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行业走势图 

融资环境逐步改善，继续关注建材低估值龙头 

本周天山股份公司发布年度业绩公告，预计 2018 年归母净利约 10 亿，同比大幅
增长 277.47%，其中预计非经常损益约 1.3 亿元。公司业绩大幅增长，与自治区内
经济运行承压表现不同，“逆势”上涨原因主要包括两方面：自治区价格弹性弥补
销量下滑，及江苏产线贡献可观。我们看好 2019 年新疆基建弹性，投资增速“由
负转正”释放水泥需求。2019 年来，发改委加速项目核准审批，并加大地方债规
模（全国人大已经授权国务院提前下达 2019 年 1.39 万亿元地方债，这个额度占到
去年新增债务限额的 63%左右），目前地方债认购火爆，2019 年 1 月累计发行地
方政府债券 4180 亿元，而去年同期没有地方债发行，1 月累计发行城投债 3151

亿元，而去年同期仅为 1295 亿元，基建资金来源逐步充实。我们判断今年水泥基
建需求较强的区域如京津冀将存在结构性机会，而西北地区基建补短板政策下，带
来的边际改善值得期待。2019 年淡季水泥价格下跌幅度好于 18 年年初，较高的价
格起点有望为 19 年的水泥市场开个好头，加上水泥经过多年冬季错峰生产，经验
丰富，自律停产有望对冲一部分需求下滑，继续推荐龙头海螺水泥、冀东水泥，关
注华南龙头塔牌，西北祁连山、天山股份，港股华润水泥、中国建材等。 

消费建材方面，密切关注地产政策、竣工面积增速边际变动，我们认为建筑及装潢
类商品零售增速环比改善趋势不改，当前消费建材龙头估值偏低，后期竣工面积增
速改善有望提振板块预期，继续关注石膏板龙头北新建材，以及近期油价下降成本
端压力预期减缓的防水材料、塑料管材行业龙头东方雨虹、伟星新材，建议关注三
棵树、帝欧家居等。东方雨虹组织架构调整，经营效率预计提升，业绩向上弹性正
在酝酿。原“1+6”事业群调整为工程建材集团、民用建材集团、天鼎丰控股、投
资控股公司，其中，工程建材集团划分为北方区、华东区、华南区三大区，预计将
会深度融合原工程渠道和工程直销渠道，提升公司经营效率。近期伴随国际原油价
格明显调整，主要原材料沥青价格也出现明显回落，预计公司 2019 年成本端压力
将会有所缓解。建议当前时点重点关注。 

玻纤方面，我们预计 2019 年玻纤价格将会承压，具有成本、产品结构、产业链优
势的龙头企业将加快赶超步伐。近期我们持续推荐玻纤及复合材料公司中材科技，
核心逻辑如下：（1）公司估值处于历史较低位；（2）风电行业预期较好公司风电
叶片业务有望受益。（3）隔膜业务 2019 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。 

一周市场表现：本周申万建材指数上涨 1.26%，非金属建材板块各子行业中，水泥
制造涨 2.55%，玻璃制造下跌 0.84%，耐火材料跌 2.15%，管材下跌 2.04%，玻纤上
涨 0.57%，同期上证指数上涨 0.63%。建材价格波动：水泥：本周全国水泥市场价格
保持平稳。春节临近，随着工人返乡、工程停工，各地市场陆续进入休市状态，同
时南方各地企业也开启错峰生产或自律停窑检修，预计春节期间水泥价格大体仍以
平稳为主。玻璃及玻纤：1 月末全国白玻均价 1571 元，环比上月上涨-34 元，同
比去年上涨-91 元。月末浮法玻璃产能利用率为 68.68%，环比上月上涨-1.36%，同
比去年上涨-1.77%。玻纤 2 月 1 日全国均价 4816.67 元/吨，保持平稳状态，同比
去年下跌 183.3 元/吨。能源和原材料：截至 1 月 30 日环渤海动力煤(Q5500K)571

元/吨，本周 pvc 均价 6,469.60 元/吨，沥青现货收盘价 3500.0 元/吨，11#美废售
价 170 美元/吨，国废山东旧报纸（含量 80%以上）不含税到厂价 2950 元/吨。 

