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核心观点 
 

 核心观点： 本周沪深 300 跌 0.21%，申万建材涨 1.80%，本周科技相关品种

仍处于震荡阶段，而传统行业在科技未有表现时，保持较好的上涨，建材中瓷

砖、水泥和传统消费建材均表现不错。近期地产链政策密集发放，除公积金、

上海沪八条外，个人房贷上限也进一步打开至 40 年，我们认为政策的颁布和

对地产的托底将有利于稳住市场预期，后续实际落地进一步拉动需求，加之

此前供给侧的加速出清，行业或迎来积极变化。另一方面，我们看到建材科技

的核心品种其基本面依旧强劲，且在需求的拉动和供给不足下，迎来进一步

催化，如电子布行业，7 月底市场原本预期 8 月价格在 10-11 元/米，但实际落

地执行价大幅高于预期，9 月份的涨价幅度也有望进一步超预期，此前预期的

18 元/米的价格达到时间有望显著提前。当前时点，建议关注超跌玻纤龙头的

反弹机会中国巨石、国际复材、中材科技、宏和科技，同时建议关注强未来的

玻璃基板。 

 建材行业中报总结：建材板块内部分化较大，传统地产链建材普遍承压，

AI 新材料玻纤电子布高景气；水泥盈利大幅下滑，消费建材分化，玻璃磨底；

出海、存量翻新、新材料是少数增长主线。国内地产链整体景气下行仍是压制

消费建材板块的核心矛盾，油价大涨带来了成本端的扰动。从顺价角度看，防

水表现较好，其他品种总体偏弱。从业务布局看，业务机构普遍持续优化，大

B 基本已退出龙头公司业务，小 B 端持续加大非房占比，C 端和出海普遍加

大布局。但客观而言，C 端当前竞争有所加剧，板材、涂料等龙头采取了以降

价提份额的措施，对利润带来一定影响。水泥板块呈现整体承压，海外业务成

亮点；国内水泥行业陷入"量价齐跌"困局，二季度煤价反弹进一步压缩利润空

间，国内业务占比高的水泥企业上半年营收与归母净利润均同比下滑；而华

新建材凭借海外水泥产能持续放量，上半年营收业绩高增，海外盈利能力再

次被验证。玻璃板块亏损加大，周期底部特征明显；二季度能源价格上行叠加

需求不振，对玻璃行业盈利造成较大压力，龙头公司来到了盈亏平衡甚至亏

损，小企业面临亏现金困境；近期行业迎来了产能的较快下降，我们预计后续

玻璃有望逐步回归供需平衡，带动价格和盈利回到合理位置。玻纤板块景气

度持续攀升，特种电子布加速放量，普通电子布持续涨价；高端产品产能紧

俏，库存维持低位，普通电子布在企业转产和需求支撑下加速涨价；涉及电子

布业务的企业上半年营收业绩均大幅上涨，成为建材板块中业绩确定性最强

的子领域。 

 本周推荐组合：旗滨集团，兔宝宝，华新建材，中国巨石，瑞纳智能。 

 风险提示：宏观经济下行风险、地产市场超预期下滑、原材料价格上涨风险 
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1 行情回顾 

