
 

建筑装饰行业点评：单月增速

放缓 重视消费建材等地产产

业链预期改善 
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基建投资同比高增，看好地产产业链预期改善 

22 年 1-10 月地产开发投资/狭义基建/广义基建/制造业同比分别

-8.8%/+8.7%/+11.4%/+9.7%，10 月单月地产开发投资/狭义基建/广义

基 建 / 制 造 业 同 比 分 别 -16%/+9.4%/+12.8%/+6.9% （ 增 速 环 比

-3.9/-1.1/-3.5/-3.8pct）。 

近期，“十六条措施”及“第二支箭”等支持地产平稳健康发展政策

频出，我们认为：1）保交楼或是主要发力点，房建企业减值计提压力影响

近期或有所好转，2）在政策和实物量指标带动下，消费建材基本面改善预

期有望逐步增强并得到持续验证；“一带一路”沿线基础建设或将带来更

高景气度。 

综合来看，看好地产产业链相关建筑建材公司经营改善，此外重视“一

带一路”为国际工程带来的板块性机会。 

地产数据承压，公路、市政及水利投资延续发力地产按传导顺序看，

1-10 月地产销售面积同比-22.3%，单月同比-23.2%（增速环比-7.1pct）；

1-10 月土地购置面积同比-53%，单月同比-53%（增速环比+12pct）；1-10

月新开工面积同比-37.8%，单月同比-35.1%（增速环比+9.3pct）；1-10

月施工面积同比-5.7%，单月同比-32.6%（增速环比+10.6pct）；1-10 月

竣工面积同比-18.7%，单月同比-9.4%（增速环比-3.4pct）；我们认为近

期政策将从保交楼发力，并或逐渐传导至销售端。基建细分板块中，1-10

月交通仓储邮政投资同比+6.3%，单月同比+8.3%（增速环比-4.9pct）；
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其中铁路运输投资同比-1.3%，单月同比+12.3%（增速环比+19.6pct）；

道路运输投资同比+3%，单月同比+6.5%（增速环比-3.5pct）；1-10 月水

电燃热投资同比+18.9%，单月同比+26.5%（增速环比-7.7pct）；1-10 月

水利环境公共设施投资同比+12.6%，单月同比+10.9%（增速环比-0.7pct）；

其中水利投资同比+14.8%，单月同比+8.9%（增速环比-10.5pct）；公共

设施管理投资同比+12.7%，单月同比+11.9%（增速环比+0.8pct）。 

水泥需求弱复苏，水泥股仍具投资性价比 

1-10 月水泥产量 17.59 亿吨，同比下滑 11.3%，10 月单月水泥产量

2.04 亿吨，同比增长 0.4%。10 月整体水泥出货率均值 69%，需求端弱复

苏，但进入十一月受外部因素影响，发货小幅回落。价格方面，在企业错

峰生产和成本增加驱动下，10 月份至今水泥价格振荡上行，截至 11 月 11

日全国均价 452 元/吨，较 9 月底上涨 12 元/吨，但由于去年基数较高，

同比低 143 元/吨，四季度下游需求恢复略显疲软，部分地区有提前减弱的

可能，预计后期价格走势或将震荡调整为主。当前水泥基本面与估值或均

处于历史底部区域，从股息率及估值角度，水泥股仍具有一定投资性价比。 

玻璃需求环比略降，保交楼+行业冷修促进供需格局改善 1-10 月平板

玻璃产量 85065 万重量箱，同比下滑 3.4%，10 月单月产量 8294 万重量

箱，同比下滑 3.4%。10 月份国内浮法玻璃市场需求环比略有下降，资金

压力下，终端订单增量有限，加工厂维持阶段性少量补货，社会库存消化

进度一般。截至 11 月 10 日全国生产商库存 6185 万重箱，较 9 月底基本

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_48943


