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 建筑装饰 

 联讯建筑建材周观点：11 月 PMI 指数环比
回落，继续推地产后周期的玻璃和消费建
材  

   

2019 年 12 月 01 日  事项： 
 

上周市场回顾、重大事项及本周市场观点。 

评论： 

 上周市场回顾 

11.23–11.27，本周沪深 300 指数下跌 0.55%，建筑装饰指数上涨 0.81%，跑赢沪

深 300指数 1.37百分点；建筑材料指数上涨 0.85%，跑赢沪深 300指数 1.40个百分点。

建筑装饰 8 个细分领域表现如下：设计（-1.61%）、房建（-0.09%）、基建（1.42%）、

钢结构（2.56%）、园林（-0.90%）、专业工程（1.25%）、装饰（1.57%）、国际工程（0.41%）。

建筑材料板各个细分领域表现如下，其中：水泥（1.06%）、玻璃（0.12%）、管材（0.744%）、

耐材（-0.02%）、其他建材（0.80%）。 

建筑装饰板块过去一周涨幅居前 3位的个股：ST罗顿（16.70%）、鸿路钢构（10.70%）、

宝鹰股份（6.70%）；过去一周跌幅前 3位个股：神州长城（-40.24%）、乾景园林（-17.56%）、

中装建设（-9.62%）。过去一周建材涨幅居前 3 位的个股：四川金顶（17.17%）、亚玛顿

（9.26%）、华新水泥（8.04%）；过去一周跌幅前 3 位个股：华塑控股（-7.32%）、科顺

股份（-5.44%）、深天地 A（-3.94%）。 

 行业重大新闻 

1、11月建筑业 PMI指数出炉。从 11 月建筑业 PMI指数来看，59.6 的数值环比回

落 0.8，但同比上升 0.3，行业景气环比回落可能还是受部分区域受环保停工影响，但同

比回升我们判断可能是近期基建政策利好不断出台，基建投资有所回暖；从分项指标看，

新订单指数 56，环比和同比分别上升 1.2 和-0.5，中间投入价格 56.3，环比和同比分别

上升 3.2 和 2.4；业务活动预期指数 63.1，环比和同比分别回落 0.1和 5.2。 

点评： 11 月数据环比回落可能主要还是受环保停工影响，中间价格上涨明显主要

还是近期水泥、玻璃、钢材等普遍价格上涨。 

2、部分 2020年专项债额度提前下发。 

11 月 27 日，财政部发布消息称，近期提前下达了 2020 年部分新增专项债务限额 1

万亿元，占 2019 年当年新增专项债务限额 2.15 万亿元的 47%，财政部要求各地尽快将

专项债券额度按规定落实到具体项目，做好专项债券发行使用工作，早发行、早使用，

确保明年初即可使用见效，确保形成实物工作量，尽早形成对经济的有效拉动。 

点评：专项债额度提前下发，主要还是目前稳增长面临较大压力，今年以来基建投

资复苏力度一直低于预期，而明年房地产投资增速大概率下行，如果基建投资发力，固

定资产投资增速将面临较大下行压力。 

 

 建材周观点——重点推荐地产后周期的玻璃和消费建材 

 
 

增持(维持) 
  

分析师：刘萍 
执业编号：S0300517100001 
电话：0755-83331495 
邮箱：liuping_bf@lxsec.com  
 

相关研究 
 

《建筑装饰行业报告_联讯建筑

建材周观点：地产竣工数据进一

步改善，继续推玻璃和消费建材》

2019-11-17 

《建艺集团股权质押报告》

2019-11-24 

《建筑装饰行业报告_联讯建筑

建材周观点：基建央企有望迎估

值修复行情，继续推地产后周期

的玻璃和消费建材》2019-11-24 
 

 



 行业研究。。。。。。。。。。 

请务必阅读最后特别声明与免责条款 www.lxsec.com  2 / 9 

淡季临近，水泥价格涨跌互现，华北、华东地区 PO42.5 水泥平均价周涨幅分别为

2.6、5.4 元/吨，西南、东北、中南、西北地区分别下跌 1、1.3、3.7、1元/吨。 

本周全国主要城市浮法玻璃现货均价 1646 元/吨，持平，目前均价较 2018 年同期

高出 70 元/吨，纯碱价格为 1650 元/吨，环比下跌 50元/吨； 

今年以来房地产投资表现出较强韧性，原因还是我们之前分拆的主要在于房地产建

安工程投资近几年并不是特别好，客观上有补库存需求，10 月数据验证我们我们全年地

产端需求好于 18 年的判断，水泥股今年量价齐升； 

水泥量价齐升，业绩确定性强，目前估值处于历史底部，可重点关注龙头海螺水泥、

华新水泥、冀东水泥，其余建议关注天山股份等。 

房地产投资向竣工端传导趋势明确，后周期品种有望迎来高光时刻，玻璃价格加速

上行，目前价格已经高于去年同期水平，而纯碱价格依然维持在低位，玻璃企业在 Q3

迎来盈利改善确定，Q4 盈利增速将继续上行，重点推荐业绩弹性好的旗滨集团。 

消费建材亦是地产后周期受益品种，建议重点关注受益精装修房渗透率提升的 B 端

渠道强势企业，重点推荐东方雨虹，以及整体市场占有率极高的石膏板龙头北新建材，

其余建议关注部分细分龙头如蒙娜丽莎、帝欧家居、大亚圣象等。 

 建筑周观点——基建央企估值有修复空间、长期关注建筑工业化 

房建链条来看，长期来看，依靠技术进步实现人的替代是行业发展的方向，随着精

装修房渗透率提升，装配式建筑迎来快速发展，装配式内装有望兴起，亚厦股份在产品、

材料、制造等方面均处于领先地位，且装饰也是房地产后周期品种，重点推荐，其余推

荐受益房地产竣工高峰的低估值龙头中国建筑以及钢结构龙头鸿路钢构。 

政策在基建方面动作频频，从专项债到各地梳理重大项目再到交通强国和资本金下

调，方向已经非常明确，未来对冲投资下滑的最重要手段就是基建，我们认为目前基建

股估值在历史底部，有较高安全边际，基建投资复苏，基本面增长确定，政策的持续加

码将成为股价上涨催化剂。再次提示基建股的投资机会：重点推荐中国中铁、中国铁建、

葛洲坝，弹性标的建议关注交通基建设计企业如苏交科、中设集团。 

 风险提示 

环保政策变化；产品价格大幅下跌； 

基建投资增速持续下滑；PPP 推进不及预期； 
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二、板块及个股表现 

图表1： 建筑装饰&建材板块周涨跌幅一览（%） 

 

资料来源：wind，联讯证券 

图表2： 建筑装饰细分板块涨跌幅一览（%） 

 

资料来源：wind，联讯证券 
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图表3： 建筑装饰涨跌幅前 5位个股一览（%） 

 

资料来源：wind，联讯证券 

 

图表4： 建筑材料细分板块涨跌幅一览（%） 

 

资料来源：wind，联讯证券 
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图表5： 建筑材料涨跌幅前 5位个股一览 

 

资料来源：wind，联讯证券 

三、近期建材行业产品价格走势概览 

图表6： 全国水泥价格指数走势  图表7： 全国水泥平均价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 
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图表8： 华北地区水泥价格走势  图表9： 华东地区水泥价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 

图表10： 西南地区水泥价格走势  图表11： 东北地区水泥价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 

图表12： 中南地区水泥价格走势  图表13： 西北地区水泥价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 
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图表14： 全国浮法玻璃价格走势  图表15： 全国纯碱价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，联讯证券  资料来源：wind，联讯证券 
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