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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 公募持仓：建材行业占比持续下降，周期龙头减仓明显 

①我们选取公募基金前十大重仓股票作为分析样本，2023 年二季度

建材行业持仓占比为 0.94%，较上季度下降 0.13 个百分点，较去年

同期下降 0.36 个百分点。2023 年上半年，中信建材指数跌幅为

8.91%，上证综指涨幅为 3.65%，板块跑输大盘 12.56 个百分点；单

二季度建材指数跌幅为 10.37%，上证综指跌幅为 2.16%。 

②共有 44 家建材个股进入公募前十大持仓名单，持股集中在细分行

业龙头。其中持仓总市值最大且持有基金数量最多的为东方雨虹，共

有 119 只基金持有，持仓市值 55.09 亿元，在流通市值中占比为

10.18%，股价波动受机构影响较大。福莱特和福耀玻璃持股总市值

分别排名 2、3。 

③截至 2023 年二季度末，公募基金持仓占比最高的前十家公司分别

为鸿路钢构、科顺股份、坚朗五金、赛特新材、东方雨虹、垒知集团、

福莱特、伟星新材、福耀玻璃、三棵树。其中鸿路钢构公募持股占流

通股比达到 23.30%，科顺股份、坚朗五金、赛特新材、东方雨虹该

占比均超过 10%。 

④单二季度，公募基金加仓建材板块主要集中在光伏玻璃、西部水泥、

消费建材竣工龙头；减仓前十大公司较为集中于周期行业，包括水泥、

耐火材料、玻纤等板块。 

⚫ 行业观点：消费建材静待地产估值修复，光伏玻璃下半年有望盈利拐

点 

消费建材静待地产产业链估值修复，行业供给侧出清逻辑更加明确。

近期中国人民银行、国家金融监督管理总局发布，决定将此前发布的

《关于做好当前金融支持房地产市场平稳健康发展工作的通知》有关

政策有适用期限的，将适用期限统一延长至 2024 年 12 月 31 日。预

计下半年地产政策仍将保持宽松态势，市场情绪有待修复。供给侧方

面，消费建材市场已从前几年的增量市场快速转入存量市场，中小企

业面临经营压力被迫出清，龙头普遍反馈今年市占率提升更加容易，

从中报业绩预告表现来看，龙头显著优于行业均值。 

光伏玻璃行业出现盈利拐点，供给边际收紧有利于价格稳定。 ①供

给收紧需求提振，价格企稳存有上升空间：供给方面，根据卓创资讯

统计，目前国内光伏玻璃在产产能达到 88930 t/d，其中今年 1-6 月

份新增产能同比去年大幅减少，主要原因为行业盈利空间触底降低企

业投产意愿。今年 5 月，工信部、国家发改委发布《关于进一步做好
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光伏压延玻璃产能风险预警的有关通知》，此后甘肃、河北、山西、

河南、重庆、浙江等省份发布本省光伏玻璃生产线预警信息处理意见，

对产能置换和风险预警机制提出要求。展望下半年，我们认为行业供

给节奏将进一步受到政策影响，持续放缓；年末光伏玻璃产能预计将

达到日熔量 10 万吨，有效产能 8 万吨，可满足全年 550GW 装机量。

需求方面，今年 1-5 月国内光伏新增装机量 61.21GW，同比增长

158%，后续随着硅料价格调整企稳，组件排产率有望提速；根据中

国光伏业协会预测，2023 年全球光伏新增装机量为 350GW。如单

月装机需求超过 45-50GW，光伏玻璃供给有望出现短期紧张情况，

驱动价格小幅提升。 

②成本价格持续走低，行业盈利空间逐季度改善：光伏玻璃生产成本

中，原材料和燃料两项各占 40%左右。进入二季度以来，纯碱价格

受浮法玻璃行业需求不振影响，价格出现快速下跌 25%以上，预计

下半年地产建设需求较弱，叠加纯碱供给侧的新增产能释放，价格仍

有下降空间；天然气价格随着我国冬季采暖季结束，价格也有一定回

落；超白石英砂一线龙头企业自供比例高，价格相对合理，二三线企

业近期采购价格也有下调。整体来看，我们判断光伏玻璃行业一季度

盈利为今年最低点，二季度之后将逐季度改善，行业平均毛利率回到

15%以上。 

 

