
 

建筑材料行业周报：能耗双控

下两广价格大幅上涨 持续看

好水泥修复机会 
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本周重点事件：1）中国建材万吨碳纤维生产线在西宁正式投产。该项

目总投资 50 亿元，总产能 2.5 万吨，其中一期投资 20.58 亿元，产能 1.1

万吨，已具备满产运行状态。项目首次实现了单线年产 3000 吨高性能碳

纤维生产线设计和高端成套技术自主可控，拥有完全自主知识产权。2）苏

博特拟发行不超过 8 亿元可转债，1.8 亿用于镇江年产 37 万吨高性能材料

基地建设、1.9 亿吨用于广东江门年产 44 万吨高性能材料项目建设、1.1

亿用于高分子卷材基地项目建设，8500 万用于信息化系统升级、2.4 亿用

于补充流动资金。可转债发行将进一步完善公司产业链布局，扩大产能，

顺应区域发展战略，提升企业竞争力。 

能耗双控下供给收缩叠加旺季需求环比改善促价格持续上涨，我们继

续看好水泥板块的估值修复机会。本周全国水泥市场价格环比继续上行，

环比涨幅为 1.8%。价格上涨区域仍集中在华东、中南、西南和西北地区，

幅度 30-60 元/吨。全国库容比 54.63%，环比上周-0.9pct，同比+0.9pct；

分地区来看，东北/华东/中南/西南/华中/华南库容比均环比下降，分别下

降 2.5/0.2/1.4/0.6/0.9/3.3pct ， 同 比

+8.8/+4.2/+3.6/-11.9/+10.5/-16.1pct，华南库容比最低，为 40.56%，

华北、西北库容比均环比持平。本周出货率为 78.73%，环比+1.1pct，同

比 -8.2pct ； 分 地 区 看 ， 华 北 /东 北 /华 东 /华 中 环 比 升 高 ， 分 别 提 高

2.1/1.3/1.0/9.1pct，同比-7.9/+10/-4.4/-10.5pct，华南环比持平，西南、

西北环比下降。进入 9 月份，国内水泥市场迎来需求旺季，大多数地企业

出货率恢复到 8-9 成，少数地区实现产销平衡，受益于企业执行错峰生产
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及部分地区出现限电情况，市场供需关系总体保持弱平衡，价格呈持续上

升态势为主。我们认为近期水泥价格大幅上涨的主因系能耗双控所推动，

广西要求 9 月限产 60%，多省份上半年能耗双控已出现一级预警，后续控

制力度预计将进一步加强，供给收缩或超预期。展望后续行情，需求端：

专项债发行提速+房地产韧性保持需求望环比持续改善，同时上半年钢材高

价+雨水造成停工，下半年或迎来赶工潮；供给端：多个主要产区能耗双控

限产+错峰趋严助推本地提价同时减少对周边地区冲击，此外海运费高涨

（10 美元以内涨至 22 美元左右）进口扰动减少；煤炭涨价压力下企业涨

价意愿强烈，叠加旺季因素我们仍旧看好板块后续进一步修复。重点推荐

海螺水泥、华新水泥（重点关注倍增计划）、天山股份、塔牌集团，建议重

点关注上峰水泥（有量增逻辑）、中国建材。 

玻纤价格超预期，近期部分厂商上调粗纱价格，全国主流缠绕直接纱

提价 100~200 元/吨。从需求来说，玻纤的成长性是最确定的，一方面是

下游汽车、电子、风电等行业需求长期持续向上，另一方面，随着玻纤竞

品（钢、铝）等的价格中枢提升，我们认为玻纤价格中枢也有望抬升。短

期虽有供给扰动，但相比历史幅度更小（新建壁垒提升），我们预计供需韧

性或超预期，龙头具备成本、技术等核心竞争力且产品结构持续升级将一

定程度上对冲周期性，玻纤行业龙头不管是从市占率提升还是从成本持续

下降角度，竞争力均明显增强，我们预计下一轮底部龙头盈利较历史有望

大幅提升，我们持续重点推荐玻纤龙头中国巨石，近期公司首次提出超额

利润分享方案，以 3 年为考核周期，超额利润分享兑现核心要求为业绩增
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长，方案或促公司利润逐年增长。我们也推荐中材科技、产业链一体化的

