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地产链重视水泥和装修建材龙头。水泥建议重视区域水泥龙头如海螺水泥、建议关注华新水

泥等。装修建材偏 C端企业盈利有韧性，建议重视伟星新材、建议关注北新建材、兔宝宝、坚

朗五金等；B 端装修建材企业拓品类/调客户效果显现，建议关注东方雨虹、三棵树、蒙娜丽

莎、东鹏控股等。非地产链重视玻纤/药包材/耐材，玻纤景气上行，关注中国巨石、中材科

技、建议关注长海股份、山东玻纤；药包材龙头优势强化，推荐山东药玻；耐材关注鲁阳节

能。 
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 装修建材：需求阶段收缩竞争激烈，收入利润增长有压力 

地产需求持续筑底，装修建材需求面临一定收缩压力，主要装修建材竞争或延续

较为激烈态势，2024Q2 消费建材企业收入和利润均面临一定压力。2024H1 消费建

材样本企业总收入 731 亿元，yoy-4%；归母净利润 47 亿元，yoy-24%；扣非归母

净利润 41 亿元，yoy-25%；其中单季度 Q2 总收入 430 亿元，yoy-7%；归母净利润

34 亿元，yoy-28%；扣非归母净利润 32 亿元，yoy-28%。少部分更“消费”类企业

如伟星新材、北新建材、兔宝宝等收入增长韧性更优。 

 玻璃：药玻龙头增长强劲，浮法/光伏景气承压 

浮法玻璃方面， 2024H1 浮法玻璃景气度持续承压，企业间有分化，旗滨集团因光

伏玻璃增量贡献等 2024Q2 利润同比大幅提升。光伏玻璃方面，2024Q2 行业总体呈

供需弱平衡，行业持续累库，企业收入延续较快增长，盈利能力处于历史底部区域

附近，企业间分化较大，龙头福莱特利润延续高增。药用玻璃中，山东药玻 2024H1

收入增长有韧性，盈利延续快速增长。石英玻璃 2024 年需求增长动能减弱，代表

企业石英股份/菲利华 24H1 收入分别 yoy-79%/-11%，归母净利润 yoy-89%/-40%。 

 玻纤水泥：Q2玻纤涨价改善业绩，水泥延续历史底部盈利水平 

玻纤方面，2024Q2 以来伴随玻纤提价工作逐步落实，主要企业利润环比大幅增长，

中国巨石 24H1 归母净利润 yoy-53%,单 24Q2 归母净利润 yoy-46%，qoq+74%。水泥

方面，需求承压、行业亏损面较大，行业协同明显加强，2024M5 起各地陆续加大

错峰力度，部分地区水泥价格推涨，2024Q2 大多水泥上市企业转亏为盈，2024Q2

水泥上市公司归母净利润为 18 亿元（vs 2024Q1 -15 亿元）。整体来看，水泥价格

依然偏低，水泥企业盈利仍在历史底部区域徘徊。 

 其他新材料：碳纤维/陶纤盈利承压，耐材/VIP 板盈利改善 

碳纤维景气承压，VIP 板龙头赛特新材 2023 年以来盈利能力持续改善、陶纤龙头

鲁阳节能收入利润均承压，耐火材料板块需求积极变化需等待，因高温工业为代

表的领域偏低迷的效益。赛特新材/鲁阳节能 24H1 收入 yoy+28%/-4%，归母净利润

yoy+30%/-8%,单 24Q2 收入 yoy+14%/-2%，归母净利润 yoy-15%/-10%。 

 投资建议：地产链静待曙光，非地产关注玻纤/药包材等 

地产链重视水泥和装修建材龙头。水泥建议重视区域水泥龙头如海螺水泥、建议

关注华新水泥等。装修建材偏 C 端企业盈利有韧性，建议重视伟星新材、建议关

注北新建材、兔宝宝、坚朗五金等；B 端装修建材企业拓品类/调客户效果显现，

建议关注东方雨虹、三棵树、蒙娜丽莎、东鹏控股等。非地产链重视玻纤/药包材

/耐材，玻纤景气上行，关注中国巨石、中材科技、建议关注长海股份、山东玻纤；

药包材龙头优势强化，推荐山东药玻；耐材关注鲁阳节能。 

   
风险提示：地产融资政策落地不及预期；地产需求景气改善弱于预期；基建落地进展低于预

期；原材料价格大幅波动。 
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1. 建材 2024H1 业绩总结 