⚫ 风险提示 

（1）地产基建投资不及预期； 

（2）原材料价格上涨超预期 
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1 公募持仓：建材行业占比持续下降，周期龙头

减仓明显 

 

我们选取公募基金前十大重仓股票作为分析样本，2023 年二季度建材行业持仓

占比为 0.94%，较上季度下降 0.13 个百分点，较去年同期下降 0.36 个百分点。2023

年上半年，中信建材指数跌幅为 8.91%，上证综指涨幅为 3.65%，沪深 300 跌幅为

0.75%，建材板块跑输大盘 12.56 个百分点；单二季度建材指数跌幅为 10.37%，上

证综指跌幅为 2.16%。 

 

图表 1 公募基金持仓建材行业比例变化 

 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

共有 44 家建材个股进入公募前十大持仓名单，持股集中在细分行业龙头。其中

持仓总市值最大且持有基金数量最多的为东方雨虹，共有 119 只基金持有，持仓市

值 55.09 亿元，在流通市值中占比为 10.18%，股价波动受机构影响较大。福莱特和

福耀玻璃持股总市值分别排名 2、3。 

 

图表 2 2023Q2 公募建材行业持仓市值前十大 

代码 名称 
持股总市值

（亿元） 

持仓在流通市值

占比（%） 
持有基金数 

持股数量

（万股） 

季报持仓变动

（万股） 

002271.SZ 东方雨虹 55.09  10.18% 119 20209.69  -1507.10  

601865.SH 福莱特 44.16  6.77% 44 11468.29  2320.67  

600660.SH 福耀玻璃 34.67  4.83% 68 9722.47  306.60  

002541.SZ 鸿路钢构 33.28  23.30% 63 11576.98  -338.95  

600585.SH 海螺水泥 24.65  2.60% 54 10382.85  -2106.65  

002372.SZ 伟星新材 15.78  5.28% 61 7710.49  -1936.47  

002791.SZ 坚朗五金 13.68  12.89% 29 2114.41  1220.30  

603737.SH 三棵树 12.94  3.75% 26 1977.77  313.13  
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300737.SZ 科顺股份 11.45  13.93% 24 12504.36  -1017.69  

600176.SH 中国巨石 8.82  1.56% 29 6228.61  -3218.95  
 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

截至 2023 年二季度末，公募基金持仓占比最高的前十家公司分别为鸿路钢构、

科顺股份、坚朗五金、赛特新材、东方雨虹、垒知集团、福莱特、伟星新材、福耀玻

璃、三棵树。其中鸿路钢构公募持股占流通股比达到 23.30%，科顺股份、坚朗五金、

赛特新材、东方雨虹该占比均超过 10%。 

 

图表 3 2023Q2 公募建材行业持仓市值前十大 

代码 名称 
持股占流通股

比（%） 

持股总市值（亿

元） 
持有基金数 

季报持仓变

动（万股） 

2023 年区间涨

跌幅（%） 

002541.SZ 鸿路钢构 23.30% 33.28  63.0 -338.95  4.34% 

300737.SZ 科顺股份 13.93% 11.45  24.0 -1017.69  -22.18% 

002791.SZ 坚朗五金 12.89% 13.68  29.0 1220.30  -42.84% 

688398.SH 赛特新材 12.26% 3.02  14.0 84.44  4.50% 

002271.SZ 东方雨虹 10.18% 55.09  119.0 -1507.10  -17.81% 

002398.SZ 垒知集团 8.62% 2.86  2.0 -867.75  -0.52% 

601865.SH 福莱特 6.77% 44.16  44.0 2320.67  1.77% 

002372.SZ 伟星新材 5.28% 15.78  61.0 -1936.47  -5.25% 

600660.SH 福耀玻璃 4.83% 34.67  68.0 306.60  2.94% 

603737.SH 三棵树 3.75% 12.94  26.0 313.13  -37.49% 
 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 

 

单二季度，公募基金加仓建材板块主要集中在光伏玻璃、西部水泥、消费建材竣

工龙头；减仓前十大公司较为集中于周期行业，包括水泥、耐火材料、玻纤等板块。 

 

