释放程度或有限，价格或仍延续偏弱运行为主。

供应端：上周产能小增。截至上周四，全国浮法玻璃生产线共计 286 条，在产 224

条，日熔量共计 158455 吨，较上周增加 600 吨。周内产线复产 1 条，改产 4 条，

其中 2 条由超白/色玻转产普白，暂无冷修停产线。

需求端：上周浮法玻璃市场需求变化不大，整体出货表现一般。周内，市场需求

表现一般，加工厂开工率未有明显提升，中下游采购积极性一般，多规格行补货

为主。短市看，受订单量不足和原片降价氛围的影响，预计短期场内心态偏空，

维持刚需采购。

成本端：上周国内纯碱市场窄幅整理。上周国内轻碱主流出厂价格在 1400-1550

元/吨，轻碱主流终端价格在 1450-1650 元/吨，截至 3 月 6 日国内轻碱出厂均价

在 1494 元/吨，较 2 月 27 日均价上涨 1%，涨幅较上周收窄 2.4 个百分点；上周

国内重碱主流送到终端价格在 1450-1600 元/吨。

图14：玻璃全国及部分主要大区现货价格走势（元/吨） 图15：玻璃期货价格走势（元/吨）

资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理 资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理
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图16：各年同期玻璃价格走势比较（元/吨） 图17：各年同期玻璃生产线库存走势比较（万重箱）

资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理 资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理

3、光伏玻璃：成交好转，库存缓降

截至3月6日，2.0mm镀膜面板主流订单价格13.5-14元/平方米，环比上涨14.58%，

较上周由平稳转为上涨；3.2mm 镀膜主流订单价格 22-22.5 元/平方米，环比上涨

15.58%，较上周由平稳转为上涨。

上周国内光伏玻璃市场整体交投尚可，新单价格上调。4.30 及 5.31 政策（分布

式光伏项目，4 月 30 日前并网可继续全额上网，之后并网的 6 兆瓦以上的大型分

布式只能自发自用或者部分上网；新能源发电 5 月 31 日前并网继续执行保障性电

价，之后全部电量进入市场化交易范围。）影响下，部分项目抢装，需求持续向

好。3 月组件厂家开工率有不同程度提升，刚需采购，加之适量备货，订单跟进

良好。玻璃厂家推涨积极，新单价格上调。而鉴于组件环节利润空间微薄，因此

对于价格上涨接受程度一般，部分持观望心态。成本变动不大，随着成品价格上

涨，生产利润空间有所修复，个别厂家扭亏为盈。整体来看，市场稳中偏强运行。

价格方面，主流订单价格上调，执行情况仍需观察。

图18：国内 2.0、3.2mm 光伏玻璃价格走势（元/平米） 图19：3.2mm 光伏镀膜玻璃历史同期周度价格（元/平米）

资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理 资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理

图20：光伏玻璃库存天数 图21：光伏玻璃在产生产线产能
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资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理 资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理

4、玻纤：粗纱市场价格稳中有涨，电子纱新价推进较顺畅

无碱粗纱市场：截至 3 月 6 日，国内 2400tex 无碱缠绕直接纱市场主流成交价维

持 3600-3700 元/吨不等，全国企业报价均价在 3813.33 元/吨，主流含税送到，

较上一周均价（3789.50 元/吨）上涨 0.63%，同比上涨 23.91%，较上周同比涨幅

扩大 0.83 个百分点；上周电子纱市场多数厂报价涨后暂稳，基于前期部分厂价格

提涨后，周内个别厂亦有跟涨；电子纱市场：上周电子纱市场多数厂报价涨后暂

稳，基于前期部分厂价格提涨后，周内个别厂亦有跟涨。周内电子纱 G75 主流报

价 8800-9200 元/吨不等，较上一周均价上涨 0.37%；7628 电子布报价亦趋稳，当

前报价 3.8-4.4 元/米不等，成交按量可谈。

图22：国内主流缠绕直接纱均价（元/吨） 图23：各年同期缠绕直接纱价格走势比较（元/吨）

资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理 资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理

图24：国内主流 G75 电子纱均价（元/吨） 图25：各年同期 G75 电子纱价格走势比较（元/吨）
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资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理 资料来源:卓创资讯、国信证券经济研究所整理

