
 

市场有风险，投资需谨慎                           第 1 页 研究创造价值 

 

研
究
所

 
国
都
证
券

 
证

券
研
究
报
告

 
 
 
 
 
 
 
 
 

   

[table_main] 行业周报 

[table_reportdate] 
建筑材料 

2025 年 2 月 10 日 
 

 
 

行业研究 行业周报 投资评级：推荐 

水泥均价略有下跌，玻璃均价有所上涨 
--建筑材料行业周报 

核心观点 行业表现对比图 

摘要：上周申万建筑材料指数下跌了 0.30 个百分点，跑输沪深 300

指数 2.28 个百分点。下游房地产方面，受春节假期影响，上周一二三

线城市商品房成交套数和面积均大幅减少。水泥价格方面，上周全国水

泥均价略有下跌，华东和中南地区水泥价格有所下跌，其他地区水泥价

格与前一周持平。全国水泥库存和熟料库存大幅减少，目前均处于中等

偏低水平。玻璃价格方面，全国浮法玻璃均价有所上涨，华南、华东、

西北和西南地区玻璃价格有所上涨，其他地区玻璃价格基本与前一周持

平。浮法玻璃全国企业库存大幅增加，目前处于中等水平。本周推荐的

个股是海螺水泥、华新水泥、旗滨集团和伟星新材。 

 

一、建筑材料市场表现回顾 

上周申万建筑材料指数下跌了 0.30 个百分点，沪深 300 指数上涨

了 1.98 个百分点，建筑材料指数跑输沪深 300 指数 2.28 个百分点。子

行业方面，水泥指数跌幅为-0.88%，玻璃玻纤指数涨幅为+1.74%，装修

建材指数跌幅为-0.93%。 

 

二、行业动态及重点子行业近期跟踪 

下游房地产：上周 30个大中城市商品房成交套数 5359 套，比前一

周减少了12846套，商品房成交面积56.18万平方米，环比减少了71.5%。

其中，30个大中城市中一线城市商品房成交套数 1641 套，比前一周减

少了 4498 套，商品房成交面积 13.04 万平方米，环比减少了 77.52%；

二线城市商品房成交套数 1996 套，比前一周减少了 4980 套，商品房成

交面积 25.02 万平方米，环比减少了 72.95%；三线城市商品房成交套

数 1722 套，比前一周减少了 3368 套，商品房成交面积 18.12 万平方米，

环比减少了 61.12%。受春节假期影响，上周一二三线城市商品房成交

套数和面积均大幅减少。 

 

水泥：上周全国水泥均价继续略有下跌。上周六 42.5 标号水泥全

国均价是 391.17 元/吨，比 1月 27 日下跌了 2元/吨，跌幅为-0.51%。

分地区来看，各地区水泥价格均下跌或持平。其中华东地区水泥跌幅最

大，平均下跌了 6.67 元/吨。其次是中南地区，水泥价格下跌了 3.33

元/吨。华北、东北、西北和西南地区水泥价格基本与 1月 27日持平。

目前东北和西南地区水泥价格在 400 元以上，华东、中南和西北地区水

泥价格在 350-400 元之间，华北地区水泥价格在 400 元以下。 
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库存方面，1 月 24日全国水泥库容比是 50.83%，比前一周减少了 6.77 个百分点；全国

熟料库容比是 53.35%，比前一周减少了 3.71 个百分点。全国水泥库存和熟料库存均大

幅减少，目前均处于中等偏低水平。 

 

图 1：42.5 标号水泥全国均价走势 

 
资料来源：iFind，国都证券 

 

图 2：5mm 玻璃全国均价走势 

 
资料来源：iFind，国都证券 

 

浮法玻璃：上周全国浮法玻璃均价有所上涨。上周六 5mm 玻璃全国均价是 1347.14

元/吨，比 1 月 27 日上涨了 20 元/吨，涨幅为 1.51%。分地区来看，各地区玻璃价格均

上涨或持平。其中华南地区玻璃涨幅最大，平均上涨了 80 元/吨。其次是华东地区，玻

璃价格上涨了 40 元/吨。西北和西南地区玻璃均上涨了 10 元/吨。东北、华北和华中地

区玻璃价格基本与 1 月 27 日持平。目前华东和华南地区玻璃价格在 1400 元以上，西
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北、华北、西南和华中地区玻璃价格在 1300-1400 元之间，东北地区玻璃价格在 1300

元以下。库存方面，上周浮法玻璃全国企业库存是 6014.4 万重箱，比前一周增加了

1678.8 万重箱。浮法玻璃全国企业库存大幅增加，目前处于中等水平。 

 

