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[table_main] 东海行业研究类模板 
◎投资要点： 

 本周建筑装饰板块整体点评：建筑装饰板块周跌幅-1.28%，跑赢沪深

300 0.53 个百分点。上周沪深 300 环比下跌-1.81%；建筑装饰（申万）板块

整体下跌-1.28%，涨幅在 28 个行业中排第 7 名。子板块中，园林工程、专业

工程、房屋建设、基础建设、装修装饰子板块分别变动-1.52%、-0.05%、

-3.18%、-1.00%、-1.10%。 

 建筑装饰板块低估值凸现。目前建筑装饰板块 PE（TTM）为 12.28，

位居 A 股各板块倒数第四。与去年同期相比行业市盈率下滑幅度近 20%，接

近 2014 年 11 月水平。我们认为建筑行业目前的低估值水平后续在政策、资

金面持续改善下，建筑板块较低估值有望得到修复。 

 3 月金融数据再超预期，建筑板块基本面有望继续改善，建议关注低

估值补涨品种。央行公布 3 月金融统计数据：3 月新增社融 2.86 万亿元，同

比大幅多增 1.28 万亿元；M1 和 M2 增速分别回升至 4.6%和 8.6%；人民币

贷款增加 1.69 万亿元，同比多增 5777 亿元。2019 年一季度累计新增 5.81

万亿元，同比多增 9526 亿元。整体反映出企业中长贷改善，社融增速有所企

稳，有助于市场恢复对建筑板块基本面继续改善的信心。在基建补短板力度

持续背景下，建筑板块估值接近历史低位，二季度业绩有望在去年四季度订

单逐步落地催化下迎来改善，建议关注建筑板块低估值品种的补涨机会。 

 城镇化进程有望提速，市政及城际交通建设仍为重点，建议关注地产

产业链品种及长三角、中西部建设等区域主题。4月 8 日国家发改委外发《2019

年新型城镇化建设重点任务》（发：改规划 0617 号文）全面放宽 500 万人口

以下城市落户条件，并推进配套教育、医疗及养老等基本公共服务全覆盖，

有望促城镇化进程加速，城镇基建市场仍然空间广阔。0617 号文要求推进长

三角、京津冀及粤港澳大湾区城市群发展，着重强调要支持成渝城市群高质

量发展，西部大开发战略有望深化落地。综合来看 ，我们认为城镇化加速可

能促进地产产业链在某些区域的发展，城际轨交也将受益区域协同发展，建

议关注地产后周期品种和热点区域主题。 

 风险因素：政策力度不及预期；项目资金落实不到位等。 
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1.投资要点 

3 月金融数据再超预期，建筑板块基本面有望继续改善，建议关注低估值补涨品种。

央行公布 3 月金融统计数据：3 月新增社融 2.86 万亿元，同比大幅多增 1.28 万亿元；M1

和 M2 增速分别回升至 4.6%和 8.6%；人民币贷款增加 1.69 万亿元，同比多增 5777 亿元。

2019 年一季度累计新增 5.81 万亿元，同比多增 9526 亿元。整体反映出企业中长贷改善，

社融增速有所企稳，有助于市场恢复对建筑板块基本面继续改善的信心。在基建补短板力

度持续背景下，建筑板块估值接近历史低位，二季度业绩有望在去年四季度订单逐步落地

催化下迎来改善，建议关注建筑板块低估值品种的补涨机会。 

城镇化进程有望提速，市政及城际交通建设仍为重点，建议关注地产产业链品种及长

三角、中西部建设等区域主题。4 月 8 日国家发改委外发《2019 年新型城镇化建设重点任

务》（发：改规划 0617 号文）全面放宽 500 万人口以下城市落户条件，并推进配套教育、

医疗及养老等基本公共服务全覆盖，有望促城镇化进程加速，城镇基建市场仍然空间广阔。

0617 号文要求推进长三角、京津冀及粤港澳大湾区城市群发展，着重强调要支持成渝城市

群高质量发展，西部大开发战略有望深化落地。综合来看 ，我们认为城镇化加速可能促进

地产产业链在某些区域的发展，城际轨交也将受益区域协同发展，建议关注地产后周期品

种和热点区域主题。 

 

 

