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水网建设纲要印发，水利工程有望迎来新一轮增长期。5月25日中共中央国

务院印发《国家水网建设规划纲要》，提出我国水利建设要坚持立足全局、

保障民生，立足长远、适度超前；到2035年，基本形成国家水网总体格局，

国家水网主骨架和大动脉逐步建成，省市县水网基本完善，构建与基本实现

社会主义现代化相适应的国家水安全保障体系。纲要印发反映未来我国水利

建设空间仍然广阔，水利工程投资有望迎来新一轮快速增长。

重大项目储备充足，新一轮水利重大项目建设有望再启动。2020年水利部提

出重大水利工程储备项目 409 项，2023 年为新的一轮重大项目启动年，

2023-2025 年预计仍有百项以上重大水利工程项目推进开工落地的空间，

2023国常会确定重点推进55项重大水利工程，一季度，全国新开工11项重

大水利工程，总投资规模476亿元，同比增长113%；新开工7239个水利项

目，总投资规模3206亿元，同比增长21.3%。全年水利投资预计将维持高位，

预测2023年水利投资完成1.3万亿元，同比增长约10%（统计局口径）。

专项债：本周发行396.4亿元，达到上年发行进度47%。年初至今，地方专

项债已发行18970亿元，发行进度达到2022年的47%。5月22日-5月29日，

共发行专项债规模396.4亿元，发行节奏继续放缓。

城投债：发行1487亿元，净融资576.12亿元。5.21-5.28城投债发行1487

亿元，净融资576.12亿元。年初至今，城投债发行2.81万亿元，净融资8041

亿元。

建材价格：建材价格整体继续走弱。本周水泥价格指数下降2.01点，混凝

土价格指数下降4.25点，螺纹钢价格下降175.56元/吨，石油沥青价格下

降32.71元/吨。一季度房地产开发投资在上年的低基数下继续下降5.8%，

新开工面积下降19.2%，对建材需求仍有较强压制。

投资建议：“中特估”降温和对地方政府的担忧情绪蔓延导致了建筑板块近

期的回调。而近期中央再强调审计的重要性，对专项债挪用的监管相对严格，

挪用专项债还旧债操作层面上非常困难。减值方面，城投和地方财政风险不

是今年才有，建筑企业过去已经收缩风险较大的项目承接力度，风险较大的

项目已经计提就较多减值，经过连续2-3年的大额减值，当前建筑央企应收

款项结构相对健康，后续继续计提较大减值的风险相对可控。重点推荐中国

化学、中国交建、中国中铁、中国铁建。

风险提示：相关政策推进不及预期；重大项目审批进度不及预期；国央企改

革推进不及预期。



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

2

内容目录
本周核心观点 .................................................................. 4

水网建设纲要印发，关注水利工程高景气赛道 .............................................. 4

专项债：本周发行 396.4 亿元，达到上年发行进度 47% ...................................... 6

城投债：发行 1487 亿元，净融资 576.12 亿元 .............................................. 6

建材价格：建材价格整体继续走弱 ........................................................ 6

市场表现回顾 .................................................................. 7

板块：持续回调，相对收益大幅收窄 ...................................................... 7

个股：34%个股上涨 ..................................................................... 8

行业政策要闻 .................................................................. 9

公司公告要闻 ................................................................. 10



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

3

图表目录

图1： 国家统计局口径水利投资（单位：亿元，%） ............................................. 4

图2： 水利部口径水利投资（单位：亿元，%） ................................................. 4

图3： 水利建设投资额和当年新开工重大项目数量（单位：亿元，项） ............................ 5

图4： 2020 年水利工程投资来源结构（单位：%） ...............................................5

图5： 2022 年 1-9 月水利工程建设资金来源结构（单位：%） .....................................5

图6： 历年专项债发行规模（单位：亿元） .................................................... 6

图7： 过去几周专项债发行规模（单位：亿元） ................................................ 6

图8： 周度城投债发行量和净融资规模整理（单位：亿元） ...................................... 6

图9： 水泥价格指数（单位：点） ............................................................ 7

图10： 混凝土价格指数（单位:点） .......................................................... 7

图11： 螺纹钢价格（单位：元/吨） .......................................................... 7

图12： 石油沥青价格（单位：元/吨） ........................................................ 7

图13： 近半年建筑装饰板块与上证指数走势比较（单位：%） .................................... 8

图14： 近一周建筑装饰板块与上证指数走势比较（单位：%） .................................... 8

图15： A 股各行业过去一期涨跌排名（单位：%） ...............................................8

图16： 涨跌幅前五个股 ..................................................................... 9

