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板块回顾：整体居市场中游，子板块有所分化，12 月大幅反弹建材板

块整体位居市场中游，其他非金属材料、玻璃板块表现靠前。建材相关的

一级行业“建筑产品”（涵盖防水、管材、五金等家装建材行业）、“非金

属材料”（涵盖水泥、玻璃、玻纤等行业）全年分别取得 12.56%、11.18%

绝对收益，在全部 32 个行业中位列第 14、15。从二级行业来看，板块内

按收益排序分别为其他非金属材料Ⅱ（+56.23%）、玻璃制造（+44.16%）、

玻纤及制品Ⅱ（+17.78%）、装修建材（+12.56%）、水泥及混凝土（-7.31%），

在 118 个长江二级行业中分别位列第 9、16、49、56、98。分板块来看： 

1）建筑产品：6-11 月连续下跌，12 月大幅反弹。在年初高景气与白

马行情驱动下，1-5 月家装建材整体表现较好，前 5 月累计收益超过 30%，

其中 1 月单月涨幅超过 15%。但受到地产数据下滑、部分房企风险暴露等

因素影响，板块在 6-11 月经历了连续 6 个月的下跌，累计跌幅超过 30%，

7、9 月单月回撤均接近 10%。进入四季度以后，伴随政策逐步底部修复，

稳增长措施逐步落地，回撤幅度逐步收窄，并随着 12 月政治局会议、中央

经济工作会议的积极表述，带动板块大幅回升，12 月板块单月涨幅超过

20%。 

2）非金属材料：双控等因素推动下，8 月板块大幅跳涨。非金属材料

板块全年表现整体稳健，除 8、12 月外其他月份单月波动均在 6 个点以内，

其中 8 月波动较大，板块单月上涨 18%，一方面为双控带动下水泥等行业

供给端显著收缩，带动价格大幅提升，当月水泥及混凝土板块上涨 13%，
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另一方面为周期景气的同时，部分领域成长预期有所加强，尤其是光伏玻

璃、电子玻璃等预期下，玻璃板块当月涨幅超过 20%，但随着周期景气顶

部回落、成长端缺乏进一步兑现，玻璃板块在 9 月也出现了超过 20%的回

撤。进入 12 月，伴随地产端积极的表述与政策端有所兑现，板块整体有所

回升。 

标的回顾：家装龙头 α 凸显，部分专精特新与新材料标的表现优异家

装建材：龙头 α 进一步凸显。在主要家装建材标的中，东方雨虹、伟星新

材、三棵树、坚朗五金分别取得 36%、33%、29%、26%的绝对收益，兔

宝宝、科顺股份都取得了 37%的绝对收益，全年为负收益的标的包括（按

收益排序）东鹏控股、北新建材、蒙娜丽莎、亚士创能、永高股份、凯伦

股份、帝欧家居等。总体来看，经营质量更好、抗风险能力更强且在今年

市场环境下依然兑现成长的家装龙头与部分零售端标的表现更优。 

周期建材：玻璃优于玻纤、水泥，高成长标的收益显著。从主要标的

来看，玻璃板块表现最优，其中洛阳玻璃、旗滨集团、南玻 A 分别取得 89%、

36%、36%的绝对收益；玻纤板块中，山东玻纤、中材科技、中国巨石、

长海股份绝对收益分别为 70%、43%、6%、4%；水泥板块中，天山股份、

华新水泥、海螺水泥绝对收益分别为 5%、-1%、-18%。 

专精特新与新材料：高景气赛道与高成长标的表现优异。今年以来，

建材板块亦有一批专精特新企业，他们作为隐形冠军，常年深耕细分赛道，

新技术、新标准、新需求推动下，这些细分子行业近年逐步迎来景气向上
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甚至是需求爆发，其中鲁阳节能、石英股份、震安科技、凯盛科技、金博

股份分别取得 242%、171%、101%、72%、64%绝对收益。 

风险提示 

1、原材料价格大幅上涨； 

2、地产需求恢复节奏低于预期。 
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