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2024Q3 末建材、建筑板块基金重仓持股市值分别为 82 亿、90 亿，重仓比例分别为 0.44%、

0.48%，环比分别+0.01pct、-0.08pct，建材、建筑环比小幅加仓。建材、建筑两个板块重仓

超配比例分别为-0.36%、-1.54%，环比分别+0.06pct、+0.05pct，延续近年低配态势。重仓前

十新增北新建材/兔宝宝，加仓基建地产链。北向持仓：2024 年加仓为主，增持消费建材白马。

地产链推荐水泥/装修建材龙头，非地产关注药包材等 
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 建材建筑板块基金重仓延续低配、环比小幅改善 

2024Q3 末建材、建筑板块基金重仓持股市值分别为 82 亿、90 亿，重仓比例分别

为 0.44%、0.48%，环比分别+0.01pct、-0.08pct，建材、建筑环比小幅加仓（截

止 2024/10/27，后文同）。2024Q3 建材、建筑板块重仓比例在申万一级行业中分

别排名 27、26 名，较 2024Q2 持平、下降 1 名。建材、建筑两个板块重仓超配比

例分别为-0.36%、-1.54%，环比分别+0.06pct、+0.05pct，延续近年低配态势。 

 部分调整较深的基建/地产链优质标的有较多加仓 

北新建材、兔宝宝新进 2024Q3 末基金重仓金额 TOP10（重仓持股市值分别为 6.6、

5.1 亿元），伟星新材、华新水泥退出。重仓 TOP10 中 7 家为传统地产基建链企业

（海螺水泥、三棵树、鸿路钢构、北新建材、东方雨虹、兔宝宝、华铁应急），其

中装修建材 4家，数量环增 1家。传统基建/地产链标的环比加仓为主，加仓前 3

标的为鸿路钢构、兔宝宝、宁夏建材，基金重仓占比环比分别+5.7、+1.3、+0.8pct

至 19.7%、5.8%、0.8%。新材料标的环比加仓为主，玻璃纤维等有一定加仓。 

 北向持仓：2024 年加仓为主，加仓装修建材白马 

北向持仓占自由流通股比例 TOP20 榜单基本稳定，2024 年初以来北向持仓 TOP20

标的整体加仓为主，北新建材、江河集团、东方雨虹、福莱特、凯盛科技等标的加

仓较多，2024 年年初以来分别增加 5.70、5.35、3.49、3.35、2.27pct 至 26.77%、

6.34%、16.65%、7.02%、3.91%。Q3 单季度环比增加前三的标的则为东方雨虹、中

国巨石、福莱特，北向持仓占比周环比分别增加 5.43、3.68、2.44pct 至 16.65%、

21.02%、7.02%。 

 投资建议：地产链推荐水泥/装修建材龙头，非地产关注药包材等 

地产需求或走出底部，地产链重视水泥和装修建材龙头。水泥建议关注区域水泥

龙头及具备市场领导力的央国企水泥企业。装修建材偏 C 端企业盈利有韧性，建

议关注塑料管道/石膏板/板材/涂料/五金相关龙头上市公司。B 端装修建材企业

拓品类/调客户效果显现，建议关注防水材料/涂料/瓷砖等相关上市公司。非地产

链重视玻纤/药包材/耐材，关注玻纤景气有望上行的机会、关注药包材模制瓶龙

头如山东药玻等、关注有积极变化的耐火材料龙头。 

   
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. 持仓分析：延续低配、环比小幅改善 

1.1 板块基金重仓延续低配，超配比例环比均小幅提升 

2024Q3 建材、建筑两行业基金重仓延续低配，超配比例环比均小幅提升。2024Q3

末建材、建筑两行业基金重仓持股市值分别为 82亿、90亿，重仓占全市场比例分别

为 0.44%、0.48%，环比分别+0.01pct、-0.08pct；建材、建筑两个行业重仓超配比

例分别为-0.36%、-1.54%，环比分别+0.06pct、+0.05pct，两个板块延续近年低配态

势，两行业重仓超配比例环比均小幅提升。 

 

图表1：基金重仓各行业占比情况及超配情况（2024Q3 末） 

 
注：数据更新时间截止 10/27; 统计范围涵盖普通股票型、偏股混合型、灵活配置及平衡混合四类基金；下文同 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表2：基金重仓建材板块占比及超配情况变化 

