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周观点：着眼供给端变化，内需之重下政策推进行业估值修复 

地产拖累消费影响经济增长。2024 年 1-6 月社会消费品零售累计总额为 23.60

万亿元，同比增长 3.7%，同比增速较 1-5 月下降 0.4 个百分点，总体增速较

2023 年下降。这里面有价格的因素，但是在人均收入增长仍较快的情况下，

我们预计消费增长变弱和包括地产在内的资产财富下降带来的悲观预期和信

心有关，特别是部分受财富效应影响较大的消费能力较强群体的消费需求增长

趋弱。这也验证了我们年度报告《2024 年建筑建材行业展望：内需之重下的

新平衡》房产财富效应下降抑制消费支出。 

并且 2024 年二季度消费对于 GDP 的拉动变弱，从 2024 年 1 季度的 3.90%回

落到 3%，减少了 0.9 个百分点，成为二季度 GDP 增速下降的主要原因。消费

变弱的情况如果得不到改善，还会继续影响经济的增长。地产防控风险将继续

是重要的方向。地产继续拖累建筑建材需求，行业加速淘汰的状况继续。从上

周数据看建材行业相关需求依然疲弱，总体上呈现出价格下跌态势。所以，当

前环境下行业低迷的态势依然继续，行业优胜劣汰将继续。 

政策陆续出台缓冲地产下行幅度，有利需求下滑的控制推动地产回归长期健康

发展。2024 年上半年地产需求端政策继续不断出台，有各地因城施策陆续出

台各种购房刺激政策，包括降低首付、放松贷款资格、降低贷款利率、降低贷

款条件和购房补贴退税等各种购房需求刺激政策。还有中央层面也出台的房地

产最低首付款比例、取消商贷利率下限、公积金贷款利率下调等政策。同时，

供给端通过白名单等在贷款上给予地产企业支持，还有支持地方国有企业收购

存量商品房的再贷款等各种政策。随着这些政策逐步落地和加强，这些将有利

于需求下滑的控制，推动地产逐步回归健康发展轨道。 

我们继续关注建筑建材行业在地产回归长期健康发展带来的估值修复，关注供

给端在当前的环境下得到优化和改善带来的新平衡。 

风险提示：房地产政策调控效果不及预期、需求促进政策效果低于预期、国际

贸易保护超预期发展、能源和原材料成本冲击超预期。 

行业情况：上周全国水泥煤炭价格差环比下降 1.47%；全国水泥库容比环比下

降 1.14%；全国浮法玻璃价格环比下降 7 元/吨；全国浮法玻璃企业库存环比

下降 173.40 万重箱；光伏玻璃价格环比保持不变。玻璃纤维 2400tex 价格环

比均下降 100 元/吨。涂料开工率环比上升 1.4%；钛白粉价格环比上升 33.34

元/吨；PVC 市场平均价格环比下降 51.43 元/吨；SBS 改性沥青全国市场均价

环比上升 1.83 元/吨；中国塑料城 PE 指数环比下降 0.98。多晶硅市场价格环

比保持不变。 

风险提示：房地产政策调控效果不及预期、需求促进政策效果低于预期、国际

贸易保护超预期发展、能源和原材料成本冲击超预期。 

未来 3-6 个月行业大事： 

8月中旬统计局公布全国房地产、固定资产

投资数据和 70个大中城市房价变化数据 
资料来源：同花顺 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 76 1.67% 

行业市值(亿元) 6314.73 0.8% 

流通市值(亿元) 4814.62 0.76% 

行业平均市盈率 24.48 / 
 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 

行业指数走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
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1. 水泥行业 