长海股份、山东玻纤。 

从估值性价比角度，我们推荐石膏板、瓷砖、入户门、防水、管材、

涂料、五金龙头。行业层面，我们认为竣工端强于开工端。细分来讲，自

身行业龙头市占率较低或有品类扩张逻辑的龙头值得重点关注，即便是行

业整体需求承压，龙头抗周期性将明显好于行业。1）王力安防：公司是入

户门、锁上市第一股，C 端具有强品牌和渠道力，后续产能扩张助力打开 B

端市场空间；且公司依靠经销商完成安装和服务，现金流水平优异；后续

看木门和电子锁等产品持续发力，重点推荐。 

2）北新建材：石膏板景气度和高端化共振，防水、龙骨等提供成长性；

周期属性望明显弱化；当前估值性价比极高；以往市场对公司的估值主要

参考天花板较低的周期股，而随着一体两翼，全球布局的战略逐步落实，

成长性凸显，估值空间有望打开，我们持续重点推荐。3）瓷砖（蒙娜丽莎、

东鹏控股、帝欧家居等）：大行业小公司，龙头企业市占率提升空间大；驱

动因素是品牌、渠道和成本等；我们认为未来 2-3 年，行业内有望出现

100-200 亿收入体量的公司。当前估值已充分反应悲观预期，而实际基本

面并不差，重点推荐。4）防水、涂料行业是长期需求空间大且龙头易构筑

较强竞争壁垒的细分子行业，重点推荐。防水目前格局相对更清晰，且龙

头已进行品类扩张。涂料行业 C 端具备强品牌和渠道力，龙头企业已通过

B 端反哺，我们认为将持续深化。 
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行业一线龙头东方雨虹、三棵树我们持续重点推荐，科顺股份、亚士

创能我们认为性价比更高，建议关注凯伦股份。5）五金行业我们持续推荐

坚朗五金，坚朗最核心的优势在于：直销渠道、信息化建设致综合供应能

力和服务优势明显；未来看：复用渠道实现“轻资产”品类扩张，打造平

台化、集成化龙头。6）管材行业我们推荐永高股份（看销售和管理改善，

估值性价比高）、伟星新材（看防水净水等业务拓展），建议关注中国联塑。 

新材料领域持续推荐需求集中在军工、半导体、光伏等长期成长性强

的行业，且自身具备较强技术和成本优势的龙头石英股份、菲利华。石英

股份推荐逻辑：看半导体和光伏领域。1）半导体需求高增+核心设备商扩

散和刻蚀资质认证，期待业绩放量。2）光伏领域高纯砂需求高增+国产替

代+产能释放共振。菲利华推荐逻辑：行业需求向上（半导体和航空航天领

域），公司具备核心技术和成本竞争力，市占率有望逐步提升。另外，公司

定增项目产能有望逐步落地，品类扩张和产业链延伸扩市场、提利润。 

我们看好强基本面下玻璃的投资机会。本周建筑白玻均价 3029 元/吨

（环比持平，同比+1123）；存货小幅回升，本周存货 2575 万重量箱（环

比+53，同比-1272）；库存天数 9.25 天（环比+0.19，同比-5.53），小幅

回升。浮法玻璃价格近一段时间的强势，打开了后续“金九银十”的想象

空间，多品类玻璃（光伏、电子、药玻等）和深加工提供中长期成长性，

我们认为行业景气度有望持续超预期。持续重点推荐旗滨集团，建议关注

南玻 A，信义玻璃等。 
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