本周（20260824-20260828）沪深 300 跌 0.21%，建材子板块涨跌互现，其中陶瓷

最高（+5.19%）。个股中，先锋新材（+12.50%）、蒙娜丽莎（+11.85%）、海南

发展（+9.71%）、华达新材（+9.69%）、山东玻纤（+9.51%）涨幅居前。 

图1: 中信建材三级子行业过去五个交易日（8.24-8.28）涨跌幅（%） 

 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

新房成交规模环比增长，同比下降；二手房成交规模均增长 

新房市场方面，据中指研究院数据，第 34 周（08.16-08.22）30 城新房成交面积为

176 万㎡，环比增长 28.8%，同比下降 9.7%。8 月以来（8.1-8.22）环比下降 7.8%，

同比下降 9.3%。一线城市新房成交 47 万㎡，环比增长 15.2%，同比增长 16.9%。

其中广州新房成交环比增长 32.5%，同比增长 37.8%，环比增幅居一线城市首位；

二线代表城市新房成交 98 万㎡，环比增长 36.1%，同比下降 19.3%。其中温州, 济

南, 杭州 34 周成交环比增长均超 110%；三四线代表城市新房成交 31 万㎡，环比

增长 30.4%，同比下降 6.8%。 

二手房市场方面，据中指研究院数据，第 34 周 20 城二手房成交 27656 套，环比

增长 4.9%，同比增长 7.2%。8 月以来（8.1-8.22）环比下降 9.1%，同比增长 6.1%。

一线城市二手房成交 9676 套，环比增长 9.8%，同比增长 10.9%。其中上海二手房

成交环比增长 12.7%，同比增长 22.0%，环比增幅居一线城市首位；二线代表城市

二手房成交 13712 套，环比增长 2.7%，同比增长 2.0%，其中无锡, 宁波, 南京 34

周成交环比增长均超 10%；三四线代表城市二手房成交 4268 套，环比增长 2.0%，

同比增长 17.4%。 
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表1: 30 大中城市商品房销售数据（万平米） 

 2026 同比 2025 同比 2024 

0105-0111 122.56 -36.12% 191.87 8.83% 176.30 

0112-0118 125.94 -31.28% 183.25 -1.86% 186.72 

0119-0125 115.85 -32.11% 170.65 -4.56% 178.80 

0126-0201 145.16 373.55% 30.65 -84.07% 192.37 

0202-0208 129.37 148.95% 51.97 -46.12% 96.45 

0209-0215 115.64 -0.38% 116.09 2387.98% 4.67 

0216-0222 13.84 -90.70% 148.88 58.51% 93.92 

0223-0301 116.24 -47.06% 219.58 37.18% 160.07 

0302-0308 112.99 -22.40% 145.60 16.02% 125.49 

0309-0315 164.71 -3.78% 171.17 5.51% 162.24 

0316-0322 188.42 -5.71% 199.82 -3.49% 207.06 

0323-0329 244.23 -6.69% 261.73 -16.67% 314.09 

0330-0405 240.12 29.93% 184.81 37.01% 134.89 

0406-0412 129.65 -10.01% 144.08 -24.34% 190.43 

0413-0419 152.18 6.80% 142.50 -22.12% 182.96 

0420-0426 182.00 12.52% 161.75 -18.31% 198.00 

0427-0503 160.62 -5.67% 170.27 24.25% 137.04 

0504-0510 146.16 -7.64% 158.25 -9.67% 175.20 

0511-0517 186.33 2.99% 180.91 -10.16% 201.37 

0518-0524 193.70 -2.96% 199.61 -0.32% 200.26 

0525-0531 226.47 2.52% 220.90 -6.39% 235.98 

0601-0607 159.48 16.31% 137.11 -21.43% 174.51 

0608-0614 164.49 -4.26% 171.81 1.11% 169.91 

0615-0621 178.56 -10.39% 199.26 -11.96% 226.34 

0622-0628 241.99 -16.58% 290.08 -15.94% 345.09 

0629-0705 209.75 -6.11% 223.41 -10.86% 250.62 

0706-0712 137.00 0.95% 135.71 -20.59% 170.91 

0713-0719 127.92 7.28% 119.24 -25.17% 159.34 

0720-0726 150.00 0.97% 148.56 -7.76% 161.05 

0727-0802 174.60 5.30% 165.80 -18.53% 203.51 

0803-0809 116.68 -8.33% 127.28 -14.37% 148.64 

0810-0816 125.85 -0.97% 127.08 -10.32% 141.70 

0817-0823 140.07 -9.66% 155.04 -12.40% 176.99 

数据来源：wind、财通证券研究所 
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图2: 新房销售数据 

 

数据来源：wind，财通证券研究所 

 

2 建材重点子行业近期跟踪 

水泥：根据数字水泥网显示，本周全国水泥市场价格环比回落 0.2%。价格回落地

区主要是重庆，幅度 15 元/吨；价格推涨地区主要是黑吉辽和广东，幅度 20-50 元

/吨。八月下旬受台风及降雨天气再度扰动，下游施工受阻，国内重点地区水泥平

均出货率降至 43.3%，环比微降 0.2 个百分点。价格方面，前期推涨不稳区域出现

回落，拖累整体价格继续下行。不过，在煤价持续攀升、生产成本不断加压的背

景下，各地企业复价意愿强烈，预计后期价格有望企稳回升。 

 

