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重点股票  
2019A 2020E 2021E 

评级  
EPS PE EPS PE EPS PE 

 

中国巨石 0.61 39.72 0.58 42.06 0.99 24.50 推荐  

东方雨虹 0.88 54.60 1.24 38.70 1.44 33.28 推荐  

海螺水泥 6.34 8.28 7.04 7.46 7.14 7.35 谨慎推荐 

旗滨集团 0.50 31.82 0.68 23.40 0.89 17.88 谨慎推荐 

亚士创能 0.55 99.51 1.52 36.27 2.25 24.48 谨慎推荐 

科顺股份 0.60 40.62 1.47 16.58 1.81 13.46 谨慎推荐 

祁连山  1.59 9.26 2.31 6.38 2.50 5.89 谨慎推荐  

资料来源：财信证券 

 

投资要点： 

 1 月建筑材料板块表现强于沪深 300： 2021 年 1 月（2021 年 1 月 1 日

- 2021 年 2 月 23 日），建筑材料板块上涨 7.14%，跑赢沪深 300 指数

0.08 个百分点，在申万 28 个一级行业指数中排名 8 位。  

 重点子行业投资主题：玻璃：2021 年 1 月以来，春节前施工需求陆续

减少，叠加玻璃深加工企业抱团“放假 45 天”影响，玻璃库存出现累

积，价格下滑；节后玻璃企业库存虽仍有累积压力，但受“原地过年”

政策影响，料 2021 年春节后复工速度较快，需求将快速提升；我们认

为 2021 年房地产竣工端修复将延续，届时将拉动玻璃行情持续景气。

玻璃纤维：涨势持续超预期，我们认为玻璃纤维作为重要的工业原材

料，在本轮世界主要经济体执行较为宽松的货币政策以刺激经济复苏

的背景下，需求有望被拉动，价格有望被推升。在供给新增有序，行

业需求不断扩张的情况下，玻纤将延续景气。家装建材：根据奥维云

网的数据，2020 年精装修市场 325 万套，同比下滑 0.2%，且下滑主要

出现在受疫情影响严重的第一季度。2020年精装修渗透率已达到 31%。

根据奥维云网的预测，预计未来两年精装修住宅将继续保持 25%的增

速，2021 年预计超过 400 万套，2022 年预计超 500 万套。在竣工端修

复延续，精装修渗透率提升的趋势下消费建材依然有较大空间。  

 业绩预告集中披露：1月，部分建材板块上市公司披露 2020 年业绩快

报情况。整体看受益于竣工端回暖，家装建材表现较为亮眼；受益于

2020 年光伏玻璃行情火爆以及竣工端修复拉动玻璃需求，玻璃板块表

现良好；2020 年新冠疫情，洪涝灾害对水泥需求造成了一定冲击，全

年基建不及预期，水泥板块表现一般。  

 风险提示：地产需求复苏不及预期；重大项目落地不及预期；原材料

价格波动。 
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1 行情回顾 

1.1 板块整体情况 

2021 年 1 月建筑材料板块表现强于沪深 300。2021 年 1 月（2021 年 1 月 1 日- 2021

年 2 月 23 日），建筑材料板块上涨 7.14%，跑赢沪深 300 指数 0.08 个百分点，在申万 28

个一级行业指数中排名 8 位。2020 年上半年，地产商集中度提升带动 B 端建材扩张的逻

辑带动 B 端公司走强，8 月 20 号地产融资新规出台后地产商集中度提升逻辑放缓，B 端

建材行情式微，三季度开始玻璃、玻纤市场紧俏，价格上涨，玻璃、玻纤板块走强。2021

年年初，消费建材业绩兑现，迎来补涨，玻璃库存季节性积压，市场情绪一般。 

图 1： 2021 年 1 月至今申万一级子行业涨跌幅（%，总市值加权平均） 

 

资料来源：wind，财信证券 

1.2 子行业情况 

2021 年 1 月以来，在建筑材料的 6 个细分子板块中，其他建材涨幅居前，上涨 15.69%，

其他建材板块前期超跌，业绩预告披露后高增长得到验证，估值修复。玻璃纤维板块上

涨 13.84%，风电持续景气叠加汽车、家电需求复苏拉动板块上升。玻璃制造板块上涨

3.46%，12 月以来玻璃需求季节性回落，下游深加工企业放假，库存有积压压力；水泥

制造板块上涨 2.17%。 

图 2： 2021 年 1 月以来建筑材料子版块涨跌幅（%，总市值加权平均） 
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资料来源：wind，财信证券 