风险提示：能源和原材料价格波动不及预期，基建投资不及预期。 
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1. 一周市场表现 

本周申万建材指数上涨 1.26%，非金属建材板块各子行业中，水泥制造上涨 2.55%，玻
璃制造下跌 0.84%，耐火材料跌 2.15%，管材下跌 2.04%，玻纤上涨 0.57%，同期上证
指数上涨 0.63%。 

图 1：申万一级行业周涨跌幅一览  图 2：建材各子板块周涨跌幅一览 

 

 

 

资料来源：wind，天风证券研究所  资料来源：wind，天风证券研究所 

 
图 3：非金属建材类股票周涨幅前五  图 4：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（0128-0201） 

2.1. 水泥 

（来源：数字水泥） 

【全国】本周全国水泥市场价格保持平稳。春节临近，随着工人返乡、工程停工，各
地市场陆续进入休市状态，同时南方各地企业也开启错峰生产或自律停窑检修，预计
春节期间水泥价格大体仍以平稳为主。  

【华东】华东地区水泥价格以稳为主。小年过后，江苏苏锡常地区工人陆续返乡，工
程和搅拌站停止施工，水泥企业员工同步休假，水泥市场进入淡季。南京地区部分企
业已经发布停发通知，水泥需求大幅减少，市场基本进入休市阶段。江苏 2019 年错
峰生产天数 65 天，一季度 30 天，企业开始陆续安排检修。  

浙江地区水泥价格平稳，1 月 25 日过后，水泥需求大幅减少，1 月底，企业发货降
至 2-3 成，企业按计划错峰生产，库存未现增加。宁温台地区水泥价格平稳，1 月
28 日后，大部分工程已经停工，搅拌站陆续通知放假，水泥市场进入休眠状态。  

安徽合肥、芜湖和安庆等地区水泥价格平稳，受雨雪和春节临近影响，下游需求大幅
减少，本周部分水泥企业已经开始淡季停窑检修，库存压力不大。皖北地区水泥价格
以稳为主，工程和搅拌站停工，袋装市场基本结束。  

江西南昌和九江地区水泥价格平稳，前期受雨水和降温天气影响，下游需求受到较大
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影响，导致本地工程进度不足，周初天气放晴，虽然春节临近，但部分工程仍在赶
工，需求尚有 4 成，周末受工人返乡影响，工程和搅拌站才开始大面积停工放假，价
格平稳进入淡季。  

【中南】中南地区水泥价格开始走稳。1 月 25 日后，工人开始陆续返乡，工程和搅
拌站开工率下降明显，水泥需求大幅减少。春节将至，广东水泥企业错峰生产 10

天，预计库存将继续保持正常水平。广西南宁、玉林和贵港等地价格平稳，工程已经
结束，企业员工陆续休假，水泥市场基本停滞。  

【西南】西南地区水泥价格保持平稳。四川成都及周边价格平稳，随着工人返乡，工
程停工，水泥需求骤降，库存略偏高，2019 年四川全年停窑限产 90-100 天，2018

年 11 月至 2019 年 2 月停窑限产 40-50 天，前期需求较好，执行停产企业不多，春
节临近，企业开始大面积停产，后期库存再上升压力缓解。云南昆明地区水泥价格稳
定，下游需求继续减少，企业开始陆续停窑限产，云南一季度停窑限产 35-45 天。 

 

（以下图表采用月度均价） 

图 5：全国水泥价格走势（元/吨）  图 6：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 7：华北区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨）  图 8：东北区域 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 

 
图 9：华东区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨）  图 10：中南区域 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 11：西南区域 42.5 袋装水泥价格走势（元/吨）  图 12：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） 

1 月末全国白玻均价 1571 元，环比上月上涨-34 元，同比去年上涨-91 元。月末浮法
玻璃产能利用率为 68.68%，环比上月上涨-1.36%，同比去年上涨-1.77%。1 月末中国玻
璃综合指数 1121.93 点，环比上月上涨-21.19 点，同比去年同期上涨-64.02 点。 