 
图表3：基金重仓建筑板块占比及超配情况变化 

  
资料来源：Wind，国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

6%

0%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

电
子

电
力

设
备

医
药

生
物

家
用
电
器

通
信

有
色

金
属

传
媒

食
品

饮
料

汽
车

社
会

服
务

国
防

军
工

房
地

产

商
贸

零
售

综
合

美
容

护
理

轻
工

制
造

纺
织

服
饰

农
林

牧
渔

建
筑
材
料

环
保

钢
铁

煤
炭

基
础

化
工

机
械

设
备

交
通

运
输

建
筑

装
饰

计
算

机
公

用
事

业

石
油

石
化

非
银

金
融

银
行

行业总市值占比 基金重仓市值占比 基金超配（RHS）

-1.0%

-0.5%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

0.0%

0.5%

1.0%

1.5%

2.0%

2.5%

1
Q
1
4

4
Q
1
4

3
Q
1
5

2
Q
1
6

1
Q
1
7

4
Q
1
7

3
Q
1
8

2
Q
1
9

1
Q
2
0

4
Q
2
0

3
Q
2
1

2
Q
2
2

1
Q
2
3

4
Q
2
3

3
Q
2
4

基金重仓建材占比 建材超配（RHS）

-3.0%

-2.5%

-2.0%

-1.5%

-1.0%

-0.5%

0.0%

0.5%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

1
Q
1
4

3
Q
1
4

1
Q
1
5

3
Q
1
5

1
Q
1
6

3
Q
1
6

1
Q
1
7

3
Q
1
7

1
Q
1
8

3
Q
1
8

1
Q
1
9

3
Q
1
9

1
Q
2
0

3
Q
2
0

1
Q
2
1

3
Q
2
1

1
Q
2
2

3
Q
2
2

1
Q
2
3

3
Q
2
3

1
Q
2
4

3
Q
2
4

基金重仓建筑占比 建筑超配（RHS）



 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 5 / 11 

行业研究|行业专题研究 

1.2 部分调整较深的基建/地产链优质标的有较多加仓 

板块重仓 TOP10：北新建材/兔宝宝新进，且持仓环比明显增加。相较 24Q2 末数

据，北新建材、兔宝宝新进 2024Q3 建材及新材料板块基金重仓持股市值 TOP10（截

止 2024/10/27,重仓持股市值分别为 6.6、5.1 亿元），伟星新材、华新水泥退出。

2024Q3 末建材及新材料板块基金重仓金额 TOP10 中，地产基建链材料企业继续占据

主要位置（7/10，分别为海螺水泥、三棵树、鸿路钢构、北新建材、东方雨虹、兔宝

宝、华铁应急），其中装修建材企业 4家，分别为三棵树、北新建材、东方雨虹、兔

宝宝，数量环比 2024Q2 增加 1家。 

 

