
 

建材行业周报：房企融资环

境持续改善 关注建材竣工

品种修复 
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本周关注：房企融资环境持续改善，关注建材竣工品种修复“第三只

箭”落地，房企融资环境迎来全面改善。2022 年 11 月 28 日，证监会新

闻发言人就资本市场支持房地产市场平稳健康发展答记者问。证监会新闻

发言人表示，证监会决定在股权融资方面调整优化五项措施，并自即日起

施行。本月之内，政策端已信贷、债券、股权三箭齐发，房地产企业融资

环境将迎来全面改善。 

恢复涉房上市公司并购重组将加快行业整合节奏，建筑/建材等相关行

业集中度有望提升。根据此次政策，不仅符合条件的房地产企业的并购重

组将被允许，与其紧密相关的行业也可以参照房地产行业上市公司政策执

行。建筑和建材作为房地产的重要相关行业，凭借此次政策东风，可以加

快同行业上下游的整合速度，头部企业的市场集中度或将进一步提升。 

再融资限制放开有助于解决房企资金问题，建材企业回款情况有望改

善。近几年，受到部分房地产企业暴雷影响，众多建材行业应收账款大幅

增加，甚至需要大额计提应收账款减值损失，对业绩影响较大。此次恢复

上市房企和涉房上市公司再融资，将有望解决房企资金问题，从而缓解建

材企业的应收账款问题。 

部分建筑/建材企业或将直接受益于此次再融资恢复政策。10 月 20 日，

涉房企业 A 股融资首次放松，但放松对象主要是不以房地产为主业的相关

企业，同时对房地产业务规模也做了严格限制。经过我们的筛选，建筑建

材企业中，完全满足条件的仅有中国能建和上峰水泥。其他企业中，我们
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又将潜力较大的分为两类，一类是收入/利润规模占比超过要求的企业，主

要有中国建筑、北新路桥、深天地 A、金隅集团等，此次再融资恢复政策

将不再对房地产业务规模进行限制，这类企业也将满足再融资条件；第二

类企业是以中国中铁、中国交建等为代表的建筑央国企龙头，此类企业主

要是受到 PB 限制，但国企估值问题或已受到政策关注，涉房业务的建筑央

国企龙头融资难问题有望得到解决。 

“保交楼”重要性凸显，本月政策端已多次加码。此次的恢复再融资

政策中明确提出，要引导募集资金用于政策支持的房地产业务，包括与“保

交楼、保民生”相关的房地产项目。本月以来，房地产政策密集出台，其

中涉及“保交楼”的举措较多，显示出政府“保交楼、稳民生”的决心。 

存量市场是政策关注重点，竣工端有望率先回暖，消费建材将充分受

益。对于房地产行业而言，增量市场的发展已逐渐陷入瓶颈期，但存量市

场依然庞大。随着政策对存量房市场的加码，以及“保交楼”的持续推进，

竣工端有望率先回暖，从而对冲增量市场的不足，与地产后周期相关的涂

料、五金、管材等消费建材企业有望充分受益。 

“第三只箭”落地，房企融资环境全面改善，建议关注韧性、成长性

较强的消费建材龙头三棵树、北新建材、坚朗五金、蒙娜丽莎、伟星新材

等。 

板块涨跌幅：本周上证综指上涨 1.8%、创业板指上涨 3.2%、同花顺

全 A 上涨 2.9%、建筑材料（申万）上涨 1.4%。建材行业细分领域中，玻
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璃、水泥、耐火材料、管材、其他建材指数分别上涨+5.2%、+0.0%、-0.0%、

+0.6%、+0.5%。 

个股涨幅前五：金晶科技(+16.1%)、国检集团(+14.4%)、扬子新材

(+10.0%)、金刚光伏(+8.3%)、四通股份(+8.1%)。 

个股跌幅前五：中铁装配(-8.1%)、赛特新材(-6.6%)、坚朗五金(-4.3%)、

山东药玻(-3.0%)、四川双马(-2.9%)。 

各版块估值情况：1）水泥申万指数最新 TTM 市盈率为 9.19 倍，2015

年年初至今市盈率区间为 6.32 倍~32.79 倍；水泥申万指数最新市净率为

0.94 倍，2015 年年初至今市净率区间为 0.84 倍~2.67 倍。2）玻璃申万

指数最新 TTM 市盈率为 13.29 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 10.27

倍~121.46 倍；玻璃申万指数最新市净率为 2.39 倍，2015 年年初至今市

净率区间为 1.24 倍~5.61 倍。3）管材申万指数最新 TTM 市盈率为 34.72

倍，2015 年年初至今市盈率区间为 19.38 倍~88.39 倍；管材申万指数最

新市净率为 3.04 倍，2015 年年初至今市净率区间为 2.02 倍~5.59 倍。4）

耐火材料申万指数最新 TTM 市盈率为 24.31 倍，2015 年年初至今市盈率

区间为 13.34 倍~217.94 倍；耐火材料申万指数最新市净率为 1.82 倍，

2015 年年初至今市净率区间为 1.39 倍~5.88 倍。5）其他建材申万指数最

新 TTM 市盈率为 24.26 倍，2015 年年初至今市盈率区间为 17.09 倍

~91.37 倍；其他建材申万指数最新市净率为 2.43 倍，2015 年年初至今市

净率区间为 2.04 倍~7.42 倍。 
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