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事件： 

2019 年基金一季度报已发布完毕，我们对基金持有的重仓股中建筑建材行业的情况进行分析。 

观点： 

1． 地产韧性超预期，2019年 1季度基金重仓股小幅增持建材行业 

2019 年一季度基金重仓股中建材行业的持股数为 5.33 亿股，相对于 2018 年四季度的 5.25 亿股，增持股数

为 0.07 亿股，增持幅度为 1.4%。综合 2018 年一季度的 7.99 亿股、二季度的 4.90 亿股、三季度的 6.61 亿

股来看，增持股数虽变动较小，但在经历了 2018 年度总体持续减持的态势后，2019 年一季度持仓比例开始

回升。主要是地产行业表现出超预期的韧性，使得需求情况超出市场预期。 

2． 建材板块 2018 下半年至今基金重仓股持仓基金数、持股数和市值占比低位震荡，2019Q1 较 2018Q4 有所

回升 

图 1：2014Q1-2018Q4 基金重仓股建材板块配置仓位变化趋势 

 
资料来源：WIND、东兴证券研究所 

2018 年下半年至今建材行业各基金持仓占比低位徘徊。基金持建材行业股数占比从达到 2017 年第 4 季度的

1.89%高点后，快速下降至 2018 年第 1 季度的 0.96%，而后上升至第 3 季度的 1.31%，又下降至第 4 季度的

0.95%，后又上升至 2019 年第 1 季度的 1.11%。 
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基金重仓股持有建材行业市值占比从 2017Q4 的最高点 1.02%总体下降，2018 年 4 季度的 0.48%，2019Q1 下

降至 0.54%。建材行业从高点经历了 4 个季度的总体下降之后，开始有所改善。 

图 2：2014Q1-2018Q2 基金重仓持有建材板块的基金个数 

 
资料来源：WIND、东兴证券研究所 

重仓持有建材板块的基金个数在 2019年第 1季度由 2018年第 4季度的 419只上升至 2019年第 1季度的 591

只，相比第 3 季度的 539 只有所上升，相比 2018 年第 1 季度的 642 仍有下降。这是自 2017年 4 季度的 690

只基金重仓持有的高峰值以来，经历两个季度连续大幅下降后的一次明显回升。 

3．房地产韧性带动相关产业链条的公司被增持  

1．2019 年第 1 季度，基金重仓股中建材板块的个股被增持的较多。重仓的个股有南玻 A、冀东水泥、中兵

红箭、上峰水泥、北新建材、万年青、天山股份、城发环境、四川双马、中材科技、鲁阳节能、中航三鑫、

融捷股份、国统股份、濮耐股份、塔牌集团、东方雨虹、西部建设、伟星新材、青龙管业、海南瑞泽、永高

股份、帝欧家居、大禹节水、长海股份、恒通科技、道氏技术、中国巨石、宁夏建材、方大炭素、海螺水泥、

祁连山、鲁信创投、华新水泥、亚泰集团、博闻科技、旗滨集团、金石资源、韩建河山、坤彩科技。 

2. 重仓持股的基金数和基金持股数 1 季度均有提升的公司有：冀东水泥、上峰水泥、北新建材、万年青、

四川双马、中材科技、鲁阳节能、中航三鑫、国统股份、濮耐股份、东方雨虹、西部建设、青龙管业、海南

瑞泽、永高股份、帝欧家居、大禹节水、方大炭素、华新水泥、博闻科技、金石资源。 

3. 仅持股基金数增加但基金持股数下降的基金重仓股有：道氏技术、伟星建材、海螺水泥。 

4. 持股基金数减少但基金持股数增加的重仓股有：坤彩科技。 

5. 持股基金数不变但基金持股数增加的重仓股有：塔牌集团。 

6. 持股基金数不变但基金持股数减少的重仓股有：城发环境、融捷股份、旗滨集团。 

7. 持股基金数和基金持股数上双降的有：南玻 A、中兵红箭、天山股份、恒通股份、长海股份、中国巨石、

宁夏建材、祁连山和亚泰集团。 
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表 1：2019Q1 建材板块基金重仓个股变化情况 

