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拟发行万亿超长期特别国债，有望拉动

建材需求改善 
  

——建筑材料行业周报（20240304-20240308） 
 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 核心观点 

春季新开工起色有限，下游需求抬升偏慢。根据百年建筑调研全国 10094

个工地数据显示，截止农历正月廿五，2024 年全国工地开复工率为

62.9%，较 2023 年农历同比低 13.6 个百分点；全国工地劳务上工率为

57.5%，较 2023 年农历同期低 10.7 个百分点。数据跟踪来看，春节后第

三周，开复工和劳务上工率均明显低于 2023 年农历同期，同时也低于

2021 年和 2022 年，显示今年开复工情况较弱；总量层面，当前资金到位

率 44.7%，资金到位不佳情况仍然延续，使得项目工程开工滞后，多项目

仍未进入正常施工阶段，叠加地方城投化债，资金或面临压制，需关注后

续项目资金改善情况。 

分项目看，房建项目开复工偏慢，房建项目资金到位率低于 4 成。截止农

历正月廿五，开工率方面，2024 年房地产项目开工率为 55.1%，非房建

开工率为 65.7%；劳务上工率方面，房建项目劳务上工率为 55.1%，非房

建劳务上工率为 58.3%；资金到位率方面，房建项目资金到位率 36.5%，

非房建项目资金到位率 47.5%。 

拟发行万亿超长期特别国债，有望拉动当前投资，带动项目资金和下游需

求改善。今年两会政府工作报告提到，今年开始拟连续几年发行超长期特

别国债，将用于国家重大战略实施和重点领域安全能力建设。根据预算报

告，今年将发行 1 万亿，并列入 2024 年政府性基金预算。我们认为，随

着后续相关政策的推进，有望带动项目资金改善，需求拐点也有望到来。 

行业重点数据跟踪： 

水泥核心观点：过去一周（3.2-3.8）全国水泥均价周环比小幅回升

0.3%，节后水泥需求尚未恢复，水泥价格平稳为主。地区方面，中南和

西北地区水泥价格上涨，其余地区保持稳定。中南地区方面，根据百年建

筑监测，3 月 1 日起湖南部分品牌先行通知上涨水泥价格，但考虑到当前

节后需求端修复较慢，实际需求有限，此次上涨更多来自于成本端支持。

库存方面，8 省水泥库存周环比下降 0.76%，库存连续三周下降；利润端

看，水泥行业工艺理论利润 28.97元/吨，周环比上升 5.96%，利润回升。 

平板玻璃：过去一周（3.2-3.8）玻璃库存周环比抬升 5.46%，连续 8 周累

库。玻璃成本端看，纯碱价格周环比下跌 3.42%，纯碱库存方面，3 月 7

日国内纯碱厂家总库存 87.04 万吨，环比增幅 2.69%，随着下游用户和贸

易商补库，累库增速放缓。随着成本端纯碱价格的下降，玻璃利润有望得

到增厚。  

光伏玻璃：过去一周（3.2-3.8）光伏玻璃价格周环比持平，库存环比增加

0.13%，连续 4 周累库，库存仍然处于高位，但累库增幅放缓。供应端，

2024 年第 10 周，光伏玻璃产量周环比增加 0.58%，产量连续 4 周上升。 

玻纤：过去一周（3.2-3.8）玻纤价格延续低位持平。 

碳纤维：过去一周（3.2-3.8）碳纤维价格本周持稳，库存周环比回落

0.15%。供应方面，产量及开工率均继续抬升，其中产量周环比变化

+0.59%，开工率周变化+0.3 个百分点。   
◼ 投资建议 

房建方面，尽管当前地产销售仍然有待进一步修复，但我们认为，随着各

地房地产项目融资“白名单”加速落地，针对项目层面，有望带动房地产
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开发链条企稳；同时“三大工程”的加速推进，以及一线城市限购政策的

