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消费建材 C 端属性占优，水泥/玻纤或迎底部上行

需求：地产销售面积有望企稳，竣工和新开工需求仍承压，基建为 2025 年投资稳定器。20 24

年地产行业维持宽松政策基调，购房侧、供给侧政策齐发，在 5月 17 日和 9 月 24 日发布地产新

政周，重点城市全面跟进落地，销售数据有所改善，6月起，累月新房销售面积同比降幅持续收窄

。9 月新政后，10 月起二手房成交量快速上行，预计 2024 年全年维持同比正向增长，为地产销售

面积提供支撑，2025 年新房+二手房销售面积有望企稳。房屋新开工和竣工数据仍呈快速下行态

势，拿地数据降幅扩大，2025 年新开工和竣工需求仍承压。2024 年狭义基建投资同比增速为

4.4%，为固定投资数据稳定器，2025 年财政政策定调积极，资金面宽松支撑基建投资提速，创造

非房建材需求，化债实施助力存量项目各建材供应商回款和业绩改善。

消费建材：二手房/存量房释放消费建材需求，渠道变革+扩品类战略占优。消费建材板块 �2024

 年仍受地产行业拖累，营收和业绩均同比下滑，部分优质龙头企业在渠道建设和品类扩张上战

略有效，业绩增长维持一定韧性。消费建材 2025 年需求支撑更多转向至二手房交易回暖后的装修

需求和存量房重装需求，C 端和小B端渠道建设发力且有效的建材企业充分受益，订单、盈利能

力、现金流均有改善预期。自 2021 年起，受地产调控政策影响，消费建材总体开始进行大规模计

提，对业绩形成严重拖累，2024 年或为地产信用风险释放尾声阶段，2025 年业绩修复弹性大。

历经 4 年行业需求下行和信用风险冲击，消费建材多数中小企业经营承压，龙头市占率呈提升趋

势，2025  年龙头企业表现更具潜力。

水泥：行业龙头竞争战略转向，价格提涨业绩逐季优化，2025 年价格有望维稳。2024 年，水泥

行业仍呈现需求萎缩、供给过剩的态势，地产侧需求持续探底，基建投资进度前期放缓。水泥行

业业绩连续承压，2024Q2 起，行业龙头竞争战略变化，行业利润诉求增强，水泥企业逐步恢复竞

合机制，配合错峰和涨价，2024Q4 华东和华中区域旺季价格提涨落地，为2025 年价格奠定基础。2

025 年地产新开工仍为水泥需求拖累项，基建端资金支持充足，基建项目实物工作量提速创造水

泥需求。供给侧优化政策出台，随产能置换要求执行，行业中小产能有望退出，水泥行业供给侧

出清为长期看点，供需矛盾缓解支撑水泥价格和盈利修复。

玻纤：行业竞合意识增强，多轮产品复价落地，2025 年板块有望底部震荡上行。2023 年起，玻

纤板块受需求拖累，经营表现持续承压，2024Q1 仍面临景气度下行压力，3 月底起，玻纤企业开

启第一轮复价工作，玻纤价格逐步气温回升，板块业绩表现逐季改善，11月底第二轮大规模复价

启动，有望在 2025 年体现价格传导效果。2025 年，风电下游需求或有改善，风电需求预期向好

，光伏边框等新应用需求逐步释放，汽车销量维持增长，部分玻纤产品具备价格提升弹性。供给

侧产能规模仍有增长，仍存在一定供需压力，关注后续投产和冷修节奏，玻纤企业挺价意愿较明

确，2025 年价格和盈利表现有望提升。
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