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[Table_Summary] 投资要点 

◼ 本周（2023.6.10–2023.6.16，下同）：本周建筑装饰板块（SW）涨跌幅 0.32%，
同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别为 3.3%、3%，超额收益分别为-

2.98%、-2.68%。 

◼ 行业重要政策、事件变化、数据跟踪点评：（1）国资委召开中央企业提高
上市公司质量暨并购重组工作专题会：6 月 14 日，国资委召开中央企业提
高上市公司质量暨并购重组工作专题会，会议指出，下一步，中央企业要以
上市公司为平台开展并购重组，助力提高核心竞争力、增强核心功能。（2）
国务院常务会议研究推动经济持续回升向好的一批政策措施：会议围绕加
大宏观政策调控力度、着力扩大有效需求、做强做优实体经济、防范化解重
点领域风险等四个方面，研究提出了一批政策措施，具备条件的政策措施
要及时出台、抓紧实施。（3）央行发布 5 月金融数据：5 月社融增量为 1.56

万亿元，较上年同期少增 1.31 万亿元，主要是信贷持续偏弱和政府债发行
节奏的影响，反映经济复苏动能的疲弱。其中居民中长期贷款增量回正，但
仍处较弱的状态，企业中长期贷款增量显示一定韧性，但整体贷款受到票
据融资同比少增 6709 亿元的拖累。（4）国家统计局发布 5 月经济数据：5

月经济数据整体受去年同期基数升高影响同比继续放缓，但环比相对平稳。
基建投资增速有所回落，有待增量政策工具落地。 

◼ 周观点：国企改革、中特估和一带一路仍是主线，持续推荐建筑板块的投
资机会：（1）5 月经济数据整体放缓，基建投资增速环比有所回落，5 月
建筑 PMI 虽仍在高景气区间但亦有所回落，政策预期和积极性有所升温，
本周国务院常务会议研究推动经济持续回升向好的一批政策措施，我们预
计后续稳增长政策有望继续发力，期待更多增量政策工具落地；持续推荐
国企改革深化主题，近期国资委召开中央企业提高上市公司质量暨并购重
组工作专题会，2023 年国务院国资委开始试行“一利五率”指标体系，提
升净资产收益率和现金流考核权重，将指引建筑央企继续提升经营效率，
结合 2022 年报情况来看，经营效果已开始体现，结合此前证监会提出的探
索建立中国特色估值体系，建筑央企有望迎来基本面和估值共振，我们继
续看好估值仍处历史低位、业绩稳健的基建龙头企业估值持续修复机会，
推荐中国交建、中国建筑、中国电建、中国铁建，建议关注中国中铁等。 

（2）“一带一路”方向：二十大报告提出共建“一带一路”高质量发展，
将进一步深化交通、能源和网络等基础设施的互联互通建设，开展更大范
围、更高水平、更深层次的区域合作，为建筑央国企参与一带一路沿线市场
打开更大空间，今年以来我国与“一带一路”沿线国家贸易保持较快增长；
近期中国-中亚峰会顺利举办，取得丰硕成果，互联互通有望助力基建投资
发展。今年是一带一路倡议提出 10 周年，第三届“一带一路”高峰论坛召
开可期，在丰富成果的基础上，预计更多政策支持有望出台，叠加近期多重
外事活动事件催化，海外工程业务有望受益，建议关注国际工程板块和相
关区域热点板块，个股推荐中材国际，建议关注中工国际、北方国际、中钢
国际等。 

（3）需求结构有亮点，新业务增量开拓下的投资机会：在双碳战略、绿色
节能建筑等政策推进下，装配式建筑、节能降碳以及新能源相关的基建细
分领域景气度较高，有相关转型布局的企业有望受益。推荐铝模板租赁服
务商志特新材；建议关注装配式建筑方向的鸿路钢构、建筑+AI 方向的华
阳国际；新能源业务转型和增量开拓方面，推荐中国电建，建议关注中国
能建等。 

