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《油价上涨扰动盈利预期，期待内需政

策发力》 - 2026.03.30

建筑材料行业报告 （2026.03.30-2026.04.05）

市场风险偏好下降，关注内需涨价机会

l 投资要点
近期市场受美伊冲突影响风偏下降，市场风格轮动内需逻辑关注

度提升，同时 26 年以来全国重点城市二手房表现较好，地产的数据

恢复为建材企业今年的基本面企稳回升提升信心。消费建材细分领域

中，如防水、涂料、管材、石膏板等细分板块价格均已见底，在原材

料涨价背景下，龙头的顺价能力会逐步体现，以及市场份额会加速向

龙头集中，关注：东方雨虹、北新建材、三棵树等。

水泥：水泥仍处于需求复苏阶段，但出库量同比去年同期仍有差

距，需求恢复力度一般。基建端资金相对保障较好，房建需求仍有压

力。从中期维度来看，水泥行业产能有望在限制超产政策下产能持续

下降，产能利用率从而大幅提升带来利润弹性。关注：海螺水泥、华

新建材、上峰水泥。

玻璃：近期产线冷修停产增多，但终端需求表现仍平淡，短期下

游需求疲软叠加前期投机货源释放，导致价格表现仍偏弱，关注成本

上升背景下，可能导致的超预期减产情况。关注：旗滨集团。

玻纤：粗砂需求端表现尚可，受到结构性刚需支撑以及成本上涨

影响，预计短期价格仍然以上涨趋势为主。电子纱细分领域表现景气，

行业受 AI 产业链需求景气驱动，行业低介电产品迎来量价齐升，目

前一代、二代、及三代（Q布）产品结构升级明确，行业需求有望伴

随 AI 呈现爆发式增长，看好行业需求持续的量价齐升趋势。关注：

中国巨石、中材科技。

消费建材：行业目前盈利已触底，价格经历多年竞争目前已无向

下空间，此次借助反内卷政策行业对提价及盈利改善诉求强烈，25 年

防水、涂料、石膏板等多品类持续发布提价函，行业盈利有望触底，

26年可期待龙头企业的盈利改善。关注：东方雨虹、科顺股份、三棵

树、北新建材、兔宝宝。

l 上周行情回顾
过去一周（03.30–04.05）主要指数涨跌幅情况：申万建筑材料

行业指数（-0.83%），上证指数（-0.86%），深证成指（-2.96%），创业

板指（-4.44%），沪深 300（-1.37%）。在申万 31 个一级子行业指数

中，建筑材料涨跌幅排名居第 8位。
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l 风险提示：
反内卷政策落地不及预期，地产及基建需求超预期下行风险。
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1 水泥需求恢复缓慢，玻璃价格仍维持低位

1.1 水泥需求恢复缓慢，关注中期供给端协同

水泥仍处于需求复苏阶段，但出库量同比去年同期仍有差距，需求恢复力度

一般。基建端资金相对保障较好，房建需求仍有压力。从中期维度来看，水泥行

业产能有望在限制超产政策下产能持续下降，产能利用率从而大幅提升带来利润

弹性。25 年 12 月单月水泥产量为 1.44 亿吨，同比下滑 6.6%。

图表1：水泥价格走势（元/吨） 图表2：水泥月度产量情况（万吨）

资料来源：wind，中邮证券研究所 资料来源：wind，中邮证券研究所

图表3：华北水泥价格走势（元/吨） 图表4：华南水泥价格走势（元/吨）

资料来源：wind，中邮证券研究所 资料来源：wind，中邮证券研究所
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图表5：西南水泥价格走势（元/吨） 图表6：华东水泥价格走势（元/吨）

资料来源：wind，中邮证券研究所 资料来源：wind，中邮证券研究所

1.2 玻璃需求持续承压，冷修落地供需略改善

近期产线冷修停产增多，但终端需求表现仍平淡，短期下游需求疲软叠加前

期投机货源释放，导致价格表现仍偏弱，关注成本上升背景下，可能导致的超预

期减产情况。

图表7：浮法平板玻璃价格走势（元/吨） 图表8：玻璃期货收盘价走势（元/吨）

资料来源：wind，中邮证券研究所 资料来源：wind，中邮证券研究所
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图表9：平板玻璃当月产量（万重箱） 图表10：平板玻璃累计产量（万重箱）

资料来源：wind，中邮证券研究所 资料来源：wind，中邮证券研究所

1.3 本周重点公告

【伟星新材】公司发布2025年年报，2025年公司实现营收53.82亿元同降

14.12%；归母净利润 7.41亿元同降 22.24%，扣非后归母净利润 6.84 亿元同降

25.37%；25Q4 公司营收 20.15 亿元同降 19.20%；归母净利润 2.01 亿元同降

38.79%，扣非后归母净利润 1.95 亿元同降 36.24%。

【长海股份】公司发布2025年年报，2025年公司实现营收31.39亿元同增

17.92%；归母净利润 3.26 亿元同增 18.80%，扣非后归母净利润 3.21 亿元同增

31.05%；25Q4 公司营收 7.79 亿元同增 2.65%；归母净利润 0.69 亿元同降

4.61%，扣非后归母净利润 0.56 亿元同降 10.97%。

【华新建材】公司发布 25 年年报及 26 年一季报预告，2025 年收入 353.48

亿元，同比+3.3%，归母净利润28.53亿元，同比+18.1%，扣非后归母净利润26.94

亿元，同比+51.0%。公司预计 2026 年一季度归母净利润为 5.2~7.2 亿元，同比

+126%~213%，扣非归母净利润为 5.2~7.2 亿元，同比+117%~200%。

2 风险提示

反内卷政策不及预期，地产需求超预期下行风险，基建需求低于预期风险。
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报告中投资建议的评级标准：
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的 6 个月内的公司股价（或行
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行业评级

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间
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中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间
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仅供参考，报告中的信息或所表达观点不构成所涉证券买卖的出价或询价，中邮证券不对因使用本报告的内容而导
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