调整，均有望支撑地产链。非房建方面，随着 2 月初 2023 年万亿增发国

债全部下达完毕，以及两会提出拟发行万亿超长期特别国债，有望带动投

资企稳，关注节后开工端需求，尤其是重点投放相关的水泥、管道、防水

等受益方向。因此，一是关注直接受益于开工端的水泥板块，建议布局高

股息的龙头公司，海螺水泥、华新水泥等。二是可以建议关注有望受益于

房企融资改善，业绩具有韧性的消费建材龙头，关注龙头公司东方雨虹、

伟星新材等；三是关注二三季度需求释放，供需边际改善，成本端纯碱价

格下降带来盈利弹性的光伏玻璃板块，建议关注信义玻璃等。   
[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；统计样本带来数据差异。  
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1. 周观点：拟发行万亿超长期特别国债，有望拉

动建材需求改善 

春季新开工起色有限，下游需求抬升偏慢。根据百年建筑调

研全国 10094 个工地数据显示，截止农历正月廿五，2024 年全国

工地开复工率为 62.9%，较 2023 年农历同比低 13.6 个百分点；

全国工地劳务上工率为 57.5%，较 2023 年农历同期低 10.7 个百

分点。数据跟踪来看，春节后第三周，开复工和劳务上工率均明

显低于 2023 年农历同期，同时也低于 2021 年和 2022 年，显示

今年开复工情况较弱；总量层面，当前资金到位率 44.7%，资金

到位不佳情况仍然延续，使得项目工程开工滞后，多项目仍未进

入正常施工阶段，叠加地方城投化债，资金或面临压制，需关注

后续项目资金改善情况。 

分项目看，房建项目开复工偏慢，房建项目资金到位率低于 4

成。截止农历正月廿五，开工率方面，2024 年房地产项目开工率

为 55.1%，非房建开工率为 65.7%；劳务上工率方面，房建项目

劳务上工率为 55.1%，非房建劳务上工率为 58.3%；资金到位率

方面，房建项目资金到位率 36.5%，非房建项目资金到位率

47.5%。 

拟发行万亿超长期特别国债，有望拉动当前投资，带动项目

资金和下游需求改善。今年两会政府工作报告提到，今年开始拟

连续几年发行超长期特别国债，将用于国家重大战略实施和重点

领域安全能力建设。根据预算报告，今年将发行 1 万亿，并列入

2024 年政府性基金预算。我们认为，随着后续相关政策的推进，

有望带动项目资金改善，需求拐点也有望到来。 

图 1：全国工地开复工率  图 2：全国工地劳务上工率 

 

 

 
资料来源：百年建筑，上海证券研究所  资料来源：百年建筑，上海证券研究所 
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图 3：2024 年开工率（房建 VS 非房建）  图 4：2024 年劳务上工率（房建 VS 非房建） 

 

 

 
资料来源：百年建筑，上海证券研究所  资料来源：百年建筑，上海证券研究所 

房建方面，尽管当前地产销售仍然有待进一步修复，但我们

认为，随着各地房地产项目融资“白名单”加速落地，针对项目

层面，有望带动房地产开发链条企稳；同时“三大工程”的加速

推进，以及一线城市限购政策的调整，均有望支撑地产链。非房

建方面，随着 2 月初 2023 年万亿增发国债全部下达完毕，以及两

会提出拟发行万亿超长期特别国债，有望带动投资企稳，关注节

后开工端需求，尤其是重点投放相关的水泥、管道、防水等受益

方向。因此，一是关注直接受益于开工端的水泥板块，建议布局

高股息的龙头公司，海螺水泥、华新水泥等。二是可以建议关注

有望受益于房企融资改善，业绩具有韧性的消费建材龙头，关注

龙头公司东方雨虹、伟星新材等；三是关注二三季度需求释放，

供需边际改善，成本端纯碱价格下降带来盈利弹性的光伏玻璃板

块，建议关注信义玻璃等。 

 

  

13.1%

35.7%

55.1%

12.9%

41.5%

65.7%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

正月初十 正月十七 正月廿四

2024年 开工率

房建 非房建

14.1%

37.0%

55.1%

16.0%

38.4%

58.3%

0%

20%

40%

60%

80%

正月初十 正月十七 正月廿四

2024年 劳务上工率
房建 非房建



   行业周报 

请务必阅读尾页重要声明                                 7 
 

   