◼ 风险提示：地产信用风险失控、政策定力超预期、国企改革进展低于预期
等。 
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1.   行业观点 

国企改革、中特估和一带一路仍是主线，持续推荐建筑板块的投资机会：（1）5 月

经济数据整体放缓，基建投资增速环比有所回落，5 月建筑 PMI 虽仍在高景气区间但亦

有所回落，政策预期和积极性有所升温，本周国务院常务会议研究推动经济持续回升向

好的一批政策措施，我们预计后续稳增长政策有望继续发力，期待更多增量政策工具落

地；持续推荐国企改革深化主题，近期国资委召开中央企业提高上市公司质量暨并购重

组工作专题会，2023 年国务院国资委开始试行“一利五率”指标体系，提升净资产收益

率和现金流考核权重，将指引建筑央企继续提升经营效率，结合 2022 年报情况来看，

经营效果已开始体现，结合此前证监会提出的探索建立中国特色估值体系，建筑央企有

望迎来基本面和估值共振，我们继续看好估值仍处历史低位、业绩稳健的基建龙头企业

估值持续修复机会，推荐中国交建、中国建筑、中国电建、中国铁建，建议关注中国中

铁等。 

（2）“一带一路”方向：二十大报告提出共建“一带一路”高质量发展，将进一步

深化交通、能源和网络等基础设施的互联互通建设，开展更大范围、更高水平、更深层

次的区域合作，为建筑央国企参与一带一路沿线市场打开更大空间，今年以来我国与“一

带一路”沿线国家贸易保持较快增长；近期中国-中亚峰会顺利举办，取得丰硕成果，互

联互通有望助力基建投资发展。今年是一带一路倡议提出 10 周年，第三届“一带一路”

高峰论坛召开可期，在丰富成果的基础上，预计更多政策支持有望出台，叠加近期多重

外事活动事件催化，海外工程业务有望受益，建议关注国际工程板块和相关区域热点板

块，个股推荐中材国际，建议关注中工国际、北方国际、中钢国际等。 

（3）需求结构有亮点，新业务增量开拓下的投资机会：在双碳战略、绿色节能建

筑等政策推进下，装配式建筑、节能降碳以及新能源相关的基建细分领域景气度较高，

有相关转型布局的企业有望受益。推荐铝模板租赁服务商志特新材；建议关注装配式建

筑方向的鸿路钢构、建筑+AI 方向的华阳国际；新能源业务转型和增量开拓方面，推荐

中国电建，建议关注中国能建等。 
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表1：建筑板块公司估值表 