1.1  消费建材：需求阶段收缩竞争激烈，收入利润增长有压力 

消费建材：2024Q2 需求总体较弱，基本面分化较大，部分优秀企业（如伟星、

北新、兔宝宝等）收入增长显示扎实韧性。总体来看，在地产销售低迷背景下，装修

建材整体需求承压，竞争或延续较为激烈态势，2024Q2 消费建材企业收入和利润均

面临一定压力。2024H1 消费建材样本企业总收入 731 亿元，yoy-4%；归母净利润 47

亿元，yoy-24%；扣非归母净利润 41 亿元，yoy-25%；其中单季度 Q2 总收入 430 亿

元，yoy-7%；归母净利润 34 亿元，yoy-28%；扣非归母净利润 32 亿元，yoy-28%。少

部分更“消费”类企业如伟星新材、北新建材、兔宝宝等在该阶段收入增长韧性凸显。 

细分领域来看：1）石膏板方面，北新建材 2024Q2 收入及利润同比均实现较好增

长，显示较强销售动员能力及“两翼”业务积极贡献。2）防水代表企业 2024Q2 收入

及利润增长均显现一定压力，行业需求景气的积极变化仍需持续观察，科顺股份利润

同比高增主要系减值同比大幅减少。3）塑料管材、涂料代表企业 2024Q2 收入及利润

增长均有一定压力，企业间分化持续加大，渠道偏零售的企业（如伟星新材、三棵树）

收入稳健增长、利润同比下降，显示其较强的渠道动员能力、更优质的客户结构；渠

道偏工程的企业（如雄塑科技、顾地科技、公元股份、亚士创能）收入和利润承压明

显，公元股份利润高增主要系减值同比大幅减少，显示行业竞争延续激烈态势。4）

瓷砖卫浴、吊顶代表企业 2024Q2 收入及利润增长均显现一定压力，显示偏弱的需求

及较激烈的竞争环境或仍然延续；2024Q2 天安新材收入和利润均实现较好增长，主

要系饰面材料销量快速增长。5）板材代表企业基本面分化较明显，其中兔宝宝收入

利润增长韧性及强度均较优，显示其重品牌重渠道轻资产经营模式的优势。6）五金

代表企业基本面分化较明显，坚朗五金 2024Q2 收入及利润均有一定压力；王力安防

2024Q2 收入和利润实现较好增速，主要系公司大力拓展工程客户，大 B 业务加速放

量。 
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图表1：消费建材重点企业 2024H1 利润表主要指标情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：金额单位均为亿元；n/a表示利润由盈转亏或由亏转盈。 
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图表2：消费建材重点企业 2024Q2 利润表主要指标情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：金额单位均为亿元；n/a表示利润由盈转亏或由亏转盈。’ 

 

结合企业基本面改善情况及估值，建议重点关注两类企业，1）渠道布局 C端或

小 B占比更高的更“消费”类装修建材企业；2）前期大 B客户占比较高，近年积极

调整效果逐步显现，企业竞争力突出的装修建材企业。 
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图表3：消费建材重点企业盈利预测及估值情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：盈利预测为 Wind 一致预期，数据截至 2024/09/06；“-”表示没有 Wind 一致性预期；金额单位均为亿元；n/a 表示利润由盈转亏或由亏转盈。 

 

1.2  玻璃：药玻龙头增长强劲，浮法/光伏景气承压 

玻璃：浮法玻璃企业盈利能力环比继续改善，二线光伏玻璃企业盈利能力仍在

较低水平，药用玻璃企业山东药玻表现突出，石英玻璃板块 2024Q1 大幅承压。浮法

玻璃方面， 2024H1 地产竣工大幅下降，浮法玻璃景气度持续承压，企业间分化有所

加大，浮法龙头旗滨集团 2024Q2 收入和利润同比快速增长，其中光伏玻璃有较积极

贡献；南玻 2024Q2 收入和利润均负增。光伏玻璃方面，2024Q2 行业总体呈供需弱平

衡局面，收入延续较快增长，盈利能力总体处于阶段性底部区域，分化较大，龙头福

莱特利润延续高增，2024Q2 凯盛新能、安彩高科扣非均负。药用玻璃方面，山东药

玻 2024H1 收入增长个位数增长，盈利能力环比逐季改善。正川股份、力诺特玻利润

在 2023年同期较低基数基础上高速增长。聚焦药用胶塞业务的华兰股份则 2024H1 收

入利润同比延续较大压力。石英玻璃方面，2023FY 石英股份受益石英砂供应阶段紧

缺，收入、利润均快速增长，2024 年以来同比较多下滑，显示需求景气度边际有一



 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 8 / 16 

行业研究|行业专题研究 

定向下压力。2023FY 菲利华受益航空航天等主要下游较好景气状态，收入、利润均

延续较好增长态势，2024 年以来均显示一定压力。 

 