图表4：建材等板块重要公司机构重仓情况及变化 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

传统基建/地产链材料标的：2024Q3 末环比加仓为主，其中鸿路钢构/兔宝宝/宁

夏建材加仓幅度靠前。我们以板块重仓持股金额 TOP20 标的作为观察样本，大致分

为两类。其中传统基建/地产链条材料类公司中，2024Q3 末总体较 2024Q2 末以加仓

为主。其中加仓较多的包括鸿路钢构、兔宝宝、宁夏建材、坚朗五金、北新建材（按

照持股占流通股比例增加幅度进行排序），2024Q3 末基金持股数占流通股比例环比分

别提升 5.7、1.3、0.8、0.6、0.4pct 至 19.7%、5.8%、0.8%、1.6%、1.2%。减仓较多

的为志邦家居、华铁应急、东方雨虹，2024Q3 末基金持股数占流通股比例环比下降

4.4、0.9、0.7pct 至 2.4%、4.8%、2.2%。坚朗五金、宁夏建材为 2024Q3 新进基金重

亿元 

公司代码 公司简称 主要产品 重仓持股市值↓ 持股占流通股比 季度持仓变动

600585.SH 海螺水泥 水泥 25.3 2.4% 3.6%

601865.SH 福莱特 光伏玻璃 15.4 4.0% 18.0%

603737.SH 三棵树 涂料 14.9 7.2% -0.1%

002541.SZ 鸿路钢构 钢结构 14.9 19.7% 28.7%

600529.SH 山东药玻 药用包装 8.5 4.4% 3.9%

000786.SZ 北新建材 石膏板 6.6 1.2% 34.5%

600176.SH 中国巨石 玻璃纤维 6.1 1.3% -28.8%

002271.SZ 东方雨虹 防水材料 5.8 2.2% -32.1%

002043.SZ 兔宝宝 板材 5.1 5.8% 21.6%

603300.SH 华铁应急 设备租赁 5.1 4.8% -18.6%

300737.SZ 科顺股份 防水材料 4.7 8.8% 1.6%

002372.SZ 伟星新材 管材 3.4 1.6% -21.9%

600801.SH 华新水泥 水泥 3.4 1.8% -24.0%

300196.SZ 长海股份 玻璃纤维 1.6 5.5% 45.1%

603801.SH 志邦家居 家居 1.3 2.4% -181.5%

688398.SH 赛特新材 纤维制品 1.0 3.8% -98.3%

002791.SZ 坚朗五金 五金 0.8 1.6% 38.7%

600449.SH 宁夏建材 水泥 0.5 0.8% 100.0%

002080.SZ 中材科技 玻璃纤维等 0.5 0.2% 27.8%

301093.SZ 华兰股份 药用包装 0.5 2.2% -16.4%
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仓标的，西藏天路退出。 

 

图表5：基建/地产链材料公司基金重仓持股数占流通股比例（23Q1 末-24Q3 末） 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

新兴领域材料标的：2024Q3 末环比加仓为主，玻璃纤维等环比有一定加仓。新

兴领域材料公司中，2024Q3 末环比加仓为主。加仓较多的标的为长海股份、福莱特、

山东药玻，2024Q3 末基金重仓持股数占流通股比例环比分别提升 2.5、0.7、0.2pct

至 5.5%、4.0%、4.4%。减仓较多的包括赛特新材、中国巨石、华兰股份，2024Q3 末

基金重仓持股数占流通股比例环比分别下降 3.7、0.4、0.4pct 至 3.8%、1.3%、2.2%。

力诺特玻、江河集团 2024Q3 退出基金重仓标的名单，中材科技新进。总体来看，加

仓较多的标的反应业绩确定性较好或行业景气有改善/反转预期的领域，如药用玻璃、

玻璃纤维。 

 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2



 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 7 / 11 

行业研究|行业专题研究 

图表6：新兴领域材料公司基金重仓持股数占流通股比例（23Q1 末-24Q3 末） 

 
注：数据更新时间截止 10/27; 统计范围涵盖普通股票型、偏股混合型、灵活配置及平衡混合四类基金 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

1.3 北向持仓：2024 年加仓为主，加仓装修建材白马 

北向持仓占前自由流通股比例（后文简称“北向持仓占比”）排名前 20 标的榜单

基本稳定，旗滨集团、南玻 A、森特股份新进，中材科技、塔牌集团、天山股份退出。

北向持仓占比前五为北新建材、中国巨石、东方雨虹、伟星新材、山东药玻，地产链

装修建材白马占据主要位置。2024 年以来北向持仓 TOP20 标的整体加仓较多、减仓

较少，北新建材、江河集团、东方雨虹、福莱特、凯盛科技等标的加仓较多。 

数据上观察，截止 2024/9/30，北向持仓季度环比增加排名前三的个股为东方雨

虹、中国巨石、福莱特，北向持仓占比周环比分别增加5.43、3.68、2.44pct至16.65%、

21.02%、7.02%。2024 年年初以来北向持仓占比增加排名前五的个股分别为北新建材、

江河集团、东方雨虹、福莱特、西部建设，2024 年年初以来分别增加 5.70、5.35、

3.49、3.35、2.27pct 至 26.77%、6.34%、16.65%、7.02%、3.91%。 
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图表7：板块北向持仓前 20 个股持仓变化 

 
注 1：北向持仓前 20 排序按照持股占自由流通股比例进行排序；表中持仓占比、本周增加、年初以来增加均针对北向持股占公司自由流通股比例； 

注 2：数据截止 2024/10/27 收盘；“年初以来”为 2024 年年初以来数据； 

资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

  