图17： 板块上涨、下跌及持平家数 ........................................................... 9

表1： 近期行业政策一览 .................................................................... 9

表2： 近期公司公告一览 ................................................................... 10



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

4

本周核心观点

水网建设纲要印发，关注水利工程高景气赛道

水网建设纲要印发，水利工程有望迎来新一轮增长期。5 月 25 日中共中央国务院

印发《国家水网建设规划纲要》，提出我国水利建设要坚持立足全局、保障民生，

立足长远、适度超前；到 2035 年，基本形成国家水网总体格局，国家水网主骨架

和大动脉逐步建成，省市县水网基本完善，构建与基本实现社会主义现代化相适

应的国家水安全保障体系。纲要印发反映未来我国水利建设空间仍然广阔，水利

工程投资有望迎来新一轮快速增长。

水利建设迈向高质量发展阶段。2007-2017 年全国水利工程投资迎来高速增长期，

水利建设投资由 995 亿元增至 7132 亿元（水利部统计口径），复合增长率达到

22.4%。到“十三五”中后期，全国水利基础设施建设已取得重大进展，防灾减灾

能力显著提升，水资源集约利用水平不断提高，治水的工作重点转变为水利工程

补短板与水利行业强监管。2018-2021 年，水利投资增速明显下滑，但仍然维持

较高的投资力度。2022 年，统计局口径水利投资完成 11621 亿元，同比增长 13.6%，

水利部口径水利投资完成 10893 亿元，同比增长 43.8%。

图1：国家统计局口径水利投资（单位：亿元，%） 图2：水利部口径水利投资（单位：亿元，%）

资料来源：国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，水利部，国信证券经济研究所整理

重大水利工程预计剩余总投资额约 4300 万元，2023 年可完成投资约 1300 亿元。

2020 年 7 月，国常会确定了在 2022 年之前建设 150 项重大水利工程，总投资额

约 1.29 万亿，截至 2022 年底，已开工建设 109 项。参照 2014-2020 年计划的 172

项重大水利工程的完成情况（172 项重大水利工程到 2019 年底已开工 142 项，剩

余的有 17 项纳入 150 项重大工程，落地率 92.4%），假设 150 项重大工程落地率

为 92%，2023 年存量重大项目需要开工 29 项，预计剩余总投资额 2494 亿元，按

照 40 个月的建设期，假设 2023 年开工节奏靠前，预计 2023 年新开工的存量重大

水利工程项目投资额可达到约 1000 亿元。
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图3：水利建设投资额和当年新开工重大项目数量（单位：亿元，项）

