
 

建筑材料行业周报：推荐消费

建材龙头 关注风电装机高增

对新材料拉动 
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周观点：近期部分地区风电装机规划保持高增长，国内“十四五”风

电装机量或再超预期，从而拉动上下游产业链需求，预计“十四五”玻纤、

碳纤维需求将再上一个台阶，关注新材料的渗透率提升及未来成长性（中

国巨石、中材科技、吉林碳谷、中复神鹰）；其次，随着地产悲观预期的修

复，政策端的逐步好转，消费建材龙头进入配置窗口期，龙头集中度提升

的趋势依旧确定，成长性稳定，当前高估值性价比显现。 

玻纤：风电装机高增预期提升，玻纤高端需求旺盛。在国内外刚需支

撑下，玻纤企业出货良好，低库存运行下，部分企业粗纱价格偏强运行，

合股纱、电子纱及热塑纱等需求依旧紧俏，今年“缺芯”导致的部分需求

延后或支撑明年需求依旧强劲，而近期部分地区风电装机规划高增，十四

五风电装机量或再超预期，从而拉动上下游产业链需求，预计明年高端产

品需求或齐发力；我们预测，2021-2022 年行业供需保持匹配，并未出现

供给明显过剩，行业高景气度持续性或远超预期。而龙头企业均有产能扩

张，价格持续高位运行带来业绩高弹性。（建议关注中国巨石、长海股份、

中材科技）。 

消费建材：地产迎政策底，把握消费建材修复行情。从近期政策端来

看，房企融资端及居民信贷端均迎来边际放松，我们认为地产政策底或已

逐步出现。而前期受地产融资收紧以及头部房企负面信息影响，消费建材

估值调整较多，但龙头企业集中度提升趋势明显，今年龙头企业经营依旧

保持稳健增长，随着地产链悲观情绪缓解，防水、涂料、五金等龙头预计
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将迎修复行情；首选贯穿施工周期且有行业新标催化的防水材料（关注东

方雨虹、科顺股份）；其次关注具有消费属性的涂料（三棵树），受益竣工

周期的石膏板（北新建材），经营质量优异的管材龙头（伟星新材）。 

水泥：南方地区进入年前赶工期，北方逐步开启错峰生产。虽然近期

受地产新开工下滑以及建筑材料价格上涨幅度较大的影响，部分工程建设

进度放缓，下游需求弱势运行；但随着天气转冷，北方地区逐步进入淡季，

需求进一步减弱，多地也开启错峰生产；而华东、华南等南方地区进入年

前最后一波赶工期，部分区域出货率在 7-8 成左右；前期受“双限”影响

推动价格大涨，随着需求走弱，部分前期价格涨幅较大的区域价格有所回

落，南北方出货也逐渐分化；我们认为，当前价格仍处于高位，随着各地

陆续出台错峰生产计划，预计后续价格恢复幅度有限，水泥价格高位运行

推动 Q4 业绩弹性，低估值、高分红的水泥龙头有望迎修复。建议关注受

限产影响较小的华东水泥龙头海螺水泥及弹性标的上峰水泥。 

玻璃：节前刚需补库，库存环比小幅下降。近期受下游刚需补库需求，

沙河企业出货环比好转，同时受成本上涨的影响，多地企业欲推涨价格。

我们认为，地产需求是核心，近期房企融资端以及居民信贷端边际放松，

地产将迎来政策底，随着地产悲观预期的修复，压制的需求有望逐步释放，

地产竣工周期依旧支撑需求；同时叠加石英砂、纯碱等成本不断上涨的支

撑，玻璃价格向下有支撑；虽然行业即将进入淡季，但从跟踪情况来看，

行业冷修线也逐步增多，供给收缩或将成为淡季稳定价格的核心因素，我
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们判断，地产竣工需求只是推迟并未消失，尤其是在保交房的背景下，或

许明年开春需求会集中释放，推动价格新一轮上涨。龙头企业产业链延伸

渐露端倪，成长性业务占比逐步提升，逐步平滑周期波动（建议关注旗滨

集团、南玻 A、信义玻璃）。 

风险提示：固定资产投资低于预期；贸易冲突加剧导致出口企业销量

受阻；环保督查边际放松，供给收缩力度低于预期；原材料价格大幅上涨

带来成本压力。 
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