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[Table_Rating] 增持（首次） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 核心观点 

央行调降 7 天逆回购及 MLF 利率，释放进一步宽松信号。2023 年 6

月 13 日和 6 月 15 日央行分别调降 7 天逆回购利率和 MLF 利率

10bp。从影响路径来看，MLF 下调后，LPR 多联动跟随下调；而房贷

利率则是在 LPR 基础上加点形成。因此本次 MLF 的调降，有望引导

房贷利率的进一步下行。 

5 月地产数据边际走弱，是当前地产政策预期升温的关键。价格端

看，5月百城住宅价格指数环比下降 0.01%，环比经历 1-4 月的边际好

转后，5 月转跌。销售端看，1-5 月商品房销售面积累计同比-0.9%，

同比降幅扩大；商品房销售额累计同比+8.4%，同比增速收窄。5 月数

据的边际走弱，一方面是防疫政策自 2022 年底放开后，积累效应释放

完毕；另一方面也与宏观经济复苏有所波动带来购房预期转弱有关。 

5 月地产投资和新开工降幅扩大，竣工端仍然保持高增速，但斜率放

缓或表明二季度保交楼红利逐步下降。投资端看，1-5 月房地产开发投

资完成额累计同比-7.2%，同比降幅扩大；新开工看，1-5 月房屋新开

工面积累计同比-22.6%，降幅扩大；竣工端看，1-5 月房屋竣工面积

累计同比+19.8%，上行斜率走缓。 

行业重点数据跟踪： 

水泥：本周水泥价格进一步下行，全国水泥均价跌幅扩大，各区域除

华北和西南地区外均回落，近期各地高温雨水天气叠加需求淡季，市

场需求边际回落。利润方面，本周水泥行业利润继续收窄。 

平板玻璃：平板玻璃价格本周跌幅扩大，库存在前期连续 5 周上升

后，本周库存有回落迹象；产量和开工率稳中小幅上升。 

光伏玻璃：本周光伏玻璃价格持平，受光伏产业链价格下跌影响，需

求不及预期，库存连续 3 周抬升。 

玻纤：本周玻纤价格继续持平，本周维持低位盘整。 

碳纤维：本周碳纤维主流产品价格为 118.7 元/千克，价格继续低位持

平，库存绝对值处于高位，整体延续弱势运行。 

◼ 投资建议 

目前地产数据仍然处于底部，是当前市场对于进一步出台托底房地产

政策预期增强的关键。因此，在行业筑底阶段，可以重点布局当前处

于底部，且有望受益于数据好转的竣工链，建议关注消费建材龙头，

包括东方雨虹、伟星新材、坚朗五金、兔宝宝等，以及家居的顾家家

居等。 
  
   
[Table_RiskWarning] 
◼ 风险提示 

宏观经济下行风险，房地产行业修复不及预期带来需求不急预期；统

计样本带来数据差异。  
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1  周观点：降息打开政策空间，关注地产链底部

布局机会 

央行调降 7 天逆回购及 MLF 操作，有望引导房贷利率下行，

释放进一步宽松信号。2023 年 6 月 13 日和 6 月 15 日央行分别调

降 7 天逆回购利率和 MLF 利率 10bp。从影响路径来看，LPR 锚

定 MLF，因而 MLF 下调后，LPR 多联动跟随下调；而房贷利率则

是在 LPR 的基础上加点形成。因此本次 MLF 的调降，有望引导房

贷利率的进一步下行。 

图 1：MLF 与 1Y LPR/5Y LPR 利率走势 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

5 月地产数据边际走弱，是当前地产政策预期升温的关键。 

销售端经历前 4 个月的回暖后，5 月数据边际走弱。价格端

看，5 月百城住宅价格指数环比下降 0.01%，环比经历 1-4 月的边

际好转后，5 月转跌。销售端看，1-5 月商品房销售面积累计同比-

0.9%，同比降幅扩大；商品房销售额累计同比+8.4%，同比增速

收窄。5 月数据的边际走弱，一方面是防疫政策自 2022 年底放开

后，积累效应释放完毕；另一方面也与宏观经济复苏有所波动带

来购房预期转弱有关。 

5 月地产投资和新开工降幅扩大，竣工端仍然保持高增速，但

斜率放缓或表明二季度保交楼红利逐步下降。投资端看，1-5 月房

地产开发投资完成额累计同比-7.2%，同比降幅扩大；新开工看，

1-5 月房屋新开工面积累计同比-22.6%，降幅扩大；竣工端看，1-

5 月房屋竣工面积累计同比+19.6%，上行斜率走缓。  
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我们认为，目前地产数据仍然处于底部，是当前市场对于进