资料来源：水利部，国信证券经济研究所整理

在建工程规模大，预计 2023 年可释放投资额约 5000 亿元。根据水利部披露，截

止 2022 年 9 月底，水利在建项目总投资 1.9 万亿元，按照 40 个月建设期，2022

年第四季度约释放 1900 亿元投资，则 2023 年在建项目可释放 5130 万元投资额。

水利建设资金中财政资金对其他资金的撬动效应显著。水利工程过去主要由政府

主导投资，2022 年专项债对基建的支持力度增强，受益于水利工程项目较好的政

府信用背书，水利工程投资中政府资金的撬动效应更强。2023 年一季度，水利工

程落实专项债 567 亿元，同比+14.1%，落实银行贷款 733 亿元，同比+168%，同时

水利部要求各地加快推进水利项目参与 REITs 试点，通过盘活水利存量资产，进

一步扩大水利有效投资。

图4：2020 年水利工程投资来源结构（单位：%） 图5：2022 年 1-9 月水利工程建设资金来源结构（单位：%）

资料来源：iFinD，水利部，国信证券经济研究所整理 资料来源：水利部，国信证券经济研究所整理

重大项目储备充足，新一轮水利重大项目建设有望再启动。2020 年水利部提出重

大水利工程储备项目 409 项，2023 年为新的一轮重大项目启动年，2023-2025 年

预计仍有百项以上重大水利工程项目推进开工落地的空间，2023 国常会确定重点

推进 55 项重大水利工程，一季度，全国新开工 11 项重大水利工程，总投资规模

476 亿元，同比增长 113%；新开工 7239 个水利项目，总投资规模 3206 亿元，同

比增长 21.3%。全年水利投资预计将维持高位，预测 2023 年水利投资完成 1.3 万
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亿元，同比增长约 10%（统计局口径）。

专项债：本周发行 396.4 亿元，达到上年发行进度 47%

年初至今，地方专项债已发行 18970 亿元，发行进度达到 2022 年的 47%。5 月 22

日-5 月 29 日，共发行专项债规模 396.4 亿元，发行节奏继续放缓。

图6：历年专项债发行规模（单位：亿元） 图7：过去几周专项债发行规模（单位：亿元）

资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理 资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理

城投债：发行 1487 亿元，净融资 576.12 亿元

5.21-5.28 城投债发行 1487 亿元，净融资 576.12 亿元。年初至今，城投债发行

2.81 万亿元，净融资 8041 亿元。

图8：周度城投债发行量和净融资规模整理（单位：亿元）

资料来源：企业预警通，国信证券经济研究所整理

建材价格：建材价格整体继续走弱

本周水泥价格指数下降 2.01 点，混凝土价格指数下降 4.25 点，螺纹钢价格下降

175.56 元/吨，石油沥青价格下降 32.71 元/吨。一季度房地产开发投资在上年的

低基数下继续下降 5.8%，新开工面积下降 19.2%，对建材需求仍有较强压制。
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图9：水泥价格指数（单位：点） 图10：混凝土价格指数（单位:点）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图11：螺纹钢价格（单位：元/吨） 图12：石油沥青价格（单位：元/吨）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

市场表现回顾

板块：持续回调，相对收益大幅收窄

2023.5.22-5.26 期间，上证指数下跌 2.16%，建筑装饰指数（申万）下跌 3.82%，

建筑装饰板块跑输上证指数 1.66 个百分点，位居所有 31 个行业中第 30 位。近半

年以来，上证指数上涨 2.08%，建筑装饰指数（申万）上涨 1.19%，建筑装饰板块

经历持续回调已跑输上证指数。
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图13：近半年建筑装饰板块与上证指数走势比较（单位：%） 图14：近一周建筑装饰板块与上证指数走势比较（单位：%）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

图15：A 股各行业过去一期涨跌排名（单位：%）

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

个股：34%个股上涨

2023.5.22-2023.5.26 期间，51 只个股上涨，99 只个股下跌，占比分别为 34%、

66%。市值不小于 30 亿元的个股中，涨跌幅居前 5位的为：深水规院（+36.10%）、

杭州园林（+27.56%）、华建集团（+23.47%）、设计总院（+20.71%）、上海港湾

（+19.93%），居后 5位的个股为：*ST 围海（-24.45%）、中工国际（-23.09%）、

中国化学（-18.41%）、中国交建（-16.93%）、森特股份（-16.75%）。
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图16：涨跌幅前五个股 图17：板块上涨、下跌及持平家数