玻璃:根据卓创数据显示，1）光伏玻璃：本周国内光伏玻璃市场整体成交尚可，

库存缓降。截至本周四，2.0mm 镀膜面板主流订单价格 9.5-10.0 元/平方米，均价

9.50 元/平方米，环比持平，较上周暂无变动；3.2mm 镀膜主流订单价格 16.5-17.0

元/平方米，均价 16.75 元/平方米，环比持平，较上周暂无变动。供应方面，截至

本周四，全国光伏玻璃在产生产线共计 332 条，日熔量合计 75800 吨/日，环比持

平，较上周暂无变动；同比减少 15.11%，较上周暂无变动。窑炉冷修陆续推进。

需求方面，近期，下游组件企业开工率暂稳，部分有意适量备货，加之刚需采购，

需求支撑较前期稍增，整体仍显一般。库存方面，截至本周四，国内光伏玻璃样

本企业库存天数约 43.89 天，环比下降 3.66%，较上周由增加转为下降。预计下周

市场整体交投尚可，9 月新单价格上调。供应方面，近期多数窑炉正常生产，部分

减少原料采购，冷修陆续推进，供应量呈现下降趋势。需求方面，下游组件企业

开工率维持偏低水平，多数按需采购，部分适量备货，实单跟进量稍增。 

 

2）浮法玻璃：卓创资讯数据显示，本周周国内浮法玻璃均价 1075.16 元/吨，较上

周均价（1081.35 元/吨）下跌 6.19 元/吨，跌幅 0.57%，环比跌幅收窄。利润方面，
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8 月 20 日-8 月 26 日，管道气燃料玻璃本周含税生产成本 1286.71 元/吨，成本无

变化，税前毛利-209.76 元/吨，毛利较上周减少 5.92 元/吨，降幅为 2.91%，亏损

额度有所增加；华北动力煤为燃料玻璃本周含税生产成本 1031.08 元/吨，成本较

上周增加 10.63 元/吨，税前毛利-65.90 元/吨，毛利较上周减少 21.88 元/吨；湖北

石油焦为燃料玻璃本周含税生产成本 1137.71 元/吨，成本较上周无变化，税前毛

利-228.71 元/吨，毛利较上周减少 6 元/吨，亏损额度继续扩大。供应方面，截至

本周四，全国浮法玻璃生产线共计 247 条，在产 194 条，日熔量共计 141545 吨，

较上周持平，行业产能利用率 80.96%。周内产线改产 2 条，暂无点火及冷修停产

线。下周暂无产线点火及冷修计划。需求方面，本周浮法玻璃市场需求平平，市

场交投不温不火。库存方面，截至 8 月 27 日，重点监测省份生产企业库存总量

6857 万重量箱，较上周四库存减少 62 万重量箱，环比降 0.90%，同比增 23.46%，

库存天数 37.92 天，较上期减少 0.09 天（注：本期库存天数以本周四样本企业在

产日熔量核算）。本周重点监测省份产量 1158.75 万重量箱，销 1220.7 万重量箱， 

产销 105.35%。后期市场看，短期市场产能基本平稳，但由于终端需求释放仍较

有限，下游加工厂开工率未见明显提高，中下游多按需采购为主，导致企业库存

难有效快速消化。考虑到企业的降库需求，预计短期浮法玻璃价格仍有松动可能，

但成本支撑下预计下移空间有限，预计下周均价 1068 元/吨左右，主要区域价格

在 860-1200 元/吨之间运行概率较大。 

 

