
 

建材行业 2021 年中期投资策

略：玻璃玻纤依旧强势 消费建

材加速成长 
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水泥：淡季承压过大，下半年情况或有好转。水泥价格已连续两月下

跌，主要原因是淡季下供需错配。短期来看，下游需求仍然很差，企业库

存仍在增加，预计七月份水泥价格仍难有起色，需等淡季结束后价格或许

才会逐步回升。收入方面，因 2020 年下半年水泥价格较低，2021 年行业

收入有望持平或小幅增长。利润方面，今年煤炭价格同期增幅较大，下半

年水泥企业能否消化煤炭上涨压力将决定行业利润水平，预计企业将通过

水泥提价或煤炭价格回落来传导部分成本，但行业整体利润或仍会有所下

降。区域方面，北方水泥业绩相对好于南方水泥。大多数上市水泥公司股

价较近一年股价高点回调 30%-40%，对应 PE 仅在 5-7 倍，安全边际较大，

看好下半年股价修复。 

玻璃：下半年供需偏紧态势仍会延续，价格将高位盘整。供给来看，

根据各企业公布的点火和冷修计划，下半年净新增在产产能仅 3.33%，相

对有限。需求来看，竣工周期下建筑玻璃需求仍然强劲，汽车玻璃需求平

稳增长，在建筑节能玻璃和汽车全景天窗渗透率提升的趋势下，长期需求

仍有增量。价格来看，下半年需求依旧强劲的背景下，目前行业供需偏紧

的态势仍会持续，价格预计高位盘整。头部企业在享受浮法玻璃高景气带

来的红利同时，纷纷布局技术壁垒更高的光伏玻璃、电子玻璃和药用玻璃

等领域，综合实力显著提升，成长性十足。 

玻纤：高景气仍将持续，行业结构升级更值得期待。国内来看，玻纤

行业的供给和需求下半年相对稳定。海外来看，需求仍未恢复至疫情之前
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水平，下半年疫情缓和后需求或仍有增加。在目前行业低库存的背景下，

行业的高景气下半年仍将持续。但玻纤行业新建产能相对容易，高盈利驱

动下各企业扩产意愿强烈，中期来看，玻纤价格将逐步回归合理水平。 

玻纤行业的结构升级更加值得期待，相较粗砂而言，电子纱技术含量

更高，在 5G、物联网和新能源汽车高速发展背景下增速也更大。头部企业

加大在电子纱领域的布局有利于提升企业综合实力改善业务结构。 

消费建材：穿越周期，快速成长。消费建材所具备的消费属性和商业

模式使得其在发展过程中呈现两大明显趋势：一是行业集中度快速提升，

头部企业份额不断增加；二是各行业龙头加速拓展新品类向综合建材企业

转变。份额的提升和品类的拓展都使得消费建材龙头企业更具成长性，减

弱单一业务受下游需求波动而呈现的周期性，企业业绩更加稳健。 

这两种趋势在未来仍将继续演绎，企业做大做强的同时仍会保持较高

增速，持续看好经营质量优异、现金流良好和积极开拓新业务的龙头公司。 

风险提示：基建投资放缓、地产政策收紧、竣工不及预期、原材料涨

价、新拓业务进展不顺。 
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