主要能源及原材料价格跟踪

截至 3 月 10 日，布伦特（brent）原油现货价为 70.36 美元/桶，周环比下跌 3.4%；

山西优混（5500）秦皇岛动力煤平仓价为 688 元/吨，周环比下跌 1.2%；石油焦

现货价 2390.8 元/吨，周环比下跌 4.4%；液化天然气 LNG 市场价 4270 元/吨，周

环比下跌 3.9%；全国重质纯碱主流价为 1600 元/吨，周环比持平；石油沥青现货

价 3705.2 元/吨，环比下跌 1.6%。

图26：原油价格走势（美元/桶） 图27：动力煤价格走势（元/吨）

资料来源:iFind、国信证券经济研究所整理 资料来源:iFind、国信证券经济研究所整理

图28：石油焦价格走势（元/吨） 图29：液化天然气（LNG）价格走势（元/吨）
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资料来源:iFind、国信证券经济研究所整理 资料来源:iFind、国信证券经济研究所整理

图30：全国重质纯碱主流价格走势（元/吨） 图31：石油沥青现货价格走势（元/吨）

资料来源:iFind、国信证券经济研究所整理 资料来源:iFind、国信证券经济研究所整理

表1：常用原材料价格变动（单位：元/吨）

单位 最新价格 年同比 周涨幅 月涨幅 年初至今涨幅 说明

能源

煤炭 元/吨 688
↓25.1% ↓0.3% ↓8.6% ↓9.8% 平仓价:动力煤:山西优混(5500):秦

皇岛

燃料油 元/吨 5626 ↓1.0% ↓1.0% ↑0.4% ↑2.2% 现货价:燃料油

石油焦 元/吨 2391 ↑46.0% ↓4.4% ↓7.2% ↑48.0% 现货价:石油焦

液化天然气 元/吨 4270 ↑7.7% ↓3.9% ↑5.0% ↓1.3% 市场价:液化天然气(LNG)

玻璃 重质纯碱 元/吨 1528 ↓27.9% ↓1.3% ↑3.9% ↑1.0% 纯碱:重质:全国:主流价

防水
石油沥青 元/吨 3705 ↑2.7% ↓1.6% ↑0.9% ↑5.0% 现货价:石油沥青

SBS 改性沥青 元/吨 4461 ↓0.9% →0.0 ↑1.3% ↑2.8% 市场价:沥青(SBS 改性沥青)：平均

涂料

TDI 元/吨 13150 ↓21.3% ↑0.8% ↑1.2% ↑0.8% 现货价:TDI:国内

MDI（PM200） 元/吨 18200 ↑17.0% ↑0.3% →0.0 ↑0.3% 现货价:MDI(PM200):国内

丙烯酸 元/吨 7900 ↑33.9% ↑0.6% ↑17.9% ↑2.6% 现货价:丙烯酸:国内

钛白粉 元/吨 14300 ↓9.5% →0.0 →0.0 →0.0 现货价:钛白粉(金红石型):国内
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表1：常用原材料价格变动（单位：元/吨）

单位 最新价格 年同比 周涨幅 月涨幅 年初至今涨幅 说明

管材

PVC - 5013 ↓12.5% ↓0.4% ↓2.0% ↓1.5% 价格指数:PVC

PE - 8925 ↑8.7% ↓1.7% ↓2.5% ↓1.8% 价格指数:PE

PP - 7638 ↑2.0% ↓1.0% ↓1.0% ↓0.8% 价格指数:PP

石膏板 废纸 元/吨 1524 ↑5.0% ↑1.9% ↓5.6% ↓9.6% 现货价:废纸

五金

不锈钢 元/吨 13475 ↓4.9% ↑1.8% ↑2.0% ↑2.6% 现货价:不锈钢

锌合金 元/吨 24450 ↑18.1% ↑0.4% ↑0.2% ↓7.9% 平均价:压铸锌合金锭:长江现货

铝合金 元/吨 21200 ↑6.0% ↑0.5% ↑0.5% ↑5.5% 平均价:铝合金 ADC12:长江现货

资料来源：WIND、iFind，国信证券经济研究所整理

主要房地产数据跟踪

3 月 2 日-3 月 9 日，30 大中城市商品房当周成交面积为 148.3 万平，环比减少

33.1%，近 4 周平均成交面积为 160.1 万平，环比增加 17.1%；12 大中城市二手房

成交面积为 183.0 万平，环比增加 18.6%；100 大中城市当周供应土地规划建筑面

积 2351.9 万平，环比减少 31.3%，成交土地规划建筑面积为 340.7 万平，环比减

少 85.7%。

图32：30 大中城市商品房成交面积 4W 移动平均（万平） 图33：30 大中城市商品房当周成交面积各年同期（万平）

资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理 资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理

图34：12 大中城市二手房周度成交面积 4W 移动平均（万平） 图35：12 大中城市二手房当周成交面积各年同期（万平）
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资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理 资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理

图36：100 大中城市供应/成交土地面积（万平，%）

资料来源:WIND、国信证券经济研究所整理
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