图表4：玻璃重点企业 2024H1 利润表主要指标情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：金额单位均为亿元；n/a表示利润由盈转亏或由亏转盈。 

 

图表5：玻璃重点企业 2024Q2 利润表主要指标情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：金额单位均为亿元；n/a表示利润由盈转亏或由亏转盈。 

 

结合企业基本面改善情况及估值，建议重点关注：1）山东药玻（模制瓶龙头地

位稳固，中硼硅模制瓶产销两旺驱动产品结构升级，拓品类、拓海外市场卓有成效，

成长空间值得期待）；2）光伏玻璃龙头（传统龙头及有实力有基础的新进入者），
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2024M7 以来行业出现大规模冷修，我们认为未来供给约束或增加，随着组件价格筑

底需求景气或有望改善，估值有较好性价比；3）浮法玻璃龙头，估值均处于周期底

部区域。 

 

图表6：玻璃重点企业盈利预测及估值情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：盈利预测为 Wind 一致预期，数据截至 2024/09/06；金额单位均为亿元；n/a 表示利润由盈转亏或由亏转盈。 

 

1.3  玻纤及水泥：Q2 玻纤涨价改善业绩，水泥延续低盈利水平 

玻璃纤维和水泥：2023FY 玻纤及水泥盈利能力持续筑底，2024Q2 大多水泥企业

转亏为盈，玻纤 Q2 环比大幅增长。玻璃纤维方面，2023FY 国内宏观经济增长承压，

玻璃纤维需求总体较弱，2024 年 3 月以来，玻纤价格密集调涨，需求景气回暖，Q2

玻纤提价落实。主要企业 2024H1 利润同比均较多下滑，环比大幅增长。宏和科技

2024H1 收入同比大幅增长，归母净利润转盈，扣非减亏。水泥方面，2024Q2 地产/基

建整体需求偏弱，在行业普遍亏损背景下，行业协同明显加强，2024M5 起各地陆续

加大错峰力度，部分地区水泥价格推涨，2024Q2 大多水泥上市企业转亏为盈，2024Q2

水泥上市公司归母净利润为 18亿元（vs 2024Q1 -15 亿元）。但整体来看，水泥价格

仍承压，水泥企业收入/利润增长总体均有一定压力。 

 



 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 10 / 16 

行业研究|行业专题研究 

图表7：玻纤和水泥重点企业 2024H1 利润表主要指标情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：金额单位均为亿元；n/a表示利润由盈转亏或由亏转盈。 

 

图表8：玻纤和水泥重点企业 2024Q2 利润表主要指标情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：金额单位均为亿元；n/a表示利润由盈转亏或由亏转盈。 

 

