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主线一：消费建材“量”与“质”的再平衡。随着地产融资收紧去金

融化，头部房企暴雷及地产链整体承压，消费建材经历了从“杀估值”到

“杀业绩”，之前深度绑定“高杠杆、高周转”房企的粗放拿订单的模式

或将结束，需探索量与质的再平衡；当前随着地产融资端及居民信贷端的

边际放松，地产链迎来政策底，而消费建材集中度提升的趋势依旧确定，

拥有强 α 属性的龙头企业，将进一步巩固龙头地位，拉开与竞争对手差距，

当前经过前期调整后，板块估值性价比再现，而龙头在行业下行周期市占

率望逆势提升，触底后的成长性依旧确定。建议关注东方雨虹、伟星新材、

科顺股份、蒙娜丽莎、北新建材、三棵树等。 

主线二：玻璃或再现紧平衡。21 年下半年以来，受地产融资收紧及头

部房企负面信息的影响，玻璃下游订单被阶段性推迟，而随着地产预期持

续边际好转叠加年前刚需赶工，玻璃价格逐步企稳回升，我们认为，随着

地产悲观情绪修复，地产竣工韧性依旧，明年开春玻璃需求望集中释放，

而新的产能置换政策及能耗双控背景下，新增产能愈发困难，存量产能博

弈下产能冲击十分有限，供需紧平衡下价格或开启新一轮上涨，推升企业

盈利；而在行业 β 复苏行情下，龙头企业自身 α 属性依旧突出，成长性业

务（光伏、电子玻璃、药玻等）有望逐步放量，或迎戴维斯双击。建议关

注旗滨集团、南玻 A、信义玻璃等。 

主线三：玻纤的周期成长。随着玻纤下游应用领域的不断拓展，行业

周期波动性将逐步平滑，尤其在中高端产品领域（电子纱、热塑纱以及风



 

 - 3 - 

电纱等），龙头企业的竞争优势明显，行业差异化竞争趋势下，产品结构优

势及低成本构建的护城河将助力龙头企业平滑周期波动，我们认为，2022

年供需依旧匹配，行业有望延续高景气度，而高端领域竞争格局更优、盈

利更好，同时龙头企业产能保持稳定扩张，业绩弹性十足。建议关注中国

巨石、中材科技、长海股份等。 

主线四：碳纤维国产替代正当时。随着全球疫情及政治因素影响，碳

纤维海外进口受到冲击，而国内在风、光、氢等新能源的快速发展下，需

求有望高速增长；供需错配下，国内碳纤维企业加速国产替代，一方面随

着产品工艺及性能的提升，产能规模的快速扩张；另一方面产品结构持续

优化，从低附加值向高附加值领域渗透，未来龙头企业成长可期。建议关

注中复神鹰（拟科创板上市）、吉林碳谷（北交所上市）。 

风险提示：地产投资大幅下滑，需求不及预期；供给端政策执行不及

预期，落后及不符合政策标准的产能退出低于预期；原燃料价格大幅上涨，

成本压力超预期；新业务拓展及产能投放进度不及预期；海外环境恶化，

进出口贸易受限 
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