区域：从区域看，华南地区部分厂家出台一定的优惠政策，以增加回款和资金；华中
和华东、华北地区基本也采取了同样的营销措施；东北和西北地区价格变化不大。 

产线：产能方面，本月没有新建生产线点火，冷修停产的生产线有河北沙河元华一线
1000 吨，漳州旗滨二线 600 吨，荆州亿钧玻璃有限公司二线 900 吨，广州富明玻璃公
司 500 吨。春节假期之后部分冷修生产线有复产的计划。 

现市：本月玻璃现货市场总体呈现淡季的明显特征，受到终端市场需求减弱的影响，
行业库存环比和同比均有一定程度的上涨，但总体看市场信心尚可。元旦以来玻璃现
货成交量自北至南有一定程度的减弱，厂家库存环比上涨。中旬以后生产企业出台优
惠政策，贸易商和加工企业开始适量存储玻璃，以备春节假期之后出库。由于近年来
厂家经济效益尚可，总体资金压力不大，春节假日期间所需的原燃材料基本储备完
毕，短期内没有大量回款的资金压力，市场价格以挺价运行为主。 

后市：根据国家统计局公布的数据 2018 年 12 月份平板玻璃产量 7570 万重箱，同比
增加 10.5%；全年平板玻璃产量 86864 万重箱（为历史最高产量），同比增加 2.1%。
本月玻璃现货市场总体走势符合预期，厂家让利，贸易商适量存货。从市场心态看，
由于前期资金状况尚可，厂家没有大幅度调整价格的意愿，仅仅是适当幅度的价格调
整。从后期加工企业订单情况看，同比有一定幅度的减少。同时今年贸易商和加工今
年存货的态度偏谨慎，春节假期之后终端消费市场能否如期启动，还有待观察。 
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图 13：全国玻璃均价（元/重量箱）（月均价）  图 14：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 15：玻璃实际产能同比和产能总计同比  图 16：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 17：全国重质纯碱价格（元/吨）   图 18：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 

玻纤 2 月 1 日全国均价 4816.67 元/吨，保持平稳状态，同比去年下跌 183.3 元/吨。 

 

 

 

 

 

 

图 19：2400tex 无碱缠绕直接粗砂均价（元/吨） 
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资料来源：卓创资讯，天风证券研究所 

 
 

2.4. 能源和原材料 

截至 1 月 30 日（本周三）环渤海动力煤(Q5500K)571 元/吨，环比上周下降 1 元/吨，同
比去年下跌 6 元/吨。 

图 20：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 6,469.60 元/吨，环比上周下降 28.6 元/吨，同比去年下降 60.2 元/吨。 

本周沥青现货收盘价为 3500.0 元/吨，环比上周上涨 230 元/吨，同比去年上涨 630 元/

吨。 

 

图 21：PVC 价格（电石法）（元/吨）   图 22：沥青现货价格（元/吨） 
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资料来源：wind，天风证券研究所   资料来源：wind，天风证券研究所 

本周 11#美废售价 170 美元/吨，环比上周下跌 20 美元/吨，同比去年下跌 30 美元/吨；
国废山东旧报纸（含量 80%以上）不含税到厂价 2950 元/吨，环比上周稳定，同比去年下
跌 50 元/吨。 

图 23：11#美废价格（美元/吨）  图 24：国废不含税到厂价（山东：80%含量以上）（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 

3. 行业要闻 

1、福建水泥预计 2018 年净利润同比增长 312.78%至 337.15%。福建水泥 1 月 26 日发布
2018 年业绩预告，预计公司 2018 年全年净利润为 3.23 亿元～3.60 亿元，上年同期为-

1.52 亿元，同比增长 312.78%～337.15%。（来源：数字水泥网） 

2、2.5 亿元融资！ 水泥窑危废协同处置“新势力”崛起！危废处置综合服务商宁波诺客
环境科技有限公司（以下简称“诺客环境”）宣布获得 2.5 亿元融资，投资方为中美绿色
基金和中航信托。三方共同签署了战略投资协议。（来源：数字水泥网） 

3、四川省 2019-2020 年错峰生产方案出炉：不参加水泥错峰生产企业标准确定。日前， 

四川省经济和信息化厅 四川省生态环境厅联合发布了“关于做好 2019-2020 年水泥行业
错峰生产工作的通知”要求，根据全省水泥产能和大气污染物排放情况，统筹兼顾区域
大气环境质量、水泥产品种类和污染排放水平等因素，实行差异化水泥错峰生产。（来
源：中国建材信息总网） 