股票代码 股票简称 

2023/6/16 归母净利润（亿元） 市盈率（倍） 

总市值 

（亿元） 
2022 2023E 2024E 2025E 2022 2023E 2024E 2025E 

300986.SZ 志特新材* 50 1.8  2.3  3.0  3.9  27.8  21.7  16.7  12.8  

601618.SH 中国中冶 850 102.7  119.0  139.0  157.7  8.3  7.1  6.1  5.4  

601117.SH 中国化学 509 54.2  65.3  77.1  88.8  9.4  7.8  6.6  5.7  

002541.SZ 鸿路钢构 207 11.6  15.1  17.9  21.5  17.8  13.7  11.6  9.6  

600970.SH 中材国际* 347 21.9  29.4  34.3  40.8  15.8  11.8  10.1  8.5  

600496.SH 精工钢构 76 7.1  8.6  10.7  12.0  10.7  8.8  7.1  6.3  

002051.SZ 中工国际 149 3.3  4.7  6.0  7.3  45.2  31.7  24.8  20.4  

002140.SZ 东华科技 65 2.9  3.4  4.2  5.1  22.4  19.1  15.5  12.7  

601390.SH 中国中铁 1,950 312.8  355.1  400.5  450.5  6.2  5.5  4.9  4.3  

601800.SH 中国交建* 1,813 191.0  214.8  235.6  259.4  9.5  8.4  7.7  7.0  

601669.SH 中国电建* 1,009 114.4  137.6  155.2  176.9  8.8  7.3  6.5  5.7  

601868.SH 中国能建 988 78.1  90.9  106.5  123.4  12.7  10.9  9.3  8.0  

601186.SH 中国铁建* 1,415 266.4  293.2  331.9  366.1  5.3  4.8  4.3  3.9  

600039.SH 四川路桥 865 112.1  138.3  169.0  199.7  7.7  6.3  5.1  4.3  

601611.SH 中国核建 257 17.5  21.0  26.2  31.7  14.7  12.2  9.8  8.1  

300355.SZ 蒙草生态 57 1.8  2.4  2.9  3.3  31.7  23.8  19.7  17.3  

603359.SH 东珠生态 47 0.3  3.8  5.2  - 156.7  12.4  9.0  - 

300284.SZ 苏交科 78 5.9  6.8  7.8  9.2  13.2  11.5  10.0  8.5  

603357.SH 设计总院 63 4.4  5.1  5.8  6.6  14.3  12.4  10.9  9.5  

300977.SZ 深圳瑞捷 29 0.2  1.1  1.4  1.7  145.0  26.4  20.7  17.1  

002949.SZ 华阳国际 28 1.1  1.7  2.1  2.6  25.5  16.5  13.3  10.8  

601668.SH 中国建筑* 2,566 509.5  572.1  614.3  663.4  5.0  4.5  4.2  3.9  

002081.SZ 金螳螂 123 12.7  15.0  17.7  20.3  9.7  8.2  6.9  6.1  

002375.SZ 亚厦股份 61 1.9  - - - 32.1  - - - 

601886.SH 江河集团 101 4.9  6.3  8.1  10.1  20.6  16.0  12.5  10.0  

002713.SZ 东易日盛 38 -7.5  1.3  2.2  - - 29.2  17.3  - 
 

数据来源：Wind、东吴证券研究所， 

备注：标*个股盈利预测来自东吴证券研究所，其余个股盈利预测来自于 Wind 一致预期。 
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2.   行业和公司动态跟踪 