一步出台托底房地产政策预期增强的关键。因此，在行业筑底阶

段，可以重点布局当前处于底部，且有望受益于数据好转的竣工

链，建议关注消费建材龙头，包括东方雨虹、伟星新材、坚朗五

金、兔宝宝等，以及家居的顾家家居等。 

图 2：百城住宅价格指数 5 月环比转跌  图 3：商品房销售额/销售面积累计同比 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 4：房地产投资累计同比  图 5：房屋新开工/竣工面积累计同比 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 
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2  本周行情回顾 

2.1  板块行情回顾 

本周申万建筑材料行业指数上涨 2.66%，跑输沪深 300 指数

0.64 个百分点，在 31 个申万一级行业中，排名第 13 位。建筑材

料二级子行业中，玻璃玻纤上涨 4.79%，装修建材上涨 2.87%，

水泥上涨 0.96%。 

图 6：申万一级行业周度涨跌幅对比 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 7：2023 年初至今建筑材料与沪深 300 走势对比  图 8：建筑材料子板块周度涨跌幅对比 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

注：2022/12/31日为基期计算指数净值 
 资料来源：Wind，上海证券研究所 
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2.2  个股行情回顾 

本周建筑材料个股涨幅排名前五：三峡新材（+20.1%）、顾地

科技（+19.7%）、宁夏建材（+12.0%）、金晶科技（+8.5%）、中

材科技（+7.6%）。 

表现排名后五：ST 金圆（-6.7%）、泰森股份（-6.3%）、中钢

洛耐（-6.3%）、宏和科技（-4.6%）、聚力文化（-4.6%）。 

图 9：板块成分股一周涨幅 TOP10（建筑材料）  图 10：板块成分股一周跌幅 TOP10（建筑材料） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

3  行业重点数据跟踪 

3.1  水泥 

水泥核心观点：近期各地高温雨水天气叠加需求淡季，市场

需求边际回落，水泥价格进一步下行，全国水泥均价跌幅扩大，

各区域除华北和西南地区外均回落。利润方面，本周水泥行业利

润继续收窄。 

水泥价格： 6 月 16 日全国水泥平均价 473.29 元/吨，周环比

变化-1.2%，环比跌幅扩大。分地区看，华北、东北、华东、中

南、西南和西北水泥平均价格，周环比分别变化 0%/-0.2%/-

2.4%/-2.6%/+0.4%/-1.2%。 

图 11：全国水泥平均价格（元/吨）（分年度）  图 12：各区域水泥历史平均价格（元/吨） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

序号 公司名称 周涨跌幅 月涨跌幅 PETTM PB（LF）

1 三峡新材 20.1% 20.6% -7.4 2.00

2 顾地科技 19.7% 14.7% -28.5 326.57

3 宁夏建材 12.0% 13.0% 15.9 1.21

4 金晶科技 8.5% 0.8% 37.2 2.06

5 中材科技 7.6% 6.5% 10.9 2.09

6 鲁阳节能 6.3% 4.8% 16.7 3.63

7 青龙管业 6.2% 5.0% 18.0 1.35

8 瑞泰科技 5.8% 4.0% 38.9 4.50

9 中铁装配 5.5% 7.7% -17.7 5.07

10 西藏天路 5.3% 10.0% -10.9 1.61

序号 公司名称 周涨跌幅 月涨跌幅 PETTM PB（LF）

1 ST金圆 -6.7% -5.0% -28.0 1.22

2 森泰股份 -6.3% -2.9% 32.8 2.07

3 中钢洛耐 -6.3% -12.0% 28.5 2.10

4 宏和科技 -4.6% 8.8% 215.3 4.72

5 聚力文化 -4.6% 2.7% 36.0 2.64

6 三和管桩 -3.6% -4.1% 36.0 3.65

7 天山股份 -2.8% 2.8% 32.1 0.94

8 华立股份 -2.2% 8.8% 92.4 1.39

9 东和新材 -2.1% -2.9% 9.2 1.09

10 方大B -2.0% -1.0% 6.1 0.33
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水泥库存：6 月 9 日全国水泥库容比为 72.73%，较前一周抬