4、最新消息，江苏省建材行业协会关于印发《2019 年江苏省水泥行业错峰生产停窑及核
查方案》的通知（以下简称“通知”）要求，江苏省境内涉及熟料生产的 23 家企业，39

条生产线 2019 年开展错峰生产工作，停窑总天数为 65 天，停窑时段、天数、时间(其中
春节期间 1 月 1 日~3 月 31 日停窑 30 天)和核查形式原则上参照《2018 年江苏省水泥行
业错峰生产停窑及核查方案》。（来源：数字水泥网） 

5、河北省大力加强建筑施工扬尘治理 去年全省责令限期整改施工工地 4893 个。扬尘污
染治理数据与环境监控网络平台相连，实现了对市区建筑工地扬尘污染情况的实时监
控；在建施工工地是否存在扬尘污染，环境监察人员可以随时知晓。2018 年，河北省进
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一步推动扬尘治理各项工作落实，加强建筑施工扬尘治理管控，严格执法，始终保持了
高压态势。去年河北省房屋建筑和市政设施工地基本实现了“六个百分之百”和“两个
全覆盖”。全省共责令限期整改施工工地 4893 个，停工整改 1570 个，行政处罚 1407

个，罚款 4445.89 万元。（来源：卓创资讯网） 

6、湖北省发改委印发了《全省 2019-2020 年重大推进项目清单》，明确了投资 10 亿元
及以上项目 1171 个，总投资约 4.26 万亿元。其中，2019 年新开工项目 311 个，总投资
1.12 万亿元，包含一季度开工项目 127 个，总投资 3439 亿元。今年开工或续建的 10 亿
级项目包括，长江存储器、华星光电 T4、京东方 10.5 代线、武汉新芯二期、天马柔性
屏、小米武汉总部等。（来源：卓创资讯网） 

7、1 月 31 日晚间，福建水泥发布投资公告。投资额为 7.1 亿元，投资标的为炼石水泥厂 

4500t/d 熟料水泥生产线及配套 7.5MW 纯低温余热发电综合技改项目。 此外，建设这
条生产线的前提是拆除现有炼石厂 4#窑（ 实际规模为一条 2300t/d 熟料生产线）、5#

窑（ 一条 2000t/d 熟料生产线）。新的生产线建设周期为一年，建成后年产熟料将达
148.50 万 t；年产水泥及商品熟料 190.00 万 t，年发电量为 4590 万 kWh，年供电量
为 4268 万 kWh。（来源：中国水泥网） 

8、近日，江苏省大气污染防治联席会议办公室下发《江苏省秋冬季错峰生产及重污染天
气应急管控停限产豁免管理办法（试行）》。《办法》适用于纳入江苏省秋冬季大气污
染综合治理攻坚行动错峰生产和重污染天气应急管控措施清单的企事业单位，毫无疑问
省内水泥企业全包括在内。《办法》所指停限产豁免，是指在江苏省执行秋冬季错峰生
产计划时，或者在重污染天气应急中，免予执行停产限产等管控措施。（来源：中国水
泥网） 

 

4. 重点上市公司公告 

1.【南玻 A】就中国南玻集团股份有限公司（以下简称“公司”）2017 年年度报告中
披露的宜昌政府人才基金相关事项，近日公司从深圳市经济犯罪侦查局了解到，该局
根据深圳证监局移交的犯罪线索及深圳市人民检察院的相关建议，经过该局自身的审
查与调查决定，对曾南等公司部分前高级管理人员以背信损害上市公司利益罪立案侦
查，并已对相关人员采取刑事强制措施。目前该案侦查尚在进行中，公司将根据事项
进展及时履行信息披露义务。 

2.【国统股份】本公司于 2018 年 12 月 27 日在巨潮资讯网刊登了公告（公告编号；
2018—073），披露了本公司日前参与引绰济辽工程输水工程管线段采购三标（PCCP