1.3 个股情况 

剔除新股和主业变化个股，2021 年 11 月以来建筑材料板块涨幅居前的个股有：华立

股份（43.78%），鲁阳节能（34.80%），北新建材（29.09%），东鸿股份（26.26%），旗滨

集团（24.30%）等。跌幅居前的个股有：纳川股份（-24.47%），三圣股份（-22.34%），

耀皮玻璃（-16.34%），开尔新材（-15.81%），万邦德（-14.96%）等。 

表 1： 2021 年 1 月建筑材料板块涨幅与跌幅居前的个股 

证券代码  证券简称  1 月份涨跌幅（%） 证券代码  证券简称  1 月份涨跌幅（%） 

603038.SH 华立股份 43.7849944 300198.SZ 纳川股份 -24.46601942 

002088.SZ 鲁阳节能 34.80613165 002742.SZ 三圣股份 -22.34206471 

000786.SZ 北新建材 29.0886392 600819.SH 耀皮玻璃 -16.33663366 

603856.SH 东宏股份 26.26346313 300234.SZ 开尔新材 -15.81469649 

601636.SH 旗滨集团 24.296875 002082.SZ 万邦德  -14.96350365 

资料来源：wind，财信证券 
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2 行业估值情况 

估值方面，截止到 2021 年 02 月 24 日，建筑材料板块 PE（TTM，整体法）均值为

16.45 倍，各子版块中估值较高的板块为其他建材（62.1 倍），估值较低的板块为水泥（8.5

倍）。 

图 3：建材板块 2021 年 1 月以来估值情况  图 4：建材子版块 2021 年 1 月以来估值情况  

 

 

 

资料来源：wind，财信证券  资料来源：wind，财信证券 

3 重点子行业投资主题 

3.1 玻璃景气延续 

2020 年玻璃价格走出了 V 形反转的走势，受新冠疫情影响下游需求不振，5mm 浮法

白玻价格在 2020 年 4 月跌至 68 元/重箱的低点，随着复工复产的加速推进，玻璃价格走

高，在 2020 年年底站上了 122 元/重箱的近年高点，2021 年 1 月以来，春节前施工需求

陆续减少，叠加玻璃深加工企业抱团“放假 45 天”影响，玻璃库存出现累积，价格下滑；

节后玻璃企业库存虽仍有累积压力，但受“原地过年”政策影响，料 2021 年春节后复工

速度较快，需求将快速提升；我们认为 2021 年房地产竣工端修复将延续，届时将拉动玻

璃行情持续景气。 

图 5：浮法玻璃生产线库存（万重箱）  图 6：全国主要城市浮法玻璃均价（元/重箱） 

 

 

 

资料来源：wind，财信证券  资料来源：wind，财信证券 
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3.2 玻璃纤维受益于商品通胀和需求复苏 

玻璃纤维价格延续涨势，主流品种价格自 2020 年 9 月连续调涨，无碱玻璃纤维纱至

今已有 1200 元/吨左右的涨幅，电子纱涨幅 5000 元/吨，涨势持续超预期，我们认为玻璃

纤维作为重要的工业原材料，在本轮世界主要经济体执行较为宽松的货币政策以刺激经

济复苏的背景下，需求有望被拉动，价格有望被推升。玻璃纤维作为重要的增强材料，

广泛应用于各个领域，受益于汽车轻量化和电动汽车的普及，风电装机的持续景气，5G

手机的普及和信号基站的推进，长期看，玻璃纤维需求将持续增长，而供给端新增将较

为有序，我国是玻纤生产大国，玻璃纤维协会发布玻璃纤维十四五发展规划指出：“十四

五”期间，要严格控制玻纤纱总产能过快增长，将行业年度玻纤纱实际总产量同比增速

控制在不高于当年 GDP 增速 3 个百分点及以上，避免因产能过快增长而造成市场供需失

衡和恶性竞争，重点做好行业供给侧结构性改革，不断优化行业产能及产品结构，增加

有效供给，积极拓展玻纤应用新领域新市场。在供给新增有序，行业需求不断扩张的情

况下，玻纤将延续景气。 

图 7：玻璃纤维在产产能（万吨）   图 8：玻璃纤维纱均价（元/吨）  

 