三、核心投资观点 

水泥行业近一个多月表现出价格继续下跌而库存有所减少的态势。全国水泥均价在

1 月份继续下跌，不同地区水泥价格均有所下跌，其中东北地区水泥跌幅最大，其次是

西南地区，中南和华东地区水泥跌幅较大。 产量方面，12 月份水泥产量相比去年同期

继续减少，虽然降幅有所收窄，但依然显示出水泥行业需求依然不足。 库存方面，1

月份全国水泥库存和熟料库存均有所减少，目前处于中等水平，表明市场供给压力有所

缓解。综合来看，水泥行业依然面临市场需求不振等问题，但是行业供给也有所减少，

目前水泥行业处于底部区间，继续向下空间有限。 

 

玻璃行业近一个多月来表现出价格略有下跌和库存继续减少的态势。1 月份全国浮

法玻璃均价有所下跌，各地区玻璃价格涨跌互现，其中华南地区玻璃价格跌幅最大，华

东地区玻璃价格涨幅最大。产量方面，12 月份浮法玻璃产量单月值同比有所减少，但

是 2024 年全年浮法玻璃产量相比 2023 年略有增加。库存方面，1 月份浮法玻璃企业

库存有所减少，目前处于中等水平，表明市场供应压力有所缓解。综合来看，玻璃行业

近期面临产量增长放缓以及价格下跌和库存减少的情况，表明行业的供需双弱形成新的

平衡。 

 

对于装修建材行业，塑料管、建筑涂料和石膏板的景气度呈现向好趋势。塑料管行

业目前呈现大行业小公司的局面，龙头企业有望提高市场占有率。建筑涂料市场规模达

到千亿元，目前行业集中度相对较低。石膏板行业产能相对稳定，行业内部竞争格局明

显。 

 

四、本周重点推荐个股 

推荐海螺水泥（600585）：海螺水泥是世界上最大的单一品牌水泥供应商，公司产

品包括高等级水泥和商品熟料、混凝土等，长期以来广泛应用于世界各地的标志性工程。

公司加速推进骨料、商混、新型建材等产业链延伸项目，大力发展环保产业，加快数字

产业提质增效，打造新的利润增长点，实现产业多元化发展。我们预计公司 2024-2026

年归母净利润分别是 70.73 亿元、87.25 亿元、104.97 亿元，对应 PE 分别是 18 倍、

15 倍、12 倍，给予推荐评级，并提示下游需求不及预期的风险。 

 

推荐华新水泥（600801）：华新水泥是华中地区水泥龙头和西南地区的主要从业者，

在国内西南地区、华中、华东和华南地区建立了水泥生产网络，并且在中亚、东南亚及

非洲八个国家实现产能扩张，并成为当地水泥市场的领导者。另外，华新水泥积极拓展

非水泥业务，骨料和混凝土业务具备成长性。我们预计公司 2024-2026 年归母净利润

分别是 25.04 亿元、28.90 亿元、32.73 亿元，对应 PE 分别是 10 倍、9 倍、8 倍，给

予推荐评级，并提示下游需求不及预期的风险。 
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推荐旗滨集团（601636）：旗滨集团是国内浮法玻璃行业双龙头之一，在福建漳州、

广东河源、湖南醴陵、浙江绍兴、浙江长兴、浙江平湖、马来西亚等地均建有浮法玻璃

生产基地。另外，公司积极培养新兴业务，光伏玻璃、电子玻璃、药用玻璃有望发力，

带来公司业绩增长。预计公司 2024-2026 年归母净利润分别是 16.09 亿元、18.91 亿元、

21.27 亿元，对应 PE 分别是 10 倍、8 倍、8 倍，给予推荐评级，并提示原材料价格波

动的风险。 

 

推荐伟星新材（002372）：伟星新材作为国内塑料管道的领军企业，凭借深厚的渠

道基础、卓越的品牌影响力以及优质的服务体系，在零售和工程两大业务板块均取得了

显著成果。零售业务方面，公司持续聚焦渠道下沉，深耕细作，不断扩大市场份额；工

程业务方面，公司优化客户结构，积极拓展大型工程项目，实现了业务的稳步增长。预

计公司 2024-2026 年归母净利润分别是 12.77 亿元，13.50 亿元、14.24 亿元，对应

PE 分别是 15 倍、14 倍、14 倍，给予推荐评级，并提示市场竞争加剧的风险。 

 

五、风险提示 

市场竞争加剧风险、原材料和燃料价格波动风险、宏观经济增长不及预期风险。 

 

（资料来源：iFind、公司公告、国都证券） 
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免责声明 

本报告仅供国都证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的特定客户使用，本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告

中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告中的信息均来源于公开资料或国都证券研究所研究员实地调研所取得的信息，国都证券研究所及其研究员不对这些信

息的准确性与完整性做出任何保证。在法律许可的情况下，国都证券及其关联机构可能持有报告所涉及的证券品种并进行交易，

也有可能为这些公司提供相关服务。本报告中所有观点与建议仅供参考，根据本报告作出投资所导致的任何后果与公司及研究员

无关，投资者据此操作，风险自负。 

本报告版权归国都证券所有，未经国都证券研究所书面授权许可，任何机构或个人不得对本报告进行任何形式的发送、发布、

复制，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，国都证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。 

 

国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

 