管材）的竞标，确定公司中标该工程，中标金额人民币 511,060,268 元。近日，公司
与内蒙古引绰济辽供水有限责任公司签订了《引绰济辽工程输水工程管线段采购三标
（PCCP 管材）合同》。 

3.【先锋新材】合计持有本公司股份 143,670,478 股（占本公司总股本比例 30.31%）的控
股股东、实际控制人卢先锋先生及其一致行动人徐佩飞女士、卢亚群女士计划以集中竞
价、大宗交易或协议转让的方式减持本公司股份合计不超过 35,917,618 股（即合计不超
过公司总股本的 7.58%）。其中，通过集中竞价方式减持的，自本减持计划公告之日起 15

个交易日后的 6 个月内实施，且在任意连续九十个自然日内，减持股份的总数不超过公
司股份总数的 1%；通过大宗交易方式减持的，自本减持计划公告之日起 3 个交易日后的
6 个月内实施，且在任意连续九十个自然日内，减持股份的总数不超过公司股份总数的
2%。 

4.【青松建化】2019 年 1 月 29 日，新疆青松建材化工（集团）股份有限公司（以下简称
“公司”）第六届董事会第九次会议以 7 名董事全票审议通过了《关于部分子公司申请
破产的议案》，因公司的控股子公司乌苏市青松建材有限责任公司（以下简称“乌苏青
松”）和塔城南岗建材有限责任公司（以下简称“塔城南岗”）因多年亏损、资不抵
债，公司拟将上述二个公司向法院申请破产。 
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5.【三圣股份】公司董事会确认，公司目前没有任何根据深交所《股票上市规则》等有关
规定应予以披露而未披露的事项或与该事项有关的筹划、商谈、意向、协议等；董事会
也未获悉公司有根据深交所《股票上市规则》等有关规定应予以披露而未披露的、对公
司股票及其衍生品种交易价格产生较大影响的信息；公司前期披露的信息不存在需要更
正、补充之处。 

6.【洛阳玻璃】公司 2018 年年度实现归属于上市公司股东的净利润与上年同期相比，预
计减少人民币 200 万元到 800 万元，同比减少 10%到 39%。因 2018 年存在同一控制下的
企业合并，根据《企业会计准则》相关规定，公司需对上年同期比较报表的相关项目进
行调整，与上年同期调整后相比，预计减少人民币 6,900 万元到 7,500 万元，同比减少
79%到 86%。 

7.【翼东水泥】唐山冀东水泥股份有限公司（以下简称“公司”）第八届董事会第十六次
会议于 2018 年 12 月 12 日审议通过了《关于奎山冀东水泥有限公司减资的议案》，同意
公司以 2018 年 8 月 31 日为评估基准日确定的奎山冀东水泥有限公司（以下简称“奎山
冀东”）净资产评估值 112,821.55 万元（具体金额以北京市国资委核准为准）为基础，
公司通过减少对奎山冀东所有 54,000.00 万元出资（对应的减资价款为 67,692.93 万元）
的方式完全退出奎山冀东。2019 年 2 月 1 日，奎山冀东完成了减资涉及的工商变更登记
手续，公司类型变更为有限责任公司（自然人投资或控股的法人独资），注册资本从 9

亿元变更为 3.6 亿元。 

8.【塔牌集团】2019 年 2 月 1 日，公司接到徐永寿先生的《关于公司股份减持计划实施
完毕的告知函》，截至 2019 年 2 月 1 日，较上述预披露公告披露的减持时间已届满。现
将徐永寿先生预披露的减持计划实施完成情况公告如下：股东名称：徐永寿，减持方
式：集中竞价，减持期间： 2018 年 8 月 14 日至 2018 年 10 月 12 日，                                     