 

 

资料来源：卓创资讯，财信证券  资料来源：卓创资讯，财信证券 

3.3 精装修渗透率提升趋势仍在，家装建材板块有望受益 

图 9：精装修套数预测   图 10：房企对精装修市场贡献 

 

 

 

资料来源：奥维云网，财信证券  资料来源：奥维云网，财信证券 
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2020 年受制于新冠疫情和地产端的调控，精装修渗透率出现小幅下滑，根据奥维云

网的数据，2020 年精装修市场 325 万套，同比下滑 0.2%，且下滑主要出现在受疫情影响

严重的第一季度，一季度同比下滑 37%，二三四季度分别同比上升 6%、13%和 13%。2020

年精装修渗透率已达到 31%。精装修带来的溢价对资金链趋紧的地产开发商来说较为具

备吸引力，且随着各地政策的不断出台，消费者认可度的提高，精装修渗透率有望进一

步提高，根据奥维云网的预测，预计未来两年精装修住宅将继续保持 25%的增速，2021

年预计超过 400 万套，2022 年预计超 500 万套。 

 

4 业绩预告集中披露，家装建材高增速验证 

2021 年 1 月，建材板块上市公司披露 2020 年业绩快报情况如下。整体看受益于竣工

端回暖，家装建材表现较为亮眼，北新建材净利润增速 512%-580%，坚朗五金净利润增

速 84%-94%、东方雨虹净利润增速 50%-80%；受益于 2020 年光伏玻璃行情火爆以及竣

工端修复拉动玻璃需求，玻璃板块表现良好，洛阳玻璃净利润增速 456%-530%，金晶科

技净利润增速 297%，亚玛顿净利润增速 234%-244%；2020 年新冠疫情，洪涝灾害对水

泥需求造成了一定冲击，全年基建不及预期，水泥板块表现一般，华新水泥净利润同降

9%-14%，福建水泥净利润同降 36%-42%。 

表 2： 2020 年建材板块业绩预告披露情况 

证券代码  名称  申万三级行业  预告类型  
净利润下限

（亿元）  

下限同比

（%）  

净利润上限

（亿元）  

上限同比

（%）  

000786.SZ 北新建材 其他建材Ⅲ 同升  27 512 30 580.1 

600876.SH 洛阳玻璃 玻璃制造Ⅲ 同升  3 456 3.4 530 

600586.SH 金晶科技 玻璃制造Ⅲ 同升  - - 3.9 296.7 

300117.SZ 嘉寓股份 其他建材Ⅲ 同升  0.8 213.4 1 291.8 

000619.SZ 海螺型材 其他建材Ⅲ 同升  0.3 175.9 0.4 244.8 

002623.SZ 亚玛顿  玻璃制造Ⅲ 扭亏  1.3 233.9 1.4 244.3 

600883.SH 博闻科技 水泥制造Ⅲ 同升  0.2 210 0.2 241 

002163.SZ 海南发展 其他建材Ⅲ 同升  1.2 134.3 1.5 192.9 

300737.SZ 科顺股份 其他建材Ⅲ 同升  8 120 9.1 150 

603616.SH 韩建河山 管材  扭亏  0.2 129.8 0.3 144.8 

300715.SZ 凯伦股份 其他建材Ⅲ 同升  2.7 100 3.1 130 

002596.SZ 海南瑞泽 其他建材Ⅲ 扭亏  0.4 109.7 0.6 114.6 

002652.SZ 扬子新材 其他建材Ⅲ 扭亏  0.3 109.1 0.3 109.4 

002791.SZ 坚朗五金 其他建材Ⅲ 同升  8.1 84.4 8.5 93.8 

002271.SZ 东方雨虹 其他建材Ⅲ 同升  31 50 37.2 80 

002162.SZ 悦心健康 其他建材Ⅲ 同升  0.5 42.6 0.6 58.4 

002641.SZ 永高股份 管材  同升  7.4 45 8 55 

600449.SH 宁夏建材 水泥制造Ⅲ 同升  9.2 19.7 10 30.1 

002302.SZ 西部建设 其他建材Ⅲ 同升  6.6 0 8.6 30 

003012.SZ 东鹏控股 其他建材Ⅲ 同升  7.9 0 9.5 20 
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605006.SH 山东玻纤 玻纤  同升  1.6 10.2 1.7 19.3 

