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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：继近期多地取消限购后，5 月 17 日房地产政策密集发布：1）降
低首付比例，取消商贷利率下限，降低公积金贷款利率；2）央行设立
3000亿元再贷款支持政府收购已建未售商品房；3）融资“白名单”应
进尽进、应贷尽贷；4）支持地方回收存量闲置士地。 

◼ 政策频出地产景气回暖，建材板块估值有望随之修复。4 月末中央政治
局会议提出“要统筹研究消化存量房产和优化增量住房的政策措施”。
今天央行的新一轮支持政策是对前期政策落实响应，进一步提升了金融
支持力度。政策力度的持续和扩大，有望进一步释放刚需、促进扩大改
善性需求。房地产市场的回暖，有望带动地产后周期的消费建材需求的
企稳和回升，建材板块估值有望迎来修复。景气回暖角度从高到低排列
分别是消费建材、工程建材、大宗建材。 

◼ 本轮政策也有望带动存量改造的建材需求。政策推动商品房市场去库
存、加大保障房供给以及“以旧换新”，在释放增量住宅需求的同时，也
有望带来存量住宅改造需求的增长，装修相关的建材品类有望明显受
益。 

◼ 投资建议：1）对于地产后周期的消费建材板块，在经历了估值和业绩
双杀后，板块整体处于筑底修复的阶段，行业供给侧出清和龙头份额提
升仍在进行中，而多数细分龙头估值处于历史底部。在强力的地产政策
作用下，需求螺旋下滑态势必将得到遏止，随着地产销售端、投资端和
主体信用端的企稳，板块有望迎来基本面和估值的双重修复弹性，经营
杠杆相对较高的工程类建材公司具备较大的估值修复弹性，零售渠道为
主的品类公司有望更多受益存量房改造需求，推荐坚朗五金、东方雨虹、
科顺股份、北新建材、伟星新材、兔宝宝、东鹏控股、箭牌家居等，建
议关注三棵树、中国联塑、惠达卫浴、奥普家居、凯伦股份等。 

2）当前大宗建材板块估值处于历史低位，需求和盈利回升预期有望推
动估值修复，推荐旗滨集团、中国巨石、华新水泥、海螺水泥等。 

◼ 风险提示：地产信用风险失控、政策落地不及预期、原材料成本超预期
波动的风险。  
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表1：建材板块公司估值表 

 

数据来源：Wind、东吴证券研究所 

备注：表中带*上市公司盈利预测来自于东吴证券研究所预测，其他标的盈利预测采用 Wind 一致预期 

 

2024/5/17

总市值

（亿元）
2023 2024E 2025E 2026E 2023 2024E 2025E 2026E

002791.SZ 坚朗五金* 133 3.24 5.03 6.59 7.74 41.15 26.52 20.24 17.23

002271.SZ 东方雨虹* 450 22.73 31.98 37.18 42.05 19.77 14.06 12.09 10.69

600176.SH 中国巨石* 504 30.44 25.23 34.69 45.00 16.54 19.96 14.52 11.19

600801.SH 华新水泥* 324 27.62 25.45 32.17 35.81 11.73 12.74 10.08 9.05

601636.SH 旗滨集团* 225 17.51 19.54 19.72 26.06 12.87 11.54 11.43 8.65

600585.SH 海螺水泥* 1,346 104.30 90.22 112.49 129.49 12.91 14.92 11.97 10.39

000877.SZ 天山股份* 573 19.65 27.86 35.34 - 29.14 20.55 16.20 -

000401.SZ 冀东水泥* 146 -14.98 7.12 10.97 - -9.76 20.53 13.33 -

000672.SZ 上峰水泥* 73 7.44 10.40 12.76 - 9.83 7.04 5.74 -

600720.SH 祁连山 227 17.66 18.62 19.82 20.64 12.84 12.18 11.44 10.99

002233.SZ 塔牌集团 88 7.42 7.59 8.54 9.64 11.91 11.65 10.35 9.16

000012.SZ 南玻A 180 16.56 17.39 18.39 - 10.85 10.33 9.77 -

600586.SH 金晶科技 93 4.62 5.12 6.06 8.45 20.14 18.17 15.35 11.01

600552.SH 凯盛科技 103 1.07 2.10 3.12 3.71 96.41 49.10 33.15 27.85

002080.SZ 中材科技 273 22.24 24.18 28.79 35.46 12.26 11.28 9.47 7.69

300196.SZ 长海股份 49 2.96 3.40 4.50 6.06 16.40 14.28 10.79 8.01

605006.SH 山东玻纤 36 1.05 1.14 1.92 2.70 34.05 31.60 18.64 13.28

603601.SH 再升科技* 35 0.38 1.24 1.49 1.85 91.36 28.20 23.39 18.79

002088.SZ 鲁阳节能 76 4.92 6.12 6.93 7.78 15.53 12.49 11.04 9.82

688398.SH 赛特新材* 39 1.06 1.67 2.37 3.16 36.38 23.05 16.25 12.22

000786.SZ 北新建材* 609 35.24 43.80 51.38 57.64 17.27 13.90 11.85 10.56

002372.SZ 伟星新材* 300 14.32 14.88 16.57 18.53 20.92 20.14 18.08 16.17

300737.SZ 科顺股份* 73 -3.38 6.07 8.54 - -21.55 11.99 8.52 -

300715.SZ 凯伦股份* 37 0.23 0.76 1.37 1.98 164.93 49.24 27.35 18.87

003012.SZ 东鹏控股* 96 7.20 7.75 8.76 9.90 13.37 12.43 10.99 9.73

002918.SZ 蒙娜丽莎* 53 2.66 6.12 7.13 - 20.04 8.72 7.48 -

002398.SZ 垒知集团* 32 1.59 1.73 2.00 2.33 20.08 18.44 15.92 13.72

002043.SZ 兔宝宝* 107 6.89 7.77 9.21 10.46 15.51 13.76 11.60 10.22

001322.SZ 箭牌家居* 106 4.25 4.48 5.66 6.64 24.99 23.70 18.75 16.00

002641.SZ 公元股份 58 3.63 4.11 4.49 5.01 15.88 14.02 12.85 11.50

603737.SH 三棵树 261 1.74 6.70 8.60 11.03 150.29 38.93 30.33 23.65

603378.SH 亚士创能 30 0.60 1.45 2.07 2.85 49.09 20.39 14.27 10.38

股票代码 股票简称

归母净利润（亿元） 市盈率（倍）
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