2.1.   行业政策点评 

（1） 国资委召开中央企业提高上市公司质量暨并购重组工作专题会 

6 月 14 日，国资委召开中央企业提高上市公司质量暨并购重组工作专题会，持续推

动中央企业提高上市公司质量工作。 

会议指出，近年来中央企业以资本市场深化改革为契机，主动运用并购重组手段促

进资产和业务布局优化完善，提升国有资源运营配置效率，工作取得积极成效。下一步，

中央企业要把握新定位、扛起新使命，充分发挥市场在资源配置中的决定性作用，以上

市公司为平台开展并购重组，助力提高核心竞争力、增强核心功能，同时要进一步增强

责任感和紧迫感，锁定提高上市公司质量重点任务，以更加务实有力的行动做优基本面、

夯实基本功，为中央企业实现高质量发展、在构建新发展格局中更好发挥作用提供坚实

支撑。 

会上，证监会有关部门负责同志介绍了近年来央企控股上市公司并购重组有关情况，

并从资本市场监管角度对央企控股上市公司进一步通过并购重组提质增效、做优做强提

出了期望和建议。 

点评：2022 年以来央国企并购重组预期升温，2022 年 5 月 27 日，国务院国资委发

布《提高央企控股上市公司质量工作方案》，要求各央企在 3 年内分类施策、精准发力，

推动打造一批核心竞争力强、市场影响力大的旗舰型龙头上市公司，培育一批专业优势

明显、质量品牌突出的专业化领航上市公司；2023 年 3 月 6 日，国资委党委召开扩大会

议，会议强调要瞄准国有企业功能定位持续深化改革，推进战略性重组和专业化整合，

以助力现代产业体系建设，服务于加快构建新发展格局。央企并购重组专题会与此前政

策方向一脉相承，推动重组整合有助于加快国有经济布局结构调整，实现高质量发展。 

（2） 国务院常务会议研究推动经济持续回升向好的一批政策措施 

国务院总理李强 6 月 16 日主持召开国务院常务会议，研究推动经济持续回升向好

的一批政策措施，审议通过《加大力度支持科技型企业融资行动方案》，审议通过《私

募投资基金监督管理条例（草案）》，讨论《中华人民共和国学位法（草案）》。 

会议指出，当前我国经济运行整体回升向好，随着前期政策措施的出台实施，市场

需求逐步恢复，生产供给持续增加，物价就业总体平稳，高质量发展稳步推进。同时，

外部环境更趋复杂严峻，全球贸易投资放缓等，直接影响我国经济恢复进程。针对经济

形势的变化，必须采取更加有力的措施，增强发展动能，优化经济结构，推动经济持续

回升向好。会议围绕加大宏观政策调控力度、着力扩大有效需求、做强做优实体经济、

防范化解重点领域风险等四个方面，研究提出了一批政策措施。会议强调，具备条件的

政策措施要及时出台、抓紧实施，同时加强政策措施的储备，最大限度发挥政策综合效
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应。 

会议强调，要引导金融机构根据不同发展阶段的科技型企业的不同需求，进一步优

化产品、市场和服务体系，为科技型企业提供全生命周期的多元化接力式金融服务。要

把支持初创期科技型企业作为重中之重，加快形成以股权投资为主、“股贷债保”联动

的金融服务支撑体系。要加强科技创新评价标准、知识产权交易、信用信息系统等基础

设施建设。要统筹做好融资支持与风险防范，有效维护金融稳定。 

会议指出，近年来，我国私募投资基金行业发展较快，在服务实体经济、支持创业

创新等方面发挥了积极作用。制定专门行政法规，将私募投资基金业务活动纳入法治化、

规范化轨道进行监管，有利于更好保护投资者合法权益，促进行业规范健康发展。要针

对行业突出问题强化源头管控，划定监管底线，严厉打击以“私募基金”之名行非法集

资之实等非法金融活动。要加强监督管理和发展政策的协同配合，对不同类别私募投资

基金特别是创业投资基金实施差异化监管，抓紧出台促进创业投资基金发展的具体政策。 

会议讨论并原则通过《中华人民共和国学位法（草案）》，决定将草案提请全国人

大常委会审议。 

会议还研究了其他事项。 

点评：国务院常务会议研究推动经济持续回升向好的一批政策措施，必须采取更加

有力的措施，增强发展动能。会议围绕加大宏观政策调控力度、着力扩大有效需求、做

强做优实体经济、防范化解重点领域风险等四个方面，研究提出了一批政策措施，具备

条件的政策措施要及时出台、抓紧实施。 

（3） MLF 操作中标利率下降 10 个基点 

6 月 15 日，中国人民银行发布公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，开展 2370

亿元 1 年期 MLF 操作，利率 2.65%。利率较前期下降 10 个基点。鉴于本月有 2000 亿

元 MLF 到期，因此，央行在 6 月超额续作 370 亿元。 

2.2.   行业数据点评 

（1） 央行发布 5 月金融数据 

2023 年 5 月社会融资规模增量为 1.56 万亿元，比上月多 3312 亿元，比上年同期少

1.31 万亿元。其中，对实体经济发放的人民币贷款增加 1.22 万亿元，同比少增 6173 亿

元；对实体经济发放的外币贷款折合人民币减少 338 亿元，同比多减 98 亿元；委托贷

款增加 35 亿元，同比多增 167 亿元；信托贷款增加 303 亿元，同比多增 922 亿元；未

贴现的银行承兑汇票减少 1797 亿元，同比多减 729 亿元；企业债券融资净减少 2175 亿

元，同比少 2541 亿元；政府债券净融资 5571 亿元，同比少 5011 亿元；非金融企业境

内股票融资 753 亿元，同比多 461 亿元。 
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5 月份人民币贷款增加 1.36 万亿元，同比少增 5418 亿元。分部门看，住户贷款增