收入 归母净利 扣非归母净利

代码 公司简称 金额 yoy 金额 yoy 金额 yoy

玻璃纤维 600176.SH 中国巨石 77.4 -1% 9.6 -53% 6.3 -51%

002080.SZ 中材科技 105.4 -15% 4.6 -67% 2.3 -81%

605006.SH 山东玻纤 10.1 -13% -1.0 n/a -1.0 n/a

300196.SZ 长海股份 12.2 -6% 1.2 -42% 1.2 -40%

603256.SH 宏和科技 4.1 41% 0.0 n/a -0.1 n/a

水泥 600585.SH 海螺水泥 455.7 -30% 33.3 -49% 31.8 -48%

600801.SH 华新水泥 162.4 3% 7.3 -39% 6.8 -42%

000401.SZ 冀东水泥 112.2 -23% -8.1 -120% -9.2 -97%

000672.SZ 上峰水泥 23.9 -25% 1.7 -68% 2.1 -45%

002233.SZ 塔牌集团 19.8 -31% 2.3 -53% 1.8 -53%

000789.SZ 万年青 25.9 -37% 0.0 -99% -0.2 n/a

000877.SZ 天山股份 397.0 -26% -34.1 n/a -36.9 -800%

600449.SH 宁夏建材 43.0 1% 0.5 -65% 0.3 -79%

600425.SH 青松建化 20.6 -4% 2.2 -20% 1.8 -31%

600326.SH 西藏天路 11.8 -34% -0.7 71% -1.1 33%

600802.SH 福建水泥 7.1 -31% -1.0 21% -1.1 20%

002302.SZ 西部建设 99.0 -8% 0.1 -97% -0.3 n/a

605122.SH 四方新材 7.0 -27% 0.1 n/a 0.1 n/a

002596.SZ 海南瑞泽 7.3 -7% -0.5 48% -0.6 44%
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结合企业基本面情况及估值水平，建议重点关注：1）玻璃纤维景气反转机会，

企业整体处于盈利、估值相对底部区间，近期价格密集调涨及去库等反应需求或有回

暖迹象，重视企业基本面改善前景及中长期配置性价比。重点关注中国巨石（龙头地

位稳固，估值历史底部区域）、中材科技（隔膜业务收入延续高增效益持续改善、叶

片盈利能力持续改善、玻纤景气持续筑底，估值有优势）；2）估值处于历史底部区域、

且或受益行业供给格局持续优化的区域水泥龙头，同时期待供给方面政策积极变化、

支持等。 

 

图表9：玻纤和水泥重点企业盈利预测及估值情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

注：盈利预测为 Wind 一致预期，数据截至 2024/09/06；金额单位均为亿元；n/a 表示利润由盈转亏或由亏转盈。 

 

1.4  其他新材料：碳纤维/陶纤盈利承压，耐材/VIP 板盈利改善 

其他新材料：碳纤维景气承压，VIP 板龙头赛特新材 2023 年以来盈利能力持续

改善、陶纤龙头鲁阳节能收入利润均承压，传统耐火材料板块 2024H1 收入及利润均

有较好增长。碳纤维业务龙头中复神鹰 2024H1 同比延续下滑，Q2 下降幅度走扩，

2023 年以来碳纤维价格持续回落，盈利能力延续承压。玻璃棉织品方面，VIP 板龙头

赛特新材 2023 年以来收入增速持续改善，且受益 LNG 价格回落等，盈利能力改善，

2024H1 盈利延续高增；再升科技 2024H1 收入利润增长均有压力。陶瓷纤维领域龙头

鲁阳节能因产品价格同比下降等收入及利润增速阶段承压。耐火材料下游钢铁行业
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景气承压，2024H1 收入利润增长分化，北京利尔收入利润增长较快，主要源于耐材

出口增长情况较好，濮耐股份盈利承压，瑞泰科技扣非高速增长。 

 

图表10：其他新材料重点企业 2024H1 利润表主要指标情况 

 

资料来源：Wind，国联证券研究所整理；金额单位均为亿元 

 

图表11：其他新材料重点企业 2024Q2 利润表主要指标情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所整理；金额单位均为亿元 

 

其他新材料建议关注重心聚焦需求成长前景及企业产能扩张及配套管理能力建

设，建议重点关注：1）需求景气度有积极变化的 VIP 板、传统耐火材料企业，估值

均处于性价比区间；2）需求景气度阶段有压力，但企业竞争力较突出，且估值有性

价比的细分领域龙头。 

 

