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专项债提速叠加全面降准，基建投资有望回升 
 

国常会明确 9 月份 2019 年地方专项债限额发行完毕并有望提前下达一部分

2020 年地方债额度。地方政府资金扩容，同时周五央行决定全面降准，银

行贷款供给进一步充裕，全年基建投资有望回升。当前经济压力加大，基建

成为最有效的经济托底抓手。 

 利好政策出台，建筑板块表现强势：本周申万建筑指数收盘 2,152.25点，

本周建筑板块强势上涨 5.38%，跑赢大盘指数。板块整体估值 1.03倍 PB，

与上周相比提升 0.04 倍。本周国常会召开，9 月份全年专项债发行将落

地并有望提前下达部分 2020年地方债额度，极大利好基建投资推进。本

周建筑行业细分板块全数上涨，基建板块表现最好，涨幅达到 6.72%，

其他板块涨幅至少也达到 3%。相关概念板块表现也较好，其中一带一

路、雄安新区、PPP 等与基建相关的板块涨幅均超过 5%，涨幅分别为

5.88%、5.08%、5.28%。 

 建筑行业本周订单数量和金额均有减少，新签订单与中标订单以施工项

目为主，有部分采购项目与 PPP社会资本金：不考虑八大建筑央企，本

周建筑行业上市公司新签订单 4项，新中标订单 7 项。其中新签订单总

金额为 23.08亿元，中标订单总金额为 20.85亿元；新签订单和中标订单

的数量和金额都比上周有所减少。其中中工国际缅甸项目单项目中标金

额 14.98亿元，体量较大。从订单类型来看，本周以施工项目为主，EPC

与 PPP项目有所减少。另外龙元建设预中标邹城工业园综合管廊 PPP项

目社会资本方，青龙管业中标广西白色水库灌区工程管道采购，均为直

接参与施工，不列入统计。 

 国常会提速专项债发行，基建投资有望回升：9 月 4 日国常会召开会议

指出加快专项债发行使用节奏，要求今年限额内地方专项债 9月份全部

发行完毕。同时年底提前下达部分专项债与地方债限额，明确资金用于

土地储备与地产领域。当前经济压力加大，消费与出口难以短期内成为

拉动经济的抓手，地产融资端收到政策持续管控，用基建来动投资需求

以达到稳增长越发迫切。1-7 月份全国基建投资增速仅为 2.9%，远不及

年初预期，从专项债放量、地方债额度提升以及地方政府增加基建项目

资金支出的三个维度来看，我们认为在政策催化下，2019年全年基建增

速有望回升至 5%-6%的水平。 

重点推荐 

 预计下半年基建依然是建筑行业相对有政策预期的细分板块，推荐基本

面稳健的基建大央企中国铁建。 

评级面临的主要风险 

 基建项目资本金未有变化，新开工面积增速下滑导致板块关注度进一步

下降。 
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板块行情 

建筑指数 

利好政策出台，建筑板块表现强势：本周申万建筑指数收盘 2,152.25点，本周建筑板块强势上涨 5.38%，

跑赢大盘指数。板块整体估值 1.03倍 PB，与上周相比提升 0.04倍。本周国常会召开，9月份全年专

项债发行将落地并提到下达部分 2020年地方债额度，极大利好基建投资推进。 

 

图表 1. 建筑行业近期走势 
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资料来源：万得，中银国际证券 

 

细分板块与概念指数 

细分板块全数上涨，基建板块表现最好，与基建相关概念板块涨幅较高：本周建筑行业细分板块全

数上涨，基建板块表现最好，涨幅达到 6.72%，其他板块涨幅至少也达到 3%。相关概念板块表现也

较好，其中一带一路、雄安新区、PPP等与基建相关的板块涨幅均超过 5%，涨幅分别为 5.88%、5.08%、

5.28%。 

 