2. 行情回顾 

2.1  板块行情回顾 

过去一周（3.4-3.8）申万建筑材料行业指数下跌 1.56%，跑输

沪深 300 指数 1.76 个百分点，在 31 个申万一级行业中，排名第

22 位。建筑材料二级子行业中，玻璃玻纤下跌 0.31%，水泥下跌

0.88%，装修建材下跌 3.05%。  

图 5：申万一级行业周度涨跌幅对比 

 
资料来源：iFind，上海证券研究所 

 

图 6：2023 年初至今建筑材料与沪深 300 净值对比  图 7：建筑材料子板块周度涨跌幅对比 

 

 

 
资料来源：iFind，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：iFind，上海证券研究所 
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2.2  个股行情回顾 

过去一周（3.4-3.8）建筑材料个股表现排名前五：耀皮玻璃

（+9.9%）、北玻股份（+8.8%）、旗滨集团（+8.1%）、中旗新材

（+4.7%）、凯盛新能（+4.1%）。 

表现排名后五：中铁装配（-12.0%）、科创新材（-10.3%）、

金刚光伏（-10.0%）、东方雨虹（-6.7%）、再升科技（-6.5%）。 

图 8：建筑材料成分股一周涨跌幅前 TOP10  图 9：建筑材料成分股一周涨跌幅后 TOP10 

 

 

 
资料来源：iFind，上海证券研究所  资料来源：iFind，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（3.2-3.8）全国水泥均价周环比小

幅回升 0.3%，节后水泥需求尚未恢复，水泥价格平稳为主。地区

方面，中南和西北地区水泥价格上涨，其余地区保持稳定。中南

地区方面，根据百年建筑监测，3 月 1 日起湖南部分品牌先行通知

上涨水泥价格，但考虑到当前节后需求端修复较慢，实际需求有

限，此次上涨更多来自于成本端支持。库存方面，8 省水泥库存周

环比下降0.76%，库存连续三周下降；利润端看，水泥行业工艺理

论利润 28.97 元/吨，周环比上升 5.96%，利润回升。 

水泥价格：3 月 8 日全国水泥平均价 466.39 元/吨，周环比变

化+0.3%。分地区看 ，华北、东北、华东、中南、西南和西北水

泥平均价格，周环比变化 0%/0%/0%/+0.5%/0%/+0.9%，中南和

西北价格环比抬升，其余地区水泥价格继续持稳。其中，中南地

区，根据百年建筑监测，3 月 1 日起湖南部分品牌先行通知上涨水

泥价格，但考虑到当前节后需求端修复较慢，实际需求有限，此

次上涨更多来自于成本端支持。 
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图 10：全国水泥平均价格（元/吨）（分年度）  图 11：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： 3 月 8 日 8 省水泥库存量为 1997.8 万吨，周环比

下降 0.76%，库存连续三周下降。 

图 12：全国水泥库容比（%）（分年度）  图 13：8 省水泥库存（万吨） 

 

 

 
资料来源：iFind，上海证券研究所  资料来源：百川盈孚，上海证券研究所 

水泥利润：成本方面，3 月 6 日秦皇岛动力煤（Q5500K）平

仓价为 730 元/吨，周环比持平；2024 年第 10 周（3.2-3.8）水泥

行业工艺理论利润 28.97 元/吨，周环比上升 5.96%，利润小幅回

升。 

图 14：秦皇岛港动力煤平仓价  图 15：全国行业毛利（元/吨） 

 

 

 
资料来源：iFind，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（3.2-3.8）玻璃库存周环比抬