2.二级市场表现 

建筑装饰板块周跌幅-1.28%，跑赢沪深 300 0.53 个百分点。上周沪深 300 环比下跌

-1.81%；建筑装饰（申万）板块整体下跌-1.28%，涨幅在 28 个行业中排第 7 名。子板块

中，园林工程、专业工程、房屋建设、基础建设、装修装饰子板块分别变动-1.52%、-0.05%、

-3.18%、-1.00%、-1.10%。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—建筑装饰行业和沪深 300 指数(2018/4/8-至今) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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 图 2  2019 年本周申万一级行业指数各版块涨跌幅（%） 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

建筑装饰板块低估值凸现。目前建筑装饰板块 PE（TTM）为 12.28，位居 A 股各板

块倒数第四。与去年同期相比行业市盈率下滑幅度近 20%，接近 2014 年 11 月水平。我

们认为建筑行业目前的低估值水平后续在政策、资金面持续改善下，建筑板块较低估值有

望得到修复。子行业层面，房屋建设为 8.83，基础建设为 11.59，专业工程为 15.52，装

修装饰为 21.59，园林工程为 17.80。 

图 3  各行业最新 PE TTM  图 4  建筑装饰子行业最新 PE TTM 

 

 

 

资料来源：wind 数据库，东海证券研究所  资料来源：wind 数据库，东海证券研究所 

 

个股方面（申万），涨幅前五的个股有延华智能（13.40%）、柯利达（10.47%）、ST

罗顿（9.22%）、中国海诚（9.18%）、东南网架（7.73 %）；跌幅居前的为风语筑(-10.24%)、

正平股份（-9.41%）、东易日盛（-9.11%）、中设股份（-9.04%）、中铝国际（-7.82%）。 
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 图 5  建筑装饰行业个股本周涨跌幅前五情况（%） 

 
资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

 

3.上市公司公告 

工程中标 

【蒙草生态】预中标 1.23 亿元项目。公司预中标 G242 国道临河区段道路两侧绿化项目，

项目预算 1.23 亿元，约占公司 2017 年营业收入的 2.2%。 

【四川路桥】一季度累计中标金额 116 亿元。公司及下属公司 2019 年 3 月中标工程施工

项目 14 个，中标合同金额约 52.37 亿元。截至 2019 年 3 月 31 日，公司本年度累计中标

工程施工项目 37 个，累计中标金额约 115.83 亿元。 

【粤水电】联合体中标 95.9 亿元 PPP 项目。公司联合体中标韶关市旅游公路建设 PPP 项

目，项目总投资 95.9 亿元。 

【中国铁建】30.47 亿元中标江苏城际铁路工程施工项目。公司下属中铁十二局集团有限

公司中标新建江苏南沿江城际铁路站前工程施工和全部工程监理（不含先期开工段站前施

工和监理）NYJZQ-6 标，工期 1461 天，中标价约 30.47 亿元，约占公司中国会计准则下

2018 年营业收入的 0.42%。 

 

经营业绩 

【山鼎设计】预计一季度净利增长 25.01%-55%。预计 2019 年一季度归属于上市公司股东

的净利润盈利 241.19 万元-299.06 万元，同比增长 25.01%-55%。主要原因是 1、报告期内，

公司持续优化客户结构，主营业务收入与去年同期相比稳中有升，归属于上市公司股东的

净利润较上年同期增长。2、经公司初步测算，2019 年第一季度非经常性损益影响公司净

利润约 40 万元。 

【铁汉生态】预计一季度亏损金额有所扩大。预计一季度净亏损为 9000 万元-9500 万元，

亏损金额有所扩大。 

【城地股份】2018年净利润同比增 8.72%。2018年归属于母公司所有者的净利润为 7217.99

万元，较上年同期增 8.72%；营业收入为 12.6 亿元，较上年同期增 55.04%；基本每股收

益为 0.5 元，较上年同期增 4.17%。 
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 【海波重科】2018 年净利润同比减 30.57%。2018 年归属于母公司所有者的净利润为

2424.29 万元，较上年同期减 30.57%；营业收入为 5.04 亿元，较上年同期增 24.91%；基

本每股收益为 0.24 元，较上年同期减 29.41%。 

【北新路桥】2018年净利润同比增 5.01%。2018年归属于母公司所有者的净利润为 5313.17

万元，较上年同期增 5.01%；营业收入为 102.53 亿元，较上年同期增 4.55%；基本每股收

益为 0.06 元，与上年同期持平。 

【精工钢构】一季度净利预增 279%-328%。预计 2019 年第一季度实现的净利润为 9600 万

元-10850 万元，同比增加 279%-328%。公司上年同期盈利 2533.14 万元。 

【中国化学】2018 年净利 19.32 亿元 同比增 24%。公司 2018 年实现营业收入 814.45 亿

元，同比增长 39.05%；净利润 19.32 亿元，同比增长 24.05%。每股收益 0.39 元。公司拟

每 10 股派 1.18 元。 

【中国建筑】2018 年净利润 382.41 亿同比增长 16.1%。2018 年营业收入同比增长 13.8%

至 11,993 亿元。净利润 382.41 亿元，同比增长 16.1%，拟 10 派 1.68 元。 

 