减持均价（元/股）：13.26， 减持股数（股）：7,817,402 ， 减持比例（%）：0.656。
徐永寿先生的上述减持的股份来源于首发前取得的股份。 

9.【再升科技】投资标的名称：重庆复升冷鲜香技术有限公司（暂定名，具体名称以工商
行政管理部门最终核准登记名称为准，以下简称“合资公司”）。投资金额：重庆再升
科技股份有限公司（以下简称 “公司”或“再升科技”）拟与公司董事兼副总经理刘秀
琴女士、公司副总经理杨金明先生、公司控股股东郭茂先生之女郭思含女士、李广智先
生共同以现金方式出资人民币 1,500 万元设立合资公司，其中公司拟以现金方式出资人民
币 765 万元，刘秀琴女士、杨金明先生、郭思含女士、李广智先生拟分别以现金方式出
资人民币 75 万元、人民币 15 万元、人民币 600 万元、人民币 45 万元。截至本次关联交
易为止，过去 12 个月内公司与本次设计投资的关联方刘秀琴女士、杨金明先生、郭思含
女士不存在其他关联交易。 

10.【三圣股份】截至 2019 年 1 月 31 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 161,720,900 股，占其所
持公司股份的 75.82%，占公司总股本的 37.44%。周廷娥女士持有本公司股份 31,223,816

股，占公司总股本的 7.23%；其所持公司股份累计被质押股份数额为 31,223,816 股，占其
所持公司股份的 100%，占公司总股本的 7.23%。截至 2019 年 1 月 31 日,公司实际控制人
潘先文、周廷娥夫妇合计持有本公司股份 244,518,726 股，占公司总股本的 56.60%；其合
计所持公司股份累计被质押股份数额为 192,944,716 股，占其合计所持公司股份的
78.91%，占公司总股本的 44.66%。 

5. 本周行业观点 

融资环境逐步改善，继续关注建材低估值龙头  

本周天山股份公司发布年度业绩公告，预计 2018 年归母净利约 10 亿，同比大幅增长
277.47%，其中预计非经常损益约 1.3 亿元。公司业绩大幅增长，与自治区内经济运行承
压表现不同，“逆势”上涨原因主要包括两方面：自治区价格弹性弥补销量下滑，及江
苏产线贡献可观。我们看好 2019 年新疆基建弹性，投资增速“由负转正”释放水泥需
求。2019 年来，发改委加速项目核准审批，并加大地方债规模（全国人大已经授权国务
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院提前下达 2019 年 1.39 万亿元地方债，这个额度占到去年新增债务限额的 63%左右），
目前地方债认购火爆，2019 年 1 月累计发行地方政府债券 4180 亿元，而去年同期没有
地方债发行，1 月累计发行城投债 3151 亿元，而去年同期仅为 1295 亿元，基建资金来
源逐步充实。我们判断今年水泥基建需求较强的区域如京津冀将存在结构性机会，而西
北地区基建补短板政策下，带来的边际改善值得期待。2019 年淡季水泥价格下跌幅度好
于 18 年年初，较高的价格起点有望为 19 年的水泥市场开个好头，加上水泥经过多年冬
季错峰生产，经验丰富，自律停产有望对冲一部分需求下滑，继续推荐龙头海螺水泥、
冀东水泥，关注华南龙头塔牌，西北祁连山、天山股份，港股华润水泥、中国建材等。 

消费建材方面，密切关注地产政策、竣工面积增速边际变动，我们认为建筑及装潢类商
品零售增速环比改善趋势不改，当前消费建材龙头估值偏低，后期竣工面积增速改善有
望提振板块预期，继续关注石膏板龙头北新建材，以及近期油价下降成本端压力预期减
缓的防水材料、塑料管材行业龙头东方雨虹、伟星新材，建议关注三棵树、帝欧家居
等。东方雨虹组织架构调整，经营效率预计提升，业绩向上弹性正在酝酿。原“1+6”事
业群调整为工程建材集团、民用建材集团、天鼎丰控股、投资控股公司，其中，工程建
材集团划分为北方区、华东区、华南区三大区，预计将会深度融合原工程渠道和工程直
销渠道，提升公司经营效率。近期伴随国际原油价格明显调整，主要原材料沥青价格也
出现明显回落，预计公司 2019 年成本端压力将会有所缓解。建议当前时点重点关注。 

玻纤方面，我们预计 2019 年玻纤价格将会承压，具有成本、产品结构、产业链优势的龙
头企业将加快赶超步伐。近期我们持续推荐玻纤及复合材料公司中材科技，核心逻辑如
下：（1）公司估值处于历史较低位；（2）风电行业预期较好公司风电叶片业务有望受
益。（3）隔膜业务 2019 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。 
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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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