1.1 全国省会城市和直辖市泥煤价差 

上周全国水泥煤炭价格差为 239 元/吨，环比下降 1.47%。其中东北地区保持不变；华东地区水泥煤炭价格

差环比上升 2.05%；华北、中南、西南和西北地区水泥煤炭价格差分别环比下降 2.05%、3.07%、2.91%和

2.61%。 

图1：全国水泥煤炭价格差 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图2：华北地区水泥煤炭价格差  图3：东北地区水泥煤炭价格差 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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图4：华东地区水泥煤炭价格差  图5：中南地区水泥煤炭价格差 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图6：西南地区水泥煤炭价格差  图7：西北地区水泥煤炭价格差 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

1.2 全国水泥库存变化情况 

上周全国水泥库容比为 64.47%，环比下降 1.14%。其中华东和西南地区水泥库容比环比保持不变；中南和

西北地区水泥库容比分别环比上升 0.84%和 1.00%；华北和东北地区水泥库容比分别环比下降 2.00%和

6.66%。 
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图8：全国水泥库容比 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图9：华北地区水泥库容比  图10：东北地区水泥库容比 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图11：华东地区水泥库容比  图12：中南地区水泥库容比 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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图13：西南地区水泥库容比  图14：西北地区水泥库容比 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

 

 资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

2. 玻璃行业 

2.1 玻璃价格变化 

上周全国浮法玻璃价格为 1432 元/吨，环比下降 7 元/吨；上周光伏玻璃价格环比保持不变，3.2mm 镀膜光

伏玻璃价格为 23.5 元/平方米，2.2mm 镀膜光伏玻璃价格为 14.5 元/平方米。 

图15：浮法玻璃价格变化 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所 
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图16：光伏玻璃(3.2mm 镀膜-RMB)价格变化情况  图17：光伏玻璃(2.0mm 镀膜-RMB)价格变化情况 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

2.2 浮法玻璃库存、价格和原材料价格变化 

上周全国浮法玻璃企业库存为 6735.60 万重箱，环比下降 173.40 万重箱；全国浮法玻璃开工率为 83.01%，

环比下降 0.28%。上周浮法玻璃原材料石油焦的价格为 1908.69 元/吨，环比下降 73.85 元/吨；重质纯碱的

价格为 2080.00 元/吨，环比保持不变。 

图18：全国浮法玻璃库存变化  图19：全国浮法玻璃开工率 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图20：石油焦全国主要厂家出厂平均价  图21：重质纯碱全国市场平均价 
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资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

2.3 玻纤市场行情 

上周玻璃纤维 2400tex 价格环比均下降 100 元/吨；其中泰山玻纤企业出厂价为 3900 元/吨；山东玻纤企业

出厂价为 3700 元/吨；重庆三磊企业出厂价为 3600 元/吨。 

图22：玻璃纤维：2400tex 企业出厂价——泰山玻纤  图23：玻璃纤维：2400tex 企业出厂价——山东玻纤 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图24：玻璃纤维：2400tex 企业出厂价——重庆三磊   

 

  

资料来源：iFinD，东兴证券研究所   
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3. 其他建材行业情况 

上周涂料开工率为 39.40%，环比上升 1.4%；钛白粉价格为 15816.67 元/吨，环比上升 33.34 元/吨。PVC

市场平均价格为 5457.14 元/吨，环比下降 51.43 元/吨；SBS 改性沥青全国市场均价为 4399.17 元/吨，环比

上升 1.83 元/吨；中国塑料城 PE 指数为 752.76，环比下降 0.98。多晶硅市场价格为 42666.67 元/吨，环比

保持不变。 

 

 

 

 

图25：涂料开工率  图26：钛白粉价格 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图27：PVC 市场平均价-电石法  图28：SBS 改性沥青全国市场平均价 

 

 

 

资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

图29：中国塑料城 PE 指数  图30：多晶硅价格变化情况 
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资料来源：iFinD，东兴证券研究所  资料来源：iFinD，东兴证券研究所 

   

   

风险提示：房地产政策调控效果不及预期、需求促进政策效果低于预期、国际贸易保护超预期发展、能源和原材料成本冲击超

预期 
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行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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