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[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 核心观点 

房地产政策各地继续调整优化，部分城市聚焦更宽松的落户和取消限售等

政策。一方面，8 月 9 日广东惠州住建局官网发布《惠州市住房发展规划

（2023—2025 年）》（公开征求意见稿），提到“商业银行要实施好差别化

住房信贷政策，合理确定本行商业性个人住房贷款的首付款比例和贷款利

率”，以及“实施更加积极宽松的落户政策，探索适当放宽准入条件”

等。另一方面，8 月 10日浙江金华发布房地产促发展七条，提到包括“提

高住房公积金贷款最高可贷额度”，“加大金融信贷支持力度”，以及“优

化住宅限售政策”。可以看到，部分三四线城市已经在优化落户条件、加

大差别化信贷支持，和优化限售等政策方面发力，以促进住房需求回暖。 

7 月上海二手住宅市场略有企稳，地产链回暖还需等待政策细则落地。一

线城市方面，以上海为例，随着 7 月支持房地产的利好信号不断释放，一

定程度上带动了二手房市场价格和成交的企稳。挂牌均价来看，7 月上海

二手住宅挂牌均价为 69,754 元/平方米，环比变化+1.2%，挂牌价止跌。

从商品房成交来看，7 月上海商品房成交 20,658 套，环比较 6 月回升

13.3%。 

行业重点数据跟踪： 

水泥：过去一周（8.7-8.11）水泥市场价格止跌回升，其中西南地区回升

幅度较为明显。库存方面，全国水泥库容比整体较上周小幅增加，依旧保

持高位运行。利润端看，利润维度看，或受成本端动力煤价格小幅抬升影

响，水泥行业工艺理论利润在连续 2 周上升后有所回落。 

平板玻璃：过去一周（8.7-8.11）平板玻璃库存继续去化，库存连续 5 周

回落。供给方面，开工率和产量均略有上升，开工率周环比回升 0.13个百

分点，产量周环比抬升 0.93%。成本端，全国重质纯碱价格周环比抬升，

同时纯碱开工率连续 3 周回落，对玻璃价格形成一定支撑。 

光伏玻璃：过去一周（8.7-8.11）光伏玻璃价格上涨，周环比变化

+2.0%；库存已连续 3 周回落。供应端来看，产量小幅增加，周环比变化

+0.33%。 

玻纤：过去一周（8.7-8.11）玻纤价格低位进一步回落。 

碳纤维：过去一周（8.7-8.11）碳纤维价格周环比下降 8.42%，库存保持

稳定，周环比持平；供应方面呈弱势运行，产量及开工率回落，开工率回

落至年内低位。 

◼ 投资建议 

随着当前房地产修复压力加大，年中以来支持房地产政策的密集落地，尤

其是 7 月底政治局会议提到“适时调整优化房地产政策”以及住房和城乡

建设部部长提到“进一步落实好降低购买首套住房首付比例和贷款利率、

改善性住房换购税费减免、个人住房贷款“认房不用认贷”等政策措施，

带动房地产政策进一步松绑预期升温。同时，对比 2022 年 11 月地产政策

密集出台带动地产链反弹，我们认为当前类似去年四季度政策密集出台，

有望进一步拉动建材板块反弹。因此，随着政策预期进一步升温，有望支

撑地产链修复强化，可以重点布局受益于地产链回升建筑材料，建议关注

当前处于底部的龙头公司，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。 
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[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及预期；统计样
本带来数据差异。  
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1  周观点： 等待政策细则落地，低位布局地产链 

房地产政策各地继续调整优化，部分城市聚焦更宽松的落户

和取消限售等政策。本周房地产政策层面，惠州、金华等城市继

续优化调整房地产政策。一方面，广东惠州实施宽松落户以及差

别化信贷政策，8 月 9 日广东惠州住建局官网发布《惠州市住房发

展规划（2023—2025 年）》（公开征求意见稿），提到“商业银行

要实施好差别化住房信贷政策，合理确定本行商业性个人住房贷

款的首付款比例和贷款利率”，以及“实施更加积极宽松的落户政

策，探索适当放宽准入条件”等。另一方面，8 月 10 日浙江金华

发布房地产促发展七条，提到包括“提高住房公积金贷款最高可

贷额度”，“加大金融信贷支持力度”，以及“优化住宅限售政

策”。可以看到，部分三四线城市已经在优化落户条件、加大差别

化信贷支持，以及优化限售等政策方面发力，以促进住房需求回

暖。 

图 1：本周各地房地产政策梳理 

 

