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《建材中报表现分化，关注底部品种反

弹机会》 - 2026.08.31

建筑材料行业报告 （2026.08.31-2026.09.06）

传统建材基本面及预期触底，配置性价比提升

l 投资要点
建材中报已披露完毕，整体行业表现分化，玻纤行业因电子布价

格大幅上涨增长亮眼，传统建材行业整体表现较差，需求压力以及原

材料价格上涨导致Q2季度利润表现不及预期，经历股价大幅回调后，

龙头企业普遍估值已处于历史最低水平，基本面来看，行业在 25-26

年价格已见底回暖，未来成本压力缓解以及供给出清逻辑催化下，行

业盈利已进入复苏通道，目前龙头公司估值与预期均处于低估状态。

建议配置防水、涂料、石膏板、人造板等赛道龙头：东方雨虹、三棵

树、北新建材、伟星新材、兔宝宝等。

水泥：水泥整体需求表现平淡，出库量同比去年同期仍有差距，

需求恢复力度一般。多区域水泥价格已触及成本线，需求整体仍呈现

较为疲软态势。基建方面，需求由稳转跌，房建需求持续疲弱，整体

需求承压。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、上峰材料。

玻璃：行业终端需求表现仍平淡，终端下单迟缓，加工厂开工维

持低位，需求端的持续疲弱，导致价格持续走低，供给端冷修开始加

速，持续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：粗砂需求端表现稳定，下游深加工提货积极性一般，需求

表现平淡去库难度较大。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，年初至今行业需求表现偏弱，成本端受到原油价格波动压力

显现，考虑到未来成本因素支撑、以及供给优化等因素，可期待未来

龙头企业的盈利改善弹性。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（08.31–09.06）主要指数涨跌幅情况：申万建筑材料

行业指数（-4.26%），上证指数（-0.56%），深证成指（-3.13%），创业
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板指（-4.03%），沪深 300（-1.33%）。在申万 31 个一级子行业指数

中，建筑材料涨跌幅排名居第 29位。

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，基建需求由稳转跌

水泥整体需求表现平淡，出库量同比去年同期仍有差距，需求恢复力度一般。

基建需求过去呈现稳健态势，但近期由于降雨等天气原因，需求由稳转跌，此外

房建需求持续疲弱，整体需求承压。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。

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

近期产线冷修计划增多，但终端需求表现仍平淡，终端下单迟缓，加工厂开

工维持低位，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

【旗滨集团】公司发布 26 年中报，26上半年公司实现营收 72.13 亿元，同

比-2.44%，实现归母净利润-1.67亿元，同比-118.76%，扣非后归母净利润-3.33

亿元，同比-186.30%；其中 26Q2 公司营收 36.45 亿元，同比-6.77%，归母净利

润-1.80亿元，同比-142.86%，扣非后归母净利润-2.79 亿元，同比-171.75%。

【国际复材】公司发布 2026 年度向特定对象发行 A股股票预案，本次向特

定对象发行股票募集资金总额不超过 50 亿元，其中 27.2 亿元用于高性能基材

高频高速电子纤维布项目；7.9亿元用于F07设备更新及技术改造项目；19亿元

用于 AI 用超低介损电子级 Q布中试技术开发项目；13亿元用于补充流动资金。

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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投资评级标准 类型 评级 说明

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6 个月内的公司股价（或行
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强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上
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谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下
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中邮证券研究所

北京
邮箱：yanjiusuo@cnpsec.com
地址：北京市丰台区北甲地路2 号院 6 甲 1 号，玺萌大
厦南塔
邮编：100050

上海
邮箱：yanjiusuo@cnpsec.com
地址：上海市虹口区东大名路 1080 号邮储银行大厦 3
楼
邮编：200000

深圳
邮箱：yanjiusuo@cnpsec.com
地址：深圳市福田区滨河大道 9023 号国通大厦二楼
邮编：518048


