
 

深度*行业*政治局会议建材视

角点评：基建稳增长加码概率

大 早周期受益 
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4 月 29 日中共中央政治局会议召开，对当前经济形式和进一步的经济

目标与方向进行了总结与要求，我们从中看到了基建端进一步稳增长发力

的可能性，建材相关细分板块将有望受益。 

坚定完成全年增长目标，政策调控将更积极主动：在复杂、严峻、不

确定性加重的情况下，政治局会议并没有如市场担忧的下修今年的增长目

标，而是坚持“加大宏观政策调节力度，扎实稳住经济，努力实现全年经

济社会发展预期目标，保持经济运行在合理区间”。这体现了中央的定力

和决心，后续调控将更积极主动，为预期不稳的市场打一针强心剂。 

当务之急是防疫，疫后建材需求逐渐恢复：会议强调统筹疫情防控与

经济发展，最大限度减少疫情对经济社会发展的影响。我们认为后续疫情

对经济的影响将逐渐减小，而疫情对建材的影响主要在于需求的滞后，而

非需求消失，疫情得到控制后，受压制的建材需求会逐渐反弹。 

全面加强基础设施建设，分析认为应重点关注实物工作量：结合此次

政治局会议和日前召开的中央财经委员会中提出的“既要算经济账，又要

算综合账，提高基础设施全生命周期综合效益”，我们预期后续或会适度

放松地方政府债务监管，同时或对专项债项目要求的“收益自求平衡” 

适度从现金流受益扩展到综合收益，同时督促地方政府进一步加快基

建的实物工作量落地，专项债对基建投资带动效果有望进一步提升。 

房住不炒前提下的“两个支持与一个优化”：本次会议提出“支持刚
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性和改善性住房需求”、“支持各地从当地实际出发完善房地产政策”、

“优化商品房预售资金监管”。我们预期更多省市将逐渐放松地产销售限

制，地产销售或将缓慢回暖。地产存量房更新、老城区改造、保障性住房

建设、乃至制造业企业建设地产也都能够为地产端建材提供需求支撑。这

些方向也是今年地产端的主要看点。 

能源的保供稳价有望好转：本次会议进一步强调做好能源资源保供稳

价工作，我国的大宗品产能自给率很高，煤炭、铜、铝等上游大宗品生产

和消费占全球消费比例均较高，适当放开上游供给限制后，价格或会显著

平抑。我们认为应当合理看待供给侧的结构性问题，不应将供给侧改革简

单看作“供给收缩”，而应当综合考虑供给侧与需求侧的协同。另外值得

注意的是，近期两次重要会议均未提到碳达峰与碳中和，今年双碳目标或

相应放松延后，能耗压力与能源价格的压力或同步减轻。 

重点推荐 

水泥行业推荐华新水泥、冀东水泥、海螺水泥，关注上峰水泥；塑管

推荐公元股份、伟星新材，关注中国联塑；防水推荐东方雨虹；玻璃行业

首推量价均有弹性的药用玻璃龙头山东药玻，推荐目前估值相对低位的平

板玻璃龙头旗滨集团；玻纤行业推荐中国巨石、中材科技、山东玻纤、长

海股份；减水剂推荐垒知集团 

评级面临的主要风险 
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