日期 地区 政策推进 

8 月 9 日 广东惠州 

惠州市住建局官网发布《惠州市住房发展规划（2023—2025 年）》（公开征求

意见稿）： 

其中，第四条（二）支持刚性和改善性住房需求，促进住房消费健康发展提到： 

 完善金融支持政策，满足合理购房信贷需求。商业银行要实施好差别化住房

信贷政策，合理确定本行商业性个人住房贷款的首付款比例和贷款利率。 

 实施更加积极宽松的落户政策，探索适当放宽准入条件。 

8 月 10 日 浙江金华 

金华市促进房地产市场平稳健康发展工作领导小组办公室发布房地产促发展七条

措施： 

 提高住房公积金贷款最高可贷额度。 

 加快推进城市有机更新；对城市有机更新国有土地和集体土地上房屋征收，

鼓励通过购买商品房、发放房票等方式进行安置。 

 加大金融信贷支持力度。 

 降低住房交易税费。 

 保障二手房交易安全。 

 提升商品住宅品质。 

 优化住宅限售政策，2021 年 8 月 3 日至 2022 年 6 月 9 日期间在金华市区

范围内购买的新建商品住宅和二手住宅，自 2023 年 8 月 16 日不再执行限

售限制政策。 

资料来源：惠州市住房和城乡建设局，金华发布，上海证券研究所 

7 月上海二手住宅市场略有企稳，地产链回暖还需等待政策细

则落地。一线城市方面，以上海为例，随着 7 月支持房地产的利

好信号不断释放，一定程度上带动了二手房市场价格和成交的企

稳。一方面，从挂牌均价来看，7 月上海二手住宅挂牌均价为
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69,754 元/平方米，环比变化+1.2%，挂牌价止跌。另一方面，从

商品房成交来看，7 月上海商品房成交 20,658 套，环比较 6 月回

升 13.3%。 

图 2：上海二手住宅挂牌均价 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 3：上海商品房成交套数 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

我们认为，随着当前房地产修复压力加大，年中以来支持房地产

政策的密集落地，尤其是 7 月底政治局会议提到“适时调整优化

房地产政策”以及住房和城乡建设部部长提到“进一步落实好降

低购买首套住房首付比例和贷款利率、改善性住房换购税费减

免、个人住房贷款“认房不用认贷”等政策措施，带动房地产政策

进一步松绑预期升温。同时，对比 2022 年 11 月地产政策密集出台

带动地产链反弹，我们认为当前类似去年四季度政策密集出台，

有望进一步拉动建材板块反弹。因此，随着政策预期进一步强

化，有望支撑地产链修复强化，可以重点布局受益于地产链回升

建筑材料，建议关注当前处于底部的龙头公司，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。  
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2  行情回顾 

2.1  板块行情回顾 

过去一周（8.7-8.11）申万建筑材料行业指数下跌 4.87%，跑

输沪深 300 指数 1.48 个百分点，在 31 个申万一级行业中，排名

第 30 位。建筑材料二级子行业中，水泥下跌 4.54%，玻璃玻纤下

跌 4.78%，装修建材下跌 5.20%。 

图 4：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 5：2023 年初至今建筑材料与沪深 300 净值对比  图 6：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 

过去一周（8.7-8.11）建筑材料个股涨幅排名前五：森泰股份

（+30.5%）、扬子新材（+5.1%）、韩建河山（+1.9%）、顾地科技

（+1.5%）、法狮龙（+0.5%）。 

表现排名后五：金刚光伏（-25.7%）、中铁装配（-15.9%）、

华立股份（-12.1%）、坚朗五金（-9.3%）、兔宝宝（-8.8%）。 

图 7：板块成分股一周涨幅 TOP10（建筑材料）  图 8：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：过去一周（8.7-8.11）水泥市场价格止跌回

升，其中西南地区回升幅度较为明显。库存方面，全国水泥库容

比整体较上周小幅增加，依旧保持高位运行。利润端看，利润维

度看，或受成本端动力煤价格小幅抬升影响，水泥行业工艺理论

利润在连续 2 周上升后有所回落。 

水泥价格：8 月 11 日全国水泥平均价 454.67 元/吨，周环比

变化+0.3%，环比止跌回升。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%/0%/+0.4%/+5.1%/0%。 

  

序号 公司名称 周涨跌幅 月涨跌幅 PETTM PB（LF）

1 森泰股份 30.5% 19.0% 46.1 2.91

2 扬子新材 5.1% -2.8% -44.4 7.13

3 韩建河山 1.9% -1.6% -6.3 3.24

4 顾地科技 1.5% 8.3% -38.7 443.74

5 法狮龙 0.5% 2.1% 256.5 2.69

6 ST金圆 -0.2% -5.0% -24.5 1.07

7 友邦吊顶 -0.5% -6.9% 23.9 2.03

8 鲁阳节能 -0.7% -0.8% 16.6 3.60

9 龙泉股份 -1.1% -12.6% -4.4 1.71

10 科创新材 -1.2% -1.5% 25.5 1.07

序号 公司名称 周涨跌幅 月涨跌幅 PETTM PB（LF）

1 金刚光伏 -25.7% -26.1% -13.2 -238.87

2 中铁装配 -15.9% -18.3% -14.1 3.99

3 华立股份 -12.1% -2.8% 100.8 1.52

4 坚朗五金 -9.3% -6.5% 196.3 4.11

5 兔宝宝 -8.8% -12.9% 21.0 3.62

6 亚士创能 -8.6% -7.5% 35.0 2.69

7 科顺股份 -8.1% -10.9% 78.5 1.94

8 宁波富达 -8.1% -3.8% 25.3 2.16

9 西藏天路 -7.7% -7.9% -10.1 1.48

10 金晶科技 -7.5% -7.2% 35.3 1.95
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图 9：全国水泥平均价格（元/吨）（分年度）  图 10：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 