    持股基金数 基金持股数（万股） 

证券代码 证券简称 2018Q4 2019Q1 季度变化 2018Q4 2019Q1 季度变化 

000012.SZ 南玻 A 2 0 -2 966 0 -966 

000401.SZ 冀东水泥 26 61 35 1563  2587  1023  

000519.SZ 中兵红箭 6 2 -4 475  142  -333  

000672.SZ 上峰水泥 0 5 5 0  169  169  

000786.SZ 北新建材 41 56 15 4832  7810  2977  

000789.SZ 万年青 8 25 17 499  1768  1268  

000877.SZ 天山股份 6 1 -5 250  12  -238  

000885.SZ 城发环境 1 1 0 225  205  -20  

000935.SZ 四川双马 0 1 1 0  2  2  

002080.SZ 中材科技 0 15 15 0  2694  2694  

002088.SZ 鲁阳节能 0 1 1 0  4  4  

002163.SZ 中航三鑫 0 1 1 0  15  15  

002192.SZ 融捷股份 1 1 0 85  18  -67  

002205.SZ 国统股份 0 2 2 0  336  336  

002225.SZ 濮耐股份 0 1 1 0  7  7  

002233.SZ 塔牌集团 3 3 0 22  133  110  

002271.SZ 东方雨虹 24 80 56 10748  14402  3654  

002302.SZ 西部建设 1 2 1 100  110  10  

002372.SZ 伟星新材 36 40 4 3532  3376  -157  

002457.SZ 青龙管业 0 3 3 0  229  229  

002596.SZ 海南瑞泽 0 3 3 0  471  471  

002641.SZ 永高股份 0 1 1 0  14  14  

002798.SZ 帝欧家居 11 27 16 1009  1802  792  

300021.SZ 大禹节水 1 3 2 49  498  449  

300196.SZ 长海股份 7 6 -1 687  598  -89  

300374.SZ 恒通科技 1 0 -1 11  0  -11  

300409.SZ 道氏技术 1 2 1 75  60  -15  

600176.SH 中国巨石 48 19 -29 15420  5647  -9773  

600449.SH 宁夏建材 2 0 -2 471  0  -471  

600516.SH 方大炭素 7 10 3 228  313  85  

600585.SH 海螺水泥 132 139 7 7554  6515  -1039  

600720.SH 祁连山 6 2 -4 628  36  -592  

600801.SH 华新水泥 18 50 32 1673  1842  168  

600881.SH 亚泰集团 2 1 -1 77  61  -16  

600883.SH 博闻科技 1 2 1 137  200  63  
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601636.SH 旗滨集团 4 4 0 279  102  -177  

603505.SH 金石资源 2 4 2 50  195  145  

603616.SH 韩建河山 0 1 1 0  0  0  

603826.SH 坤彩科技 18 13 -5 839  852  13  

资料来源：WIND、东兴证券研究所 

2019 年 1 季度建材行业的股票被增持较多，主要是 2019 年以来房地产行业韧性超出市场预期，房地产投资

增速等拐头回升，地产产业链先关需求并非预期那样差，经济保持平稳态势，比预期下滑的态势要好。所以

在地产相关产业链条的公司业绩还会继续保持向上的态势，所以相关公司在 2019 年 1 季度被增持。 

4．投资建议：关注地产和基建产业链双发力的受益公司 

面对中美贸易战和中国经济降速的情况下，2019 年仍然是防风险的一年，虽然 2019 年第一季度经济保持平

稳态势，但是对于风险的防控仍然不能松懈，来防止黑天鹅和灰犀牛的发生。只有抱着风险意识的情况下发

展高科技来提升经济的质量和效率才是正确的选择，一步一个脚印，超之过急和守旧不前都是错误的选择。 

2019 年基建的边际改善仍然继续，虽然力度不够，地产的韧性仍然存在，特别是 1、2 线城市已经出现销售

的改善，特别是地产行业存量也具有很大的规模，这些将会继续影响 2019 年的需求方向，虽然需求的边际

改善变弱但是绝对量仍然巨大，带来建材行业的继续发展，特别是一些优秀公司和龙头公司的发展。 

我们建议关注地产和基建双发力受益的相关公司，关注区域战略和政策像西部大开发、雄安新区建设等相关

受益公司。建议关注祁连山、天山股份、海螺水泥、伟星新材、东方雨虹、濮耐股份、帝欧家居、北新建材

和冀东水泥等 

风险提示：地产韧性持续性低于预期。 
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