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理

行业政策要闻

本期行业政策要闻主要包括以下内容：①国家发改委：提升调度智能化水平 实现

物理水网和数字水网深度交互融合；②国务院：《国家水网建设规划纲要》；③

普洛斯：一季度普洛斯中国物流及产业基础设施新交付面积超 84 万平米，环比增

长 46%；④外交部：“一带一路”是推动各国发展的康庄大道

表1：近期行业政策一览

序号 日期 涉及地区 政策/新闻 主要内容 来源

1 5.26 全国 新闻 国家发展改革委副主任赵辰昕在发布会上表示，将加强水网数字化建

设，完善水网监测体系，提升调度智能化水平，实现物理水网和数字

水网深度交互融合。推动各类水利工程逐步由点向网、由分散向系统

发展，全面提升水网系统性、综合性、强韧性。加强河湖水系和人工

基础设施融合发展，提高水资源调配能力和供水保障程度，促进洪水

资源化利用。加强水利与农业、能源、交通、生态等相关产业都能够

实现协同发展，最终实现国家水网与其他基础设施网络紧密衔接。

财联社

2 5.25 全国 政策 中共中央、国务院印发《国家水网建设规划纲要》（以下简称《纲要》），

《纲要》指出，到 2025 年，建设一批国家水网骨干工程，国家骨干

网建设加快推进，省市县水网有序实施，着力补齐水资源配置、城乡

供水、防洪排涝、水生态保护、水网智能化等短板和薄弱环节，水旱

灾害防御能力、水资源节约集约利用能力、水资源优化配置能力、大

江大河大湖生态保护治理能力进一步提高，水网工程智能化水平得到

提升，国家水安全保障能力明显增强。到 2035 年，基本形成国家水

网总体格局，国家水网主骨架和大动脉逐步建成，省市县水网基本完

善，构建与基本实现社会主义现代化相适应的国家水安全保障体系。

国务院

3 5.25 全国 新闻 2023 年一季度，普洛斯中国物流及产业基础设施新交付面积超 84 万

平方米，较上一季度增长达 46%，新开工项目面积约 45 万平方米。

一季度签订租约达 1800 个，新签租约面积达 580 万平方米，尤其是

跨境电商、新能源光伏、新能源汽车等行业客户需求旺盛。

普洛斯

4 5.24 全国 新闻 外交部发言人毛宁 5 月 24 日主持例行记者会。有记者提问，据报道，

柬埔寨首相洪森 5 月 22 日表示，柬埔寨通过参与“一带一路”合作

获得了实实在在的利益。中国帮助柬埔寨建成了一大批道路和桥梁基

础设施。中国稳定的原材料供应保障了柬对外出口和数百万人就业，

中国的政策不以任何国家为敌，不阻止任何国家发展。中方对此有何

评论？毛宁表示，确实，“一带一路”倡议致力于推动各国互联互通，

实现共同发展。正如洪森首相所说，“不以任何国家为敌，不阻止任

何国家发展”，而是帮助支持各国发展。

外交部
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资料来源：财联社，国信证券经济研究所整理

公司公告要闻

本期公司公告要闻主要包括以下内容：①东南网架：关于子公司签订重大合同的

公告；②中国能建：定增申请获得上交所受理。

表2：近期公司公告一览

日期 公司 主要内容

5.29 东南网架 近日收到了与万华化学集团物资有限公司（以下简称“万华物资”）签订的《采购框架合同》，

合同总金额（税后）为人民币 1,074,155,000 元，合同金额占公司 2022 年营业总收入的 8.90%。

本项目为公司产品在石油化工领域内应用的新突破，将为公司在该领域内拓展业务起到示范

引领的作用。

5.26 中国能建 公司定增申请获得上交所受理，拟向不超过 35 名符合条件的特定对象非公开发行不超 83.38

亿股股份，本次非公开发行的募集资金总额（含发行费用）不超过 150 亿元，用于中能建哈

密“光（热）储”多能互补一体化绿电示范项目、甘肃庆阳“东数西算”源网荷储一体化智

慧零碳大数据产业园示范项目、中国能源建设集团浙江火电建设有限公司光热+光伏一体化项

目、湖北应城 300MW 级压缩空气储能电站示范项目、乌兹别克斯坦巴什和赞克尔迪风电项目、

补充流动资金。

资料来源：iFinD，国信证券经济研究所整理
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