图表 2. 主要板块本周涨跌幅与估值  图表 3. 相关概念指数涨跌幅与估值 

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

8.0%

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

房屋建设 基础建设 装修装饰 园林工程 设计咨询 专业工程

本周PB/倍(左) 涨跌幅/% (右)

 

 

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

3.0

3.5

装配式建筑 一带一路 雄安新区 PPP 建筑节能 海绵城市

本周PB/倍(左) 涨跌幅/% (右)

 

资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 
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个股表现 

上涨个股较多，基建相关个股领涨板块，山鼎设计借壳涨幅最高：本周建筑板块 126 个股上涨个股

达到 115个，*ST 毅达停牌，达安股份涨幅为 0，下跌个股仅 9个。山鼎设计涨幅最大，达到 35.42%，

系华图教育借壳上市事件发酵所致。新疆交建、葛洲坝、杰恩设计等基建相关个股领涨板块，周涨

幅均超过 10%。神州长城、诚邦股份、柯利达、森特股份、奇信股份领跌。 

 

图表 4.本周建筑建材板块涨跌幅排名 

上涨排名 公司简称 涨幅(%) 下跌排名 公司简称 涨幅(%) 

1 山鼎设计 35.42 1 神州长城 (9.52) 

2 新疆交建 27.17 2 诚邦股份 (5.72) 

3 葛洲坝 14.81 3 柯利达 (5.05) 

4 杰恩设计 11.76 4 森特股份 (2.25) 

5 北方国际 10.01 5 奇信股份 (1.95) 

资料来源： 万得，中银国际证券 

 

图表 5.本周停复牌情况 

代码 简称 停复牌状态 停牌原因 

600610.SH *ST毅达 持续停牌 未公布年报 

600496.SH 精工钢构 9月 4日起停牌 重要事项未公告 

资料来源： 万得，中银国际证券 

 

名雕股份等大额资金流入，主力流入以装饰与园林为主，资金流出未有明显板块集中：本周名

雕股份、美尚生态、天域生态、葛洲坝、城发环境等个股主力资金流入比例较高，与领涨个股相关

性较弱。主要集中在园林与装修板块。宏润建设、花王股份、丽鹏股份、安徽建工、中公高科等个

股主力资金流出较多，行业板块未有明显集中。 

 

图表 6.资金出入情况 

资金流入个股 

证券代码 证券简称 主力流入额/万 成交额/万 主力流入率/% 主力流入额占比/% 

002830.SZ 名雕股份 19,743.74 90,434.37 21.83 25.32 

300495.SZ 美尚生态 29,915.15 143,461.59 20.85 7.19 

603717.SH 天域生态 2,387.61 17,183.02 13.90 2.14 

600068.SH 葛洲坝 26,345.40 238,752.16 11.03 0.92 

000885.SZ 城发环境 6,236.31 57,548.12 10.84 1.12 

资金流出个股 

证券代码 证券简称 主力流入额/万 成交额/万 主力流入率/% 主力流入额占比/% 

002062.SZ 宏润建设 (610.96) 6,599.08  (9.26) (0.18) 

603007.SH 花王股份 (697.19) 6,839.25  (10.19) (0.28) 

002374.SZ 丽鹏股份 (957.73) 9,166.53  (10.45) (0.41) 

600502.SH 安徽建工 (2,773.75) 26,174.39  (10.60) (0.69) 

603860.SH 中公高科 (1,179.30) 9,101.61  (12.96) (1.73) 

资料来源： 万得，中银国际证券 
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公司事件 

近期解禁个股有所减少，重点关注亚泰国际、正平股份、农尚环境 IPO 解禁：未来一个月，建筑板

块共有 5 个股限售解禁，数量有所减少。其中亚泰国际、正平股份、农尚环境因 IPO 解禁，份额占

当前流通股本较大。城地股份有股权激励解禁，占流通股比例相对较小，为 2.48%。腾达建设有定增

解禁，占流通股比例为 4.00%。 

 