3）玻纤:根据卓创数据显示，本周国内无碱粗纱市场报价主流走稳，个别价格较

前期小降。截至 8 月 27 日，国内 2400tex 无碱缠绕直接纱市场主流成交价格在

3450-3700 元/吨不等，成交价格较上周基本持平；但全国企业报价均价在 3742.92

元/吨，环比下滑 0.68%，同比上涨 6.30%，同比涨幅较上周收窄 0.73 个百分点。

供应方面，本周国内池窑在产产线有所增加，大厂个别新建线近期点火。截至 8

月 27 日，国内池窑厂在产产线条数共计 124 条，在产产能达 927.2 万吨/年，较上

一周产能（907.2 万吨/年）增加 2.20%，同比涨幅达 10.83%。库存方面，近期粗

纱市场需求仍表现一般，下游深加工提货积极性不高，供应压力不减下，多数厂

库存小幅增加，但部分产线转产细纱，粗纱有效供应量略降，场内观望情绪较浓。

需求方面，近期无碱粗纱市场需求仍显乏力，近日部分高价货源成交重心亦有下

移，市场交投偏淡，下游玻璃钢提货积极性有限，风电、热塑订单亦无明显增量；

电子纱市场需求持续旺盛，中高端产品订单量未有缩减，传统电子纱及电子布市

场供应依旧趋紧，池窑厂主供老客户订单，部分新增订单提货价格较高，需求支

撑持续。预测下周池窑粗纱现阶段市场行情维持弱稳态势，个别厂受外来低价货

源影响，成交重心有所松动，但整体在主流成交价格区间。个别大产线点火尚烤

窑，粗纱供应压力略有增加，但仍需跟进新产线结构调整节奏，预计短期市场延

续淡稳行情，价格维持灵活成交操作；电子纱市场整体供需持续紧俏，多数厂月

内订单依旧充足，市场需求缺口仍存，业内后期价格看涨预期增强。 

 

3 本周推荐组合 

本周重点推荐组合：旗滨集团，兔宝宝，华新建材，中国巨石，瑞纳智能。 

当前时点传统建材行业需求逐步筑底，且供给端加速优化，企业盈利持续改善，

而 AI 等高景气下游相关的新材料品种有望持续兑现成长性： 

1） 玻璃行业在去年年末基本面到了全行业亏损的状态，在此背景下供给端出现

产能自发减少（冷修），行业日熔量下降，加之环保政策推动产线升级，高能耗

下载日志已记录，仅供内部参考
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低产能的小窑炉或加速出清，行业今年或出现需求下行速度小于供给下行速度，

带动吨盈利回暖。推荐龙头旗滨集团，直接受益玻璃盈利的改善，其他建议关注

金晶科技，公司今年成本端有变化，公司 TCO 玻璃用于钙钛矿电池，若下半年行

业放量，戴维斯双击可期。 

2）消费建材部分子行业逐步进入涨价通道，行业龙头逐步摆脱此前地产下行带来

的负面影响，加之下行周期中小企业因现金流、账款等问题加速出清，行业格局

进一步优化，且龙头自身积极开展渠道变革，零售业务占比持续提升，企业现金

流加速好转，市占率或将进一步提升。同时，现阶段地产政策也进一步加码，行

业需求或加速筑底回升，龙头企业有望率先享受景气红利。推荐东方雨虹、三棵

树等。 

3）水泥有望受益于春节后复工同比改善和地产需求改善预期，中长期看，行业在

反内卷、产能核定和协同持续加强下，供给格局或将持续优化，推荐海螺水泥、

华新建材，建议关注上峰水泥。 

4）玻纤 AI 需求持续增长，企业加速扩产周期中挤压普通电子布产能，供需偏紧

下，传统电子布与高端电子布持续涨价，相关企业迎来量价齐升，推荐中国巨石，

建议关注中材科技、宏和科技。 

5）玻璃基板是半导体先进封装与新型显示领域的核心基础材料，凭借低热膨胀系

数、高平整度、低高频损耗、高密度布线等优势，成为后摩尔时代突破芯片性能

瓶颈的关键载体。随着，AI 芯片要求的不断提升，传统的基材无法满足要求，而

玻璃基板可匹配芯片需求，有望成为下一代产品。从产业链进度看，行业量产或

在 2027/ 2028 年，现阶段技术相对领先的国外主要有康宁、英特尔，中国台湾地

区主要有台积电等，大陆地区主要有京东方、沃格光电，而建材领域传统的玻璃

也有望在这一轮中产业革命中受益，如旗滨集团、凯盛科技、力诺药包等主要提

供玻璃基材。与传统的浮法产品相比，玻璃基板技术门槛高，行业验证壁垒高，

产品价值也相对较高，后续若相关企业能在玻璃基板技术能满足相应产业链需求，

该业务或成为企业的第二成长曲线。建议关注旗滨集团，凯盛科技，力诺药包。 

4 风险提示 

1） 宏观经济下行风险 

宏观经济下行，行业整体需求下滑，企业产品滞销，拖累业绩。 

2） 地产市场超预期下滑 

地产市场超预期下滑，导致对玻璃需求不足，从而拖累公司业绩。 

3） 原材料价格上涨风险 

若主要原材料价格上涨则会增加成本压力，对经营业绩带来负面压力。 
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