其他 

【延华智能】1.24 亿股被司法拍卖 华融投资 6.28 亿竞得。上海市第二中级人民法院于

2019 年 4月 8 日至 2019年 4月 11 日在公拍网司法拍卖平台上对“上海延华高科技有限公

司所持有延华智能共 123983721 股流通股”进行网络拍卖。经公开竞价，竞买人华融（天

津自贸区）投资股份有限公司以最高应价竞得本拍卖标的，拍卖成交价为人民币 6.2778

亿元。 

【美丽生态】股东五岳乾坤所持 4285.54 万股被司法拍卖。北京市第二中级人民法院在阿

里巴巴司法拍卖网络平台上公开拍卖公司股东五岳乾坤持有的公司股票 42,855,424 股，

已拍卖成交。本次拍卖成交完成后，五岳乾坤将不再持有公司股票。本次司法拍卖的受让

方为红信鼎通，本次拍卖成交完成后，红信鼎通及其一致行动人将合计持有公司股票

83,655,488 股，占公司总股本的比例为 10.20%。 

 

 

 

4.行业动态 

*中国 3 月社会融资规模增量为 2.86 万亿元，远超预期 

香港万得通讯社报道，中国 3 月社会融资规模增量为 2.86 万亿元，预期 1.85 万亿元，

前值 7030 亿元；一季度社会融资规模增量累计为 8.18 万亿元，比上年同期多 2.34 万亿

元。3 月末社会融资规模存量为 208.41 万亿元，同比增长 10.7%。 

初步统计，3 月末社会融资规模存量为 208.41 万亿元，同比增长 10.7%。其中，对实

体经济发放的人民币贷款余额为 140.98 万亿元，同比增长 13.8%；对实体经济发放的外

币贷款折合人民币余额为 2.18 万亿元，同比下降 11.3%；委托贷款余额为 12.15 万亿元，

同比下降 11%；信托贷款余额为 7.88 万亿元，同比下降 7.9%；未贴现的银行承兑汇票余

额为 4.01 万亿元，同比下降 12.1%；企业债券余额为 20.79 万亿元，同比增长 10.5%；

地方政府专项债券余额为 7.81 万亿元，同比增长 40.4%；非金融企业境内股票余额为 7.06

万亿元，同比增长 4.2%。（来源：Wind） 

 

*发改委印发《2019 年新型城镇化建设重点任务》 
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 香港万得通讯社报道，发改委印发《2019 年新型城镇化建设重点任务》，提出继续加

大户籍制度改革力度，在此前城区常住人口 100 万以下的中小城市和小城镇已陆续取消落

户限制的基础上，城区常住人口 100 万—300 万的Ⅱ型大城市要全面取消落户限制；城区

常住人口 300 万—500 万的Ⅰ型大城市要全面放开放宽落户条件，并全面取消重点群体落

户限制。超大特大城市要调整完善积分落户政策，大幅增加落户规模、精简积分项目，确

保社保缴纳年限和居住年限分数占主要比例。城市政府要探索采取差别化精准化落户政策，

积极推进建档立卡农村贫困人口落户。允许租赁房屋的常住人口在城市公共户口落户。 

深入推进城市群发展。加快京津冀协同发展、长江三角洲区域一体化发展、粤港澳大

湾区建设。扎实开展成渝城市群发展规划实施情况跟踪评估，研究提出支持成渝城市群高

质量发展的政策举措，培育形成新的重要增长极。有序推动哈长、长江中游、北部湾、中

原、关中平原、兰州—西宁、呼包鄂榆等城市群发展规划实施，建立健全城市群协调协商

机制。加快出台实施天山北坡、滇中两个边疆城市群发展规划。（来源：发改委） 

 

 

风险因素 

风险因素：政策力度不及预期；项目资金落实不到位等。 
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附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和

完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或
任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时
间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文
章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些
公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中的
信息。 

分析师承诺“本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在利益关系”。本报告仅供“东海证券股份有限公司”客
户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复

制、刊登、发表或者引用。 

六、资格说明 
东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社

会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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