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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-2.21%，跑输沪深

300 0.71 个百分点。上周沪深 300 环比下跌-1.50%；建筑装饰（申万）板块

整体下跌-2.21%，涨幅在 28 个行业中排第 17 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-2.35%、-2.23%、

-3.15%、-1.92%、-1.46%。 

 建筑装饰板块低估值凸现。目前建筑装饰板块 PE（TTM）为 10.09，

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。 

 建筑板块连续几周跑输大盘，但基建补短板政策不变，后期继续关注

重点区域和成长性个股。受到财办金 40 号文对 PPP 项目进行梳理、遏制隐

性债务风险的影响，叠加市场对基建回暖力度不及预期的担忧，建筑板块连

续几周跑输大盘。但是我们认为基建补短板政策在如今外部局势不明朗、内

部经济压力仍存在的背景下，仍具有逆周期调节的重要作用。而后期基建投

资将更具有针对性，建议关注热点区域建设，如长三角一体化、粤港澳大区

建设等；继续关注交通、水利、环保能源等补短板重点领域。个股方面，在

建筑板块整体估值承压的情况下，关注具有成长性、中长期投资价值的个股，

堪设板块位于建筑产业链前端，目前估值较低，关注龙头苏交科；国企改革

再掀高潮，关注具有长三角主题的优质国企上海建工；地产投资仍有韧性，

关注相关装饰龙头。 

 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 

建筑板块连续几周跑输大盘，但基建补短板政策不变，后期继续关注重点区域和成长

性个股。受到财办金 40 号文对 PPP 项目进行梳理、遏制隐性债务风险的影响，叠加市场

对基建回暖力度不及预期的担忧，建筑板块连续几周跑输大盘。但是我们认为基建补短板

政策在如今外部局势不明朗、内部经济压力仍存在的背景下，仍具有逆周期调节的重要作

用。而后期基建投资将更具有针对性，建议关注热点区域建设，如长三角一体化、粤港澳

大区建设等；继续关注交通、水利、环保能源等补短板重点领域。个股方面，在建筑板块

整体估值承压的情况下，关注具有成长性、中长期投资价值的个股，堪设板块位于建筑产

业链前端，目前估值较低，关注龙头苏交科；国企改革再掀高潮，关注具有长三角主题的

优质国企上海建工；地产投资仍有韧性，关注相关装饰龙头。 

 

 

2.二级市场表现 

建筑装饰板块周跌幅-2.21%，跑输沪深 300 0.71 个百分点。上周沪深 300 环比下跌

-1.50%；建筑装饰（申万）板块整体下跌-2.21%，涨幅在 28 个行业中排第 17 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-2.35%、-2.23%、

-3.15%、-1.92%、-1.46%。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—建筑装饰行业和沪深 300 指数(2018/5/20-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 10.09，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 7.37，基础建设为 9.24，专业工程为 11.96，装修

装饰为 19.11，园林工程为 22.68。 

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），涨幅前五的个股有亚翔集成（11.88%）、安徽水利（8.51%）、合

诚股份（6.11%）、浦东建设（5.25%）、华凯创意（4.93%）；跌幅居前的为神州长城(-22.52%)、

镇海股份（-14.76%）、丽鹏股份（-9.80%）、元成股份（-8.33%）、云投生态（-8.25%）。 
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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 

【宏润建设】中标 3.2 亿元工程项目。公司中标闵行区梅陇镇 MHPO-0304 单元 02-10-01B

地块工程项目，中标价 3.2 亿元。 

【葛洲坝】签订逾 100 亿元重大合同。公司近日与印尼大丰和顺能源工业有限公司签订了

印尼北加省卡扬 A 水电站项目合同协议，项目总装机容量为 1000MW，主要工程内容包括

碾压混凝土重力坝，泄洪建筑物、引水建筑物、进场道路、导流洞、发电厂房等工程的设

计、采购、施工、调试和试运行等。合同金额为 15 亿美元，约合人民币 100.95 亿元。 

【粤水电】中标 3.56 亿元的施工项目。确定公司为“广东(潭洲)国际会展中心二期及配套

项目 III 包 B 标段施工”的中标单位，中标价约 3.56 亿元。 

 

股权变动 

【龙建股份】拟挂牌转让黑龙江省龙建路桥第五工程有限公司 70%股权。公司召开第八届

董事会第五十八次会议，审议通过了《关于公司公开挂牌转让全资子公司五公司 70%股权

的议案》，同意公司通过黑龙江联合产权交易所公开挂牌转让全资子公司黑龙江省龙建路

桥第五工程有限公司(“五公司”)70%股权，转让底价约 2.06 亿元，最终交易对方和交易

价格将通过公开挂牌方式确定，授权经理层办理股权转让相关事宜。此次转让五公司 70%

股权所得款项将用于补充公司流动资金。 

【江河集团】股东继续质押 4580 万股。股东江河汇众将其所持公司 4580 万股继续质押给

国联证券，占公司总股本比例 3.97%。江河汇众持有公司股票 15,613.76 万股，占公司总

股本的 13.53%。江河汇众已累计质押 11,635.50 万股，质押数量占其所持公司股份总数的

74.52%，占公司总股本的 10.08%。 
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4.行业动态 

*农行大力支持城市基础设施建设 

农业银行日前推出城市基础设施专项信贷产品，并制定下发了《中国农业银行城市基

础设施贷款管理办法》，旨在把握业务发展机遇，以市场化为原则，依法合规操作，统筹资

源、有的放矢，加大对基础设施补短板重大项目建设的金融支持力度。根据《办法》，农行

将积极参与雄安新区、粤港澳大湾区、海南自由贸易区（港）、“一带一路”区域城市重大

基础设施建设项目。对直辖市、省会城市、计划单列市、地方一般公共财政预算收入 100

亿元以上的地级市及全国经济百强县，具有持续经营性现金流或稳定盈利模式、且有充足

财政资金支持的国家级、省级重点项目予以重点关注。同时，在不增加地方政府隐性债务

规模的前提下，按照风险可控、商业可持续的原则，加大对资本金到位、运作规范的必要

在建项目和补短板重大项目的支持力度。（来源：金融时报） 

 

*财政部发文排查 PPP 隐性债务风险 市场人士：比历次核查更为严格 

财政部已于 4 月底给各地财政局下发《财政部办公厅关于梳理 PPP 项目增加地方政

府隐性债务情况的通知》（财办金〔2019〕40 号）（下称“40 号文”），发文的原因则是为

了遏制假借 PPP 名义增加地方政府隐性债务风险，夯实 PPP 高质量发展基础。在 40 号

文中，财政部对地方财政局提出了若干要求。此外，文件还附上了 PPP 项目增加地方政府

隐性债务情况表，并要求对每个项目都提供是否认定为隐性债务的依据。此轮自查，需要

在 6 月底前完成。（来源：21 经济网） 

 

 

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
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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
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