升 5.46%，连续 8 周累库。玻璃成本端看，纯碱价格周环比下跌

3.42%，纯碱库存方面，3 月 7 日国内纯碱厂家总库存 87.04 万吨，

环比增幅2.69%，随着下游用户和贸易商补库，累库增速放缓。随

着成本端纯碱价格的下降，玻璃利润有望得到增厚。 

玻璃价格和库存：价格方面，2 月 29 日全国 4.8/5mm 浮法平

板玻璃价格为 2068.8 元/吨，环比变化+0.9%，现货端玻璃价格延

续 1 月以来上涨趋势。库存方面，根据百川盈孚数据，3 月 8 日玻

璃库存量为 238.81 万吨，库存周环比+5.46%，连续 8 周累库。 

图 16：全国浮法玻璃平板价（元/吨）（分年度）  图 17：玻璃库存量 

 

 

 
资料来源：iFind，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，2024 年

第 10 周（3.2-3.8）玻璃产量为 73.43 万吨，周环比持平，产量稳

定运行；开工率方面，2024年第 10周（3.2-3.8）平板玻璃开工率

为 71.72%，周环比持平，节后开工率保持平稳。 

图 18：玻璃周度产量  图 19：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，3 月 8 日全国重质纯碱中

间价为 2118.75 元/吨，周环比变化-3.42%，纯碱价格进一步下跌，

但跌幅收窄。开工率方面，3 月 7 日纯碱开工率为 91.01%，周环

比变化+0.49 个百分点，供应处于高位。库存方面，根据隆众咨询
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数据显示，3 月 7 日国内纯碱厂家总库存 87.04 万吨，环比增幅

2.69%，随着下游用户和贸易商补库，累库增速放缓。  

图 20：重质纯碱价格  图 21：纯碱开工率 

 

 

 
资料来源：iFind，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（3.2-3.8）光伏玻璃价格周环比

持平，库存环比增加 0.13%，连续 4周累库，库存仍然处于高位，

但累库增幅放缓。供应端，2024年第 10 周，光伏玻璃产量周环比

增加 0.58%，产量连续 4 周上升。 

光伏玻璃价格和库存：价格方面，3月 6日，3.2mm镀膜光伏

玻璃现货平均价为 25.50 元/平方米，周环比持平。库存方面，根

据百川盈孚数据，3 月 8 日光伏玻璃库存量为 75.13 万吨，周环比

变化+0.13%，库存连续 4 周累库。 

图 22：3.2mm 镀膜光伏玻璃现货平均价  图 23：光伏玻璃周度库存 

 

 

 

资料来源：iFind，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，2024年第 10周

（3.2-3.8）光伏玻璃周度产量为 43.5 万吨，产量周环比变化

+0.58%，产量连续4周上升。2024年2月光伏玻璃开工率92.02%，

较 2024 年 1 月上升 0.77 个百分点，开工率回升。 
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图 24：光伏玻璃周度产量  图 25：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（3.2-3.8）玻纤价格延续低位持平。 

玻纤价格和产量：根据百川盈孚数据，3 月 8 日玻璃纤维缠绕

直接纱 2400tex 巨石成都为 3200 元/吨，内江华原为 3200 元/

吨，周环比持平。产量方面，2024 年 2 月玻纤企业产量为 58.88

万吨，月环比变化-0.05%，产量小幅下跌。 

图 26：2400tex 缠绕直接纱价格  图 27：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（3.2-3.8）碳纤维价格本周持稳，

库存周环比回落0.15%。供应方面，产量及开工率均继续抬升，其

中产量周环比变化+0.59%，开工率周变化+0.3 个百分点。 

碳纤维价格和库存：根据百川盈孚数据，价格方面，3 月 8 日

碳纤维主流产品价格为 94.75 元/千克，周环比持平。库存方面，3

月 8 日碳纤维工厂库存为 13120 吨，库存周环比-0.15%。 
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图 28：碳纤维主流产品价格  图 29：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，2024 年第 10 周

（3.2-3.8）碳纤维产量为 1015 吨，周环比+0.59%；开工率方面，

2024 年第 10 周（3.2-3.8）碳纤维开工率为 43.32%，开工率周环

比+0.3 个百分点。 

图 30：碳纤维周度产量  图 31：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；统计样本带来数

据差异。 
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