002457.SZ 青龙管业 管材  续盈  1.3 -20.3 1.8 14.8 

002398.SZ 垒知集团 其他建材Ⅲ 续盈  3.6 -10 4.4 10 

000401.SZ 冀东水泥 水泥制造Ⅲ 同升  28.2 4.4 29.2 8.1 

300093.SZ 金刚玻璃 玻璃制造Ⅲ 同降  -1.2 -36.8 -0.9 -1.1 

000877.SZ 天山股份 水泥制造Ⅲ 同降  14.2 -13.2 16 -2.2 

600801.SH 华新水泥 水泥制造Ⅲ 同降  54.4 -14 57.6 -9 

601992.SH 金隅集团 水泥制造Ⅲ 同降  27 -27 30.3 -18 

600802.SH 福建水泥 水泥制造Ⅲ 同降  2.7 -42 3 -36 

603038.SH 华立股份 其他建材Ⅲ 同降  0.3 -66.9 0.4 -60.5 

300198.SZ 纳川股份 管材  同降  0.5 -78.9 0.6 -74.7 

300374.SZ 中铁装配 耐火材料 同降  0.1 -82.2 0.2 -74.8 

002671.SZ 龙泉股份 管材  同降  -1 -1421.1 -0.8 -1212.5 

002694.SZ 顾地科技 管材  同降  -2.4 -2344.9 -1.7 -1685.8 

600321.SH 正源股份 其他建材Ⅲ 同降  -7.7 -3598.2 -7.2 -3371 

资料来源：wind，财信证券 

 

5 投资建议 

玻璃：2021 年 1 月以来，春节前施工需求陆续减少，叠加玻璃深加工企业抱团“放

假 45 天”影响，玻璃库存出现累积，价格下滑；节后玻璃企业库存虽仍有累积压力，但

受“原地过年”政策影响，料 2021 年春节后复工速度较快，需求将快速提升；我们认为

2021 年房地产竣工端修复将延续，届时将拉动玻璃行情持续景气。建议关注：旗滨集团。 

玻纤：玻璃纤维价格延续涨势，主流品种价格自 2020 年 9 月连续调涨，无碱玻璃纤

维纱至今已有 1200 元/吨左右的涨幅，电子纱涨幅 5000 元/吨，涨势持续超预期，我们认

为玻璃纤维作为重要的工业原材料，在本轮世界主要经济体执行较为宽松的货币政策以

刺激经济复苏的背景下，需求有望被拉动，价格有望被推升。在供给新增有序，行业需

求不断扩张的情况下，玻纤将延续景气。关注玻纤行业龙头：中国巨石。 

消费建材：2020 年受制于新冠疫情和地产端的调控，精装修渗透率出现小幅下滑，

根据奥维云网的数据，2020 年精装修市场 325 万套，同比下滑 0.2%，且下滑主要出现在

受疫情影响严重的第一季度，一季度同比下滑 37%，二三四季度分别同比上升 6%、13%

和 13%。2020 年精装修渗透率已达到 31%。根据奥维云网的预测，预计未来两年精装修

住宅将继续保持 25%的增速，2021 年预计超过 400 万套，2022 年预计超 500 万套。在竣

工端修复延续，精装修渗透率提升的趋势下消费建材依然有较大空间，关注地产基建双

驱动下的防水行业龙头标的东方雨虹、科顺股份，精装修比例提升逻辑下业绩有望高升

的三棵树，亚士创能等。 

2021 年 1 月，部分建材板块上市公司披露 2020 年业绩快报情况。整体看受益于竣工

端回暖，家装建材表现较为亮眼；受益于 2020 年光伏玻璃行情火爆以及竣工端修复拉动
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玻璃需求，玻璃板块表现良好；2020 年新冠疫情，洪涝灾害对水泥需求造成了一定冲击，

全年基建不及预期，水泥板块表现一般，整体看我国固定资产投资增速放缓，水泥行业

总体增长空间有限，应把握行业的区域特性带来的盈利能力，关注周期行业核心资产，

华东地区水泥龙头海螺水泥；受益于西部大开发战略，大型重点项目丰富的西北地区水

泥企业祁连山等。 

风险提示：地产需求复苏不及预期；重大项目落地不及预期；原材料价格波动。 
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