加 3672 亿元，其中，短期贷款增加 1988 亿元，中长期贷款增加 1684 亿元；企（事）

业单位贷款增加 8558 亿元，其中，短期贷款增加 350 亿元，中长期贷款增加 7698 亿元，

票据融资增加 420 亿元；非银行业金融机构贷款增加 604 亿元。 

图1：新增人民币贷款结构（亿元）  图2：新增企业端信贷结构（亿元） 

 

 

 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 
 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 

 

图3：新增居民端信贷结构（亿元）  图4：M1 与 M2 同比增速（%） 

 

 

 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 
 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 
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图5：社融存量同比增速（%）  图6：单月社融增量结构（亿元） 

 

 

 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 
 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 

点评：5 月社融增量为 1.56 万亿元，较上年同期少增 1.31 万亿元，主要是信贷持续

偏弱和政府债发行节奏的影响，反映经济复苏动能的疲弱。其中居民中长期贷款增量回

正，但仍处较弱的状态，企业中长期贷款增量显示一定韧性，但整体贷款受到票据融资

同比少增 6709 亿元的拖累。 

（2） 国家统计局发布 5 月经济数据 

点评：5 月经济数据整体受去年同期基数升高影响同比继续放缓，但环比相对平稳。

基建投资增速有所回落（广义和狭义基建累计同比分别为+10.1%、+7.5%），其中电力、

热力、燃气及水的生产和供应业累计同比增速继续加快至+27.6%，而交通大类、水利、

环境和公共设施管理业累计同比增速回落，有待增量政策工具落地。地产销售走弱，新

开工环节以及投资表现持续疲软，积压需求释放后地产回暖略显后劲不足，竣工端强于

其他环节。 
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表2：国家统计局 5 月建筑行业相关数据 

数据来源：国家统计局，东吴证券研究所 
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2.3.   行业新闻 

 

表3：本周行业重要新闻 

新闻摘要 来源 日期 

国家能源局综合司印发开展分布式光伏接入电网承载力及提升措施评估试点工作

的通知，将开展分布式光伏入网试点。 
财联社 2023/6/14 

广东省深圳市印发《深圳市数字孪生先锋城市建设行动计划（2023）》，表明深

圳将建设数字孪生先锋城市。 
住建部 2023/6/14 

住房和城乡建设部在浙江省台州市组织召开全国工程质量数字化监管现场会，部

署推进质量数字化监管工作。 
中国建设新闻网 2023/6/16 

中共中央办公厅、国务院办公厅印发了《关于构建优质均衡的基本公共教育服务

体系的意见》，并发出通知提出严格落实新建住宅小区配建学校规定。 
中国交通新闻网 2023/6/16 

广州市人民政府正式印发《广州南沙科学城总体发展规划》，标志着广州加快推

动南沙科学城建成大湾区综合性国家科学中心主要承载区、打造一流科学城的步

伐更进一步。 

观点网 2023/6/16 

数据来源：财联社，住建部，中国建设新闻网，观点网，东吴证券研究所 

 

2.4.   板块上市公司重点公告梳理 

 