收入 归母净利 扣非归母净利

代码 公司简称 金额 yoy 金额 yoy 金额 yoy

碳纤维 688295.SH 中复神鹰 7.3 -31% 0.2 -89% -0.2 n/a

玻璃棉制品 688398.SH 赛特新材 4.5 28% 0.5 30% 0.5 15%

玻璃棉制品 603601.SH 再升科技 7.5 -9% 0.8 -6% 0.5 -23%

陶瓷纤维 002088.SZ 鲁阳节能 16.1 -4% 2.1 -8% 2.1 -17%

耐火材料 002392.SZ 北京利尔 31.7 25% 2.1 11% 2.1 19%

耐火材料 002225.SZ 濮耐股份 27.0 3% 1.3 -8% 1.0 -27%

耐火材料 002066.SZ 瑞泰科技 22.4 0% 0.4 16% 0.3 61%

硅材料 600552.SH 凯盛科技 22.2 -10% 0.4 -48% -0.3 n/a

遮阳材料 300993.SZ 玉马遮阳 3.6 19% 0.9 18% 0.8 19%

收入 归母净利 扣非归母净利

代码 公司简称 金额 yoy 金额 yoy 金额 yoy

碳纤维 688295.SH 中复神鹰 2.8 -42% -0.2 n/a -0.3 n/a

玻璃棉制品 688398.SH 赛特新材 2.3 14% 0.3 -15% 0.2 -30%

玻璃棉制品 603601.SH 再升科技 4.1 -8% 0.4 -9% 0.3 -30%

陶瓷纤维 002088.SZ 鲁阳节能 9.1 -2% 1.2 -10% 1.2 -19%

耐火材料 002392.SZ 北京利尔 16.7 28% 1.3 15% 1.3 22%

耐火材料 002225.SZ 濮耐股份 14.0 -1% 0.7 -33% 0.4 -54%

耐火材料 002066.SZ 瑞泰科技 11.1 -5% 0.2 48% 0.1 89%

硅材料 600552.SH 凯盛科技 9.5 -19% 0.3 -43% 0.0 -98%

遮阳材料 300993.SZ 玉马遮阳 2.0 16% 0.5 8% 0.5 7%
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图表12：其他新材料重点企业盈利预测及估值情况 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所整理 

注：盈利预测为 Wind 一致预期，数据截止 09/06；金额单位均为亿元 

 
 

2. 地产链静待曙光，非地产关注玻纤/药包材等 

2.1 政策或催化地产链基本面修复，非地产链材料有积极变化 

地产链核心关注政策对地产需求景气度的效果，重视装修建材及水泥龙头。

2022H2 以来地产政策环境持续宽松，“去库存”成为重要政策工作目标。短期看，主

要指标显示地产景气持续承压，装修建材行业对政策敏感性更高，但主要板块对政策

反馈呈持续减弱态势，基本面改善状态及前景是其市场表现的核心驱动力。我们认为

2024H2 随着政策逐步落地，地产销售/竣工下行压力或边际缓解，相关地产链企业基

本面有望修复，建议重点关注竣工端装修建材龙头（头部企业渠道下沉、拓品类、结

构调整变革持续进行，行业出清背景下市占率有望加速提升）及开工端的区域水泥龙

头（估值处于底部区域，有较好安全边际，错峰停窑和新国标落地支撑水泥价格，企

业盈利下行空间有限）。 

非地产链材料建议关注玻纤景气持续改善前景、药包材高景气及部分耐材企业

积极变化。玻纤价格自 2024 年 3 月中旬主要企业发布调价函以来，直接纱/合股纱

等成交价格不断上调。24Q2 主要企业盈利环比大幅改善，关注 24Q3 淡季后需求改善

情况及价格进一步修复前景。短期我们预计玻纤需求环比持续改善确定性较好，或驱

动供需关系呈持续修复态势，中长期我们对玻纤需求保持较快增长保持乐观。耐材行

业底部区域持续出清，集中度有望进一步提升，部分企业有积极变化，如濮耐股份拓

展活性氧化镁作沉淀剂应用。药包材受益于国家集采驱动下的中硼硅需求高景气，龙

头企业增长有动能、有空间。 

 

年度盈利及预测 年度盈利及预测yoy PE PB_lf

代码 公司简称 市值 2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 2024E 2025E

碳纤维 688295.SH 中复神鹰 149 3.2 2.1 3.5 -47% -35% 68% 72.2 43.0 3.1

玻璃棉制品 688398.SH 赛特新材 20 1.1 1.6 2.3 66% 49% 45% 12.7 8.8 2.0

玻璃棉制品 603601.SH 再升科技 27 0.4 1.2 1.5 -75% 214% 27% 22.7 17.9 1.3

陶瓷纤维 002088.SZ 鲁阳节能 51 4.9 5.6 6.5 -16% 13% 17% 9.2 7.8 2.0

耐火材料 002392.SZ 北京利尔 37 3.9 4.5 5.2 52% 16% 14% 8.1 7.1 0.7

耐火材料 002225.SZ 濮耐股份 34 2.5 2.7 3.1 8% 9% 16% 12.5 10.7 1.0

耐火材料 002066.SZ 瑞泰科技 17 0.7 0.8 0.9 10% 12% 10% 21.3 19.4 2.5

硅材料 600552.SH 凯盛科技 130 1.1 1.8 2.8 -24% 72% 53% 70.7 46.2 3.2

遮阳材料 300993.SZ 玉马遮阳 25 1.7 2.1 2.5 5% 24% 20% 12.4 10.3 1.9
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2.2 地产链关注水泥/装修建材龙头，非地产关注玻纤/药包材等 