水泥库存：8 月 4 日全国水泥库容比为 72.81%，较前一周增

加 0.4 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 0%/0%/+1.1%/+0.4%/+0.6%/0%。 

图 11：全国水泥库容比（%）（分年度）  图 12：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，8 月 9 日秦皇岛动力煤（Q5500K）平

仓价为 720 元/吨，周环比变化+0.7%；8 月 11 日当周水泥行业工

艺理论利润 77.59 元/吨，周环比变化-0.97%，在连续 2 周上升后

回落。 

图 13：秦皇岛港动力煤平仓价  图 14：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 
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3.2  平板玻璃 

平板玻璃核心观点：过去一周（8.7-8.11）平板玻璃库存继续

去化，库存连续 5 周回落。供给方面，开工率和产量均略有上

升，开工率周环比回升 0.13 个百分点，产量周环比抬升 0.93%。

成本端，全国重质纯碱价格周环比抬升，同时纯碱开工率下降

1.12 个百分点，连续 3 周回落，对玻璃价格形成一定支撑。 

玻璃价格和库存：库存方面，根据百川盈孚数据，8 月 11 日

玻璃库存量为 186.369 万吨，周环比变化-6.44%，库存连续 5 周

回落。 

图 15：全国浮法玻璃平板价（元/吨）（分年度）  图 16：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，8 月 11

日玻璃产量为 75.68 万吨，周环比变化+0.93%，小幅回升；开工

率方面，8 月 11 日平板玻璃开工率为 71.39%，周环比上升

0.13%，开工率同步小幅抬升。 

图 17：玻璃周度产量  图 18：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，8 月 8 日全国重质纯碱中

间价为 2125 元/吨，周环比变化+0.33%。开工率方面，8 月 10 日

纯碱开工率为 78.3%，周环比下降 1.12 个百分点，开工率连续 3

周回落。 
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图 19：重质纯碱价格  图 20：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 

 

3.3  光伏玻璃 

光伏玻璃核心观点：过去一周（8.7-8.11）光伏玻璃价格上

涨，周环比变化+2.0%；库存已连续 3 周回落。供应端来看，产量

小幅增加，周环比变化+0.33%。 

光伏玻璃价格和库存：价格方面，8 月 9 日，3.2mm 镀膜光

伏玻璃现货平均价为 26 元/平方米，周环比变化+2.0%。库存方

面，根据百川盈孚数据，8 月 11 日光伏玻璃库存量为 59.2 万吨，

周环比变化-1.0%，库存连续 3 周回落。 

图 21：3.2mm 镀膜光伏玻璃现货平均价  图 22：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，8 月 11 日，光

伏玻璃周度产量为 36.96 万吨，周环比变化+0.33%，产量连续 2

周增加。 
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图 23：光伏玻璃周度产量  图 24：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 

 

3.4  玻纤 

玻纤核心观点：过去一周（8.7-8.11）玻纤价格低位进一步回

落。 

玻纤价格和产量：根据百川盈孚数据，8 月 11 日玻璃纤维缠

绕直接纱 2400tex 巨石成都为 3500 元/吨，内江华原为 3500 元/

吨，周环比均变化-6.7%。 

图 25：2400tex 缠绕直接纱价格  图 26：玻纤企业产量 

 

 

 
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：过去一周（8.7-8.11）碳纤维价格周环比下

降 8.42%，库存保持稳定，周环比持平；供应方面呈弱势运行，

产量及开工率回落，开工率回落至年内低位。 

碳纤维价格和库存：根据百川盈孚数据，价格方面，8 月 11

日碳纤维主流产品价格为 108.7 元/千克，周环比变化-8.42%。库

存方面，8 月 11 日碳纤维工厂库存为 9850 吨，周环比持平。 
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图 27：碳纤维主流产品价格  图 28：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 

碳纤维产量和开工率：根据百川盈孚数据，8 月 11 日碳纤维

产量为 1024.156 吨，周环比变化-6.72%，产量周环比回落；开工

率方面，8 月 11 日碳纤维开工率为 47.28%，周环比变化-

6.73%，开工率回落至年内低位。 

图 29：碳纤维周度产量  图 30：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及预

期；统计样本带来数据差异。 
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