升 0.2 个百分点。分地区看，华北、东北、华东、中南、西南和西

北水泥库容比分别变化+2%/0%/+1.4%/+1.7%/0%/-3.8%。 

图 13：全国水泥库容比%（分年度）  图 14：全国及各区域水泥库容比周度变化 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

水泥利润：成本方面，6 月 14 日秦皇岛动力煤（Q5500K）

平仓价为 715 元/吨，周环比变化 0%；6 月 16 日当周水泥行业工

艺理论利润 85.89 元/吨，周环比变化-5.79%。 

图 15：秦皇岛港动力煤平仓价  图 16：全国行业毛利（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 

 

3.2  平板玻璃 

平板玻璃核心观点：平板玻璃价格本周跌幅扩大，库存在前

期连续上升后，本周环比回落，有库存回落迹象；产量和开工率

稳中小幅上升。 

玻璃价格和库存：价格方面，截至 6 月 10 日全国 4.8/5mm

浮法平板玻璃市场均价为 2061.3 元/吨，周环比变化-5.2%，环比

跌幅扩大。库存方面，根据百川盈孚数据，截至 6 月 16 日玻璃库

存量为 246.16 万吨，环比变化-0.94%，库存连续 5 周上升后，本

周环比小幅回落。 
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图 17：全国浮法玻璃平板价（元/吨）（分年度）  图 18：玻璃库存量 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 

玻璃产量和开工率：根据百川盈孚数据，产量方面，截至 6

月 16 日玻璃产量为 74.25 万吨，环比上升 0.13%；开工率方面，

截至 6 月 16 日平板玻璃开工率为 71.25%，环比变化上升 0.07 个

百分点。 

图 19：玻璃周度产量  图 20：平板玻璃周度开工率 

 

 

 
资料来源：百川盈孚，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 

纯碱价格和开工率：纯碱价格方面，截至 6 月 16 日，全国重

质纯碱中间价为 2093 元/吨，周环比持平。开工率方面，截至 6

月 15 日纯碱开工率为 90.05%，周环比上升 0.45 个百分点。 

图 21：重质纯碱价格  图 22：纯碱开工率 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 
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3.3  光伏玻璃 

光伏玻璃核心观点：本周光伏玻璃价格持平，受光伏产业链

价格下跌影响，需求不及预期，库存连续 3 周抬升。 

光伏玻璃价格和库存：价格方面，截至 6 月 14 日，3.2mm 镀

膜光伏玻璃现货平均价为 26 元/平方米，周环比持平。库存方面，

根据百川盈孚数据，截至 6 月 16 日光伏玻璃库存量为 58.2 万

吨，环比变化+0.87%，连续 3 周库存抬升。 

图 23：3.2mm 镀膜光伏玻璃现货平均价  图 24：光伏玻璃周度库存 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 

光伏玻璃产量和开工率：根据百川盈孚数据，截至 6 月 16

日，光伏玻璃周度产量为 34.31 万吨，周环比变化 0%。 

图 25：光伏玻璃周度产量  图 26：光伏玻璃开工率 

 

 

 
资料来源：百川盈孚，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 
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3.4  玻纤 

玻纤核心观点：本周玻纤价格继续持平，本周维持低位盘

整。 

玻纤价格：根据百川盈孚数据，截至 6 月 16 日，玻璃纤维缠

绕直接纱 2400tex 巨石成都为 3850 元/吨，内江华原为 3825 元/

吨，周环比均持平。 

图 27：2400tex 缠绕直接纱价格  图 28：玻纤企业产量及开工率 

 

 

 
资料来源：百川盈孚，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 

 

3.5  碳纤维 

碳纤维核心观点：本周碳纤维价格继续低位持平，库存绝对

值处于高位，整体延续弱势运行。 

碳纤维价格和库存：根据百川盈孚数据，价格方面，截至 6

月 16 日，碳纤维主流产品价格为 118.7 元/千克，周环比持平。库

存方面，截至 6 月 16 日，碳纤维工厂库存为 920 吨，周环比变化

0%，库存处于高位。 

图 29：碳纤维主流产品价格  图 30：碳纤维工厂库存 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 
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碳纤维产量和开工率：根据百川盈孚数据，截至 6 月 16 日，

碳纤维产量为 1100 吨，周环比变化+1.65%；开工率为 49.8%，

较前一周抬升 2.26%。 

图 31：碳纤维周度产量  图 32：碳纤维周度开工率 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 

4  风险提示： 

宏观经济下行风险，房地产行业修复不及预期带来需求不急预

期；统计样本带来数据差异。 
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