图表 4 2023Q2 公募建材行业加仓及减仓前十大 

代码 名称 
季报持仓变动

（万股） 

持有基

金数 
代码 名称 

季报持仓变动

（万股） 

持有基金

数 

601865.SH 福莱特 2320.67  44.0 603601.SH 再升科技 -6153.17  6.0 

002791.SZ 坚朗五金 1220.30  29.0 000935.SZ 四川双马 -3542.64  3.0 

000877.SZ 天山股份 1151.08  9.0 002088.SZ 鲁阳节能 -3258.09  2.0 

600720.SH 祁连山 913.44  3.0 600176.SH 中国巨石 -3218.95  29.0 

000786.SZ 北新建材 881.82  27.0 002043.SZ 兔宝宝 -3105.11  2.0 

601992.SH 金隅集团 459.42  6.0 600552.SH 凯盛科技 -3043.01  1.0 

603737.SH 三棵树 313.13  26.0 600586.SH 金晶科技 -2308.59  1.0 

600660.SH 福耀玻璃 306.60  68.0 002375.SZ 亚厦股份 -2108.05  0.00  

000401.SZ 冀东水泥 286.02  3.0 600585.SH 海螺水泥 -2106.65  54.0 

601636.SH 旗滨集团 275.24  29.0 603330.SH 上海天洋 -2099.93  1.0 
 

资料来源：iFinD，华安证券研究所 
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2 行业观点：消费建材静待地产估值修复，光伏

玻璃下半年有望盈利拐点 

消费建材静待地产产业链估值修复，行业供给侧出清逻辑更加明确。近期中国

人民银行、国家金融监督管理总局发布，决定将此前发布的《关于做好当前金融支

持房地产市场平稳健康发展工作的通知》有关政策有适用期限的，将适用期限统一

延长至 2024 年 12 月 31 日。预计下半年地产政策仍将保持宽松态势，市场情绪有

待修复。供给侧方面，消费建材市场已从前几年的增量市场快速转入存量市场，中

小企业面临经营压力被迫出清，龙头普遍反馈今年市占率提升更加容易，从中报业

绩预告表现来看，龙头显著优于行业均值。 

 

光伏玻璃行业出现盈利拐点，供给边际收紧有利于价格稳定。 ①供给收紧需求

提振，价格企稳存有上升空间：供给方面，根据卓创资讯统计，目前国内光伏玻璃

在产产能达到 88930 t/d，其中今年 1-6 月份新增产能同比去年大幅减少，主要原因

为行业盈利空间触底降低企业投产意愿。今年 5 月，工信部、国家发改委发布《关

于进一步做好光伏压延玻璃产能风险预警的有关通知》，此后甘肃、河北、山西、河

南、重庆、浙江等省份发布本省光伏玻璃生产线预警信息处理意见，对产能置换和

风险预警机制提出要求。展望下半年，我们认为行业供给节奏将进一步受到政策影

响，持续放缓；年末光伏玻璃产能预计将达到日熔量 10 万吨，有效产能 8 万吨，可

满足全年 550GW 装机量。需求方面，今年 1-5 月国内光伏新增装机量 61.21GW，

同比增长 158%，后续随着硅料价格调整企稳，组件排产率有望提速；根据中国光伏

业协会预测，2023 年全球光伏新增装机量为 350GW。如单月装机需求超过 45-

50GW，光伏玻璃供给有望出现短期紧张情况，驱动价格小幅提升。 

 

②成本价格持续走低，行业盈利空间逐季度改善：光伏玻璃生产成本中，原材

料和燃料两项各占 40%左右。进入二季度以来，纯碱价格受浮法玻璃行业需求不振

影响，价格出现快速下跌 25%以上，预计下半年地产建设需求较弱，叠加纯碱供给

侧的新增产能释放，价格仍有下降空间；天然气价格随着我国冬季采暖季结束，价

格也有一定回落；超白石英砂一线龙头企业自供比例高，价格相对合理，二三线企

业近期采购价格也有下调。整体来看，我们判断光伏玻璃行业一季度盈利为今年最

低点，二季度之后将逐季度改善，行业平均毛利率回到 15%以上。 
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风险提示： 

（1）地产基建投资不及预期； 

（2）原材料价格上涨超预期 
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究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述

的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获利，

不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者务必

注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。华安证券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并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形

式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如欲引用或

转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进行有悖

原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或

转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的权利。 

  
[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准，A

股以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 