结合前文论述，我们建议重视几方面标的： 

地产链材料建议重视水泥和装修建材龙头。水泥方面，企业盈利及供需我们预计

短期在历史底部区域震荡，核心重视行业供给方面重要政策推出及效果，水泥作为能

耗大户、碳排放大户，更有效的供给管控及更优的价格水平对行业中长期健康发展及

服务国家节能降碳战略有重要意义，供给方面政策有必要性、有迫切性。另一方面，

企业估值水平亦处于历史底部区域，建议重视区域水泥龙头如海螺水泥、建议关注华

新水泥等。装修建材方面，地产需求低迷拖累装修建材企业基本面改善前景，建议重

视部分企业更优的渠道布局及掌控力、更偏 C端的客户结构，致其经营韧性/报表质

量有优势，建议重视伟星新材、建议关注北新建材、兔宝宝、坚朗五金等。另一方面，

部分前期客户结构偏 B端的装修建材企业迎难而上、积极调整，拓品类/调客户等效

果正逐步显现，估值亦处于较低水平，建议关注东方雨虹、三棵树、蒙娜丽莎、东鹏

控股等。 

非地产链材料建议重视有积极变化的玻璃纤维/药包材/耐火材料。玻璃纤维建

议继续重视景气上行机会，建议关注中国巨石、中材科技、长海股份、山东玻纤。药

包材重视中硼硅模制瓶需求持续高景气、龙头竞争优势持续强化，推荐山东药玻。耐

火材料关注深度受益节能降碳战略的陶瓷纤维龙头鲁阳节能。 

 

图表13：重点公司盈利预测与估值 

        归母净利润 P/E   

股票代码 公司名称 收盘价 总市值 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E PB_LF 

002271.SZ 东方雨虹 10.26 250 22.7 22.7 27.8 33.1 11.0 11.0 9.0 7.6 0.9 

002372.SZ 伟星新材 10.95 174 14.3 13.7 15.1 16.8 12.2 12.8 11.6 10.4 3.8 

600585.SH 海螺水泥 20.79 1,031 104.3 85.1 94.6 104.1 9.9 12.1 10.9 9.9 0.6 

600176.SH 中国巨石 9.19 368 30.4 24.3 31.3 38.3 12.1 15.1 11.7 9.6 1.3 

002080.SZ 中材科技 9.69 163 22.2 17.7 21.8 27.7 7.3 9.2 7.4 5.9 0.9 

600529.SH 山东药玻 25.08 166 7.8 10.0 12.0 14.1 21.5 16.7 13.9 11.8 2.1 

002088.SZ 鲁阳节能 9.97 51 4.9 5.6 6.5 8.0 10.4 9.2 7.8 6.4 2.0 

0868.HK 信义玻璃 6.97 294 53.7 52.1 52.0 59.6 5.5 5.7 5.7 4.9 0.8 

0968.HK 信义光能 3.10 276 41.9 41.9 54.7 65.5 6.6 6.6 5.0 4.2 0.9 

600876.SH 凯盛新能 9.05 45 3.9 2.9 4.9 5.8 11.4 15.5 9.2 7.8 1.3 

603256.SH 宏和科技 7.09 62 -0.6 0.2 0.6 1.1 -98.9 280.8 105.3 57.5 4.4 
 

资料来源：Wind、国联证券研究所 

注：盈利预测均来源于 Wind 一致性预期；收盘价截止 2024/09/06；收盘价单位为元，总市值、归母净利润单位为亿元；港股 pb 为 pb_mrq，其余均为

pb_lf； 
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3. 风险提示 

地产融资政策落地不及预期：若房企获得的资金支持弱于预期，房企资金压力未显著

缓解，保交楼进展或较慢，对建材需求拉动作用或有限。 

地产需求景气改善弱于预期；楼市优化政策持续加码，若居民购房意愿较弱，地产需

求景气度改善或弱于预期，地产基本面以及建材需求或持续筑底。 

基建落地进展低于预期；若基建实物工作量进展缓慢，对水泥、防水、管材等建材需

求拉动作用或有限。 

原材料价格大幅波动；若沥青、乳液、动力煤等原材料价格大幅上涨，建材企业盈利

或承压。 
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