表4：本周板块上市公司重要公告 

公告日期 公司简称 公告标题 主要内容 

2023/6/12 杭萧钢构 
关于控股股东部分股份质

押及解除质押的公告 

控股股东、实际控制人单银木本次股份质押 6800 万股，占公司总股

本的 2.87%。本次股份被解除质押 7515 万股，占公司总股本的

3.17%。 

2023/6/12 东易日盛 
关于拟出售参股公司股权

的公告 

董事会同意公司以 2,021 万元向受让方耿晶转让所持有的意科碳素

225.33 万股，占意科碳素总股本比例 2.15%。 

2023/6/13 中国核建 关于经营情况简报的公告 

截至 2023 年 5 月，公司累计新签合同 545.27 亿元，比上年同期增

长 3.38%。公司累计实现营业收入 433.72 亿元,比上年同期增长

5.87%。 

2023/6/15 东华科技 

关于联合体签署科大硅谷

高新孵化园一期项目施工

合同的公告 

本合同标的系联合体承担合同项下全部土建、安装、幕墙、局部精

装修等工作，建设工期为 960 日历天；合同金额为 11.93 亿元，其

中东华科技承担施工总工程量的 70%，折合合同金额为 8.35 亿元。 

2023/6/15 粤水电 

发行股份购买资产并募集

配套资金暨关联交易之募

集配套资金向特定对象发

行股份发行情况报告书 

发行对象最终确定为 7 家，发行股份数量 3.61 亿股，未超过发行前

上市公司总股本的 30%；发行规模 19.08 亿元，未超过本次交易以

发行股份方式支付交易对价的 100%。 

2023/6/15 中国中冶 
2023 年 1-5 月新签合同情

况简报 

公布 2023 年 1-5 月新签合同额人民币 5,398.1 亿元，较上年同期增

长 8.1%。 
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2023/6/16 东南网架 

关于向不特定对象发行可

转换公司债券申请获得深

圳证券交易所上市审核委

员会审核通过的公告 

深圳证券交易所上市审核委员会对浙江东南网架股份有限公司向不

特定对象发行可转换公司债券的申请进行了审核。根据会议审核结

果，公司本次向不特定对象发行可转换公司债券的申请符合发行条

件、上市条件和信息披露要求。 

2023/6/16 中国电建 

中国电力建设股份有限公

司 2023 年 1 月至 5 月主

要经营情况公告 

1 月-5 月合计新签合同金额为 4480.95 亿元，同比增加 16.01%。 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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3.   本周行情回顾 

本周建筑装饰板块（SW）涨跌幅 0.32%，同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别

为 3.3%、3%，超额收益分别为-2.98%、-2.68%。 

个股方面，ST 全筑、ST 广田、建发合诚、深圳瑞捷、东易日盛位列涨幅榜前五，

东方铁塔、粤水电、国检集团、浙江建投、中国电建位列涨幅榜后五。 

图7：建筑板块走势与 Wind 全 A 和沪深 300 对比（2021 年以来涨跌幅） 

 

数据来源：Wind、东吴证券研究所 

 

表5：板块涨跌幅前五 

代码 股票简称 
2023-6-16 

股价(元) 
本周涨跌幅(%) 

相对沪深 300

涨跌幅(%) 

年 初 至 今

涨跌幅(%) 

603030.SH ST 全筑 2.46 23.00  19.70  -6.82  

002482.SZ ST 广田 1.89 20.38  17.08  3.85  

603909.SH 建发合诚 13.70 18.41  15.11  67.07  

300977.SZ 深圳瑞捷 19.08 18.29  14.99  46.54  

002713.SZ 东易日盛 9.06 16.90  13.60  43.81  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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表6：板块涨跌幅后五 

代码 股票简称 
2023-6-16 

股价(元) 
本周涨跌幅(%) 

相对大盘涨

跌幅(%) 

年 初 至 今

涨跌幅(%) 

002545.SZ 东方铁塔 7.25 -4.23  -7.53  -7.88  

002060.SZ 粤水电 6.40 -4.33  -7.63  -4.90  

603060.SH 国检集团 11.65 -4.35  -7.65  -9.69  

002761.SZ 浙江建投 15.65 -13.15  -16.45  -25.76  

601669.SH 中国电建 5.86 -13.95  -17.25  -17.23  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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4.   风险提示 

地产信用风险失控、政策定力超预期、国企改革进展低于预期等。 
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特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 
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