亿元 亿元 - pct pct - -

代码 公司名称 主要产品 市值 北向持仓金额 持仓占比↓ 本季度增加 年初以来增加 本季度涨幅 年初以来涨幅

000786.SZ 北新建材 石膏板 524 73.1 26.77% 1.67 5.70 9.6% 36.2%

600176.SH 中国巨石 玻纤 449 54.2 21.02% 3.68 0.40 5.7% 16.7%

002271.SZ 东方雨虹 防水材料 335 41.8 16.65% 5.43 3.49 16.6% -21.7%

002372.SZ 伟星新材 管材 242 10.5 11.53% -7.25 -8.95 -2.1% 10.5%

600529.SH 山东药玻 药用玻璃 184 15.0 10.15% 0.00 -2.06 16.8% 11.3%

601865.SH 福莱特 光伏玻璃 545 14.0 7.02% 2.44 3.35 1.0% -3.2%

600585.SH 海螺水泥 水泥 1,282 34.1 6.47% -0.37 2.20 11.0% 17.4%

601886.SH 江河集团 BIPV工程 63 1.3 6.34% 2.31 5.35 16.7% -10.9%

002791.SZ 坚朗五金 五金 106 2.0 5.88% 0.65 -5.40 16.8% -26.0%

600801.SH 华新水泥 水泥 230 4.3 5.86% 0.59 1.86 3.7% 10.4%

002641.SZ 公元股份 管材 56 1.1 5.34% 0.61 -9.25 16.9% -6.6%

002541.SZ 鸿路钢构 钢结构 103 2.5 4.68% 1.21 -1.15 -11.6% -29.7%

603737.SH 三棵树 涂料 227 3.5 4.66% -3.26 -21.32 5.0% -9.0%

002302.SZ 西部建设 水泥 92 1.4 3.91% 1.87 2.27 33.2% 14.7%

600552.SH 凯盛科技 显示材料等 117 2.6 3.14% 1.04 0.61 36.8% -6.5%

601992.SH 金隅集团 水泥 161 1.9 3.04% -0.28 0.49 35.1% -8.0%

601636.SH 旗滨集团 浮法玻璃 176 2.8 2.71% -0.30 -0.90 2.6% 1.3%

000012.SZ 南玻A 浮法玻璃 137 1.7 2.51% 0.59 0.48 20.7% 6.6%

603098.SH 森特股份 BIPV工程 52 0.5 2.48% 1.51 0.16 19.7% -28.2%

003012.SZ 东鹏控股 瓷砖 74 0.7 2.48% -0.11 -8.23 8.6% -20.5%
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2. 关注水泥/装修建材龙头、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。9 月政治局

会议释放更强烈稳增长信号，地产政策方面，“止跌回稳”为核心政策落脚点。10 月

12 日国务院新闻办公室举行新闻发布会，财政部明确“将叠加使用地方政府专项债

券、专项资金、税收政策等工具，支持推动房地产市场止跌回稳”“降坚持严控增量、

优化存量、提高质量，积极研究出台有利于房地产平稳发展的政策措施”。短期看，

主要指标显示地产销售数据有一定积极变化，装修建材行业有一定基本面改善预期，

基本面实际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（估值处于历

史底部区域，错峰力度加大等 24Q4 以来部分区域价格已有较好改善，关注供给侧政

策支持及企业错峰生产执行力度）。 

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 24Q4 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

持续较快增长动能值得重视。 

 

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，企业盈利我们预计或正逐

步走出底部区域，近期错峰生产执行力度加强支撑价格改善，同时应重视行业供给方



 

 

请务必阅读报告末页的重要声明 10 / 11 

行业研究|行业专题研究 

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，我们认为

水泥价格中枢有机会持续提升。另一方面，企业估值水平亦处于历史底部区域，建议

重视区域水泥龙头及具备市场领导力的央国企水泥企业。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，建议关注塑料管道/石膏板/

板材/涂料/五金相关龙头上市公司。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，建议关注防水材料/涂料/瓷砖等相关上市公司。 

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

议继续重视景气进一步上行机会，关注具备成本/规模有优势的龙头玻纤企业。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，关注模制瓶龙头如山

东药玻等。同时建议关注有积极变化的耐火材料龙头。 

 

 

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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评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级和行业

评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后 6

到 12 个月内的相对市场表现，也即：以报告发布日后

的 6 到 12 个月内的公司股价（或行业指数）相对同

期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准。其

中：A 股市场以沪深 300 指数为基准，北交所市场以

北证 50 指数为基准；香港市场以摩根士丹利中国指

数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500

指数为基准；韩国市场以柯斯达克指数或韩国综合股

价指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

持有 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

卖出 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

行业评级 

强于大市 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

弱于大市 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
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