图表 7.未来一个月限售解禁一览表 

股票代码 股票简称 解禁日 解禁数量/万 流通股/万 占流通股/% 解禁类型 

002811.SZ 亚泰国际 2019-09-09 13,500.00 4,500.00 300.00 IPO解禁 

300536.SZ 农尚环境 2019-09-23 18,622.17 10,688.89 174.22 IPO解禁 

603843.SH 正平股份 2019-09-06 29,003.33 26,997.09 107.43 IPO解禁 

600512.SH 腾达建设 2019-09-26 6,150.34 153,739.94 4.00 定增解禁 

603887.SH 城地股份 2019-09-09 205.80 8,296.65 2.48 激励解禁 

资料来源： 万得，中银国际证券 

 

 

图表 8.股东增减持一览表 

股票代码 股票简称 变动次数 涉及股东 总变动方向 净买入/万 参考市值/万 占流通股/% 

603388.SH 元成股份 4 2 增持 322.74  3,205.97  2.70 

300284.SZ 苏交科 2 2 增持 212.25  1,933.40  0.33 

002586.SZ ST围海 1 1 增持 33.90  125.69  0.05 

002421.SZ 达实智能 1 1 增持 0.60  2.26  0.00 

002775.SZ 文科园林 1 1 减持 (1.07) (6.48) 0.00 

002713.SZ 东易日盛 1 1 减持 (13.90) (118.23) (0.03) 

300517.SZ 海波重科 1 1 减持 (9.99) (141.95) (0.18) 

600209.SH ST罗顿 2 1 减持 (99.35) (303.90) (0.23) 

002047.SZ 宝鹰股份 3 1 减持 (334.39) (1,712.69) (0.26) 

资料来源： 万得，中银国际证券 

 

元成股份增持 322.74 万股，增减持个股增多但份额较少，宏润建设质押，本周无新增定增预案或进

展：本周股东增减持记录明显增多，元成股份继续有大股东增持，增持 322.74万股，占总股本 2.70%；

苏交科、围海股份等个股也有股东增持，但占流通股比例均不超过 1%。东易日盛、海波重科、宝鹰

股份等个股有减持，但减持占流通股比例也相对较少，均不超过 0.5%。本周宏润建设质押 2,800万股，

占总股本 2.54%，累计质押占总股本 39.03%。建筑板块本周无新增定增预案或进展。 

 

图表 9.个股质押一览表 

股票代码 股票简称 质押次数 本周累计质押 质押率变动 股份质押比例 

002062.SZ 宏润建设 1 2,800.00  2.54 39.03 

资料来源： 万得，中银国际证券 
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图表 10.行业定增预案 

股票代码 股票简称 最新公告日 方案进度 增发价格 增发数量/万 募集资金/亿 定价 认购方式 定增目的 

300746.SZ 汉嘉设计 2019-06-11 证监会核准 19.75 1,533.83 3.03 定价 资产 融资收购 

002663.SZ 普邦股份 2017-04-01 证监会核准  1,867.11 1.27 竞价 现金 配套融资 

603887.SH 城地股份 2018-11-15 证监会核准  2,884.00 4.40 竞价 现金 配套融资 

600133.SH 东湖高新 2019-06-01 证监会核准  14,515.59 2.20 竞价 现金 配套融资 

600133.SH 东湖高新 2019-06-27 证监会核准 8.47 2,802.30 2.37 定价 资产 融资收购 

601390.SH 中国中铁 2019-05-30 证监会核准 6.87 169,646.83 116.55 定价 资产 融资收购 

603388.SH 元成股份 2019-05-16 股东大会通过  5,600.00 5.20    

002081.SZ 金螳螂 2015-07-04 股东大会通过 18.38 21,616.59 40.81 定价 现金 项目融资 

002856.SZ 美芝股份 2019-05-21 股东大会通过  2,432.16 4.50 竞价 现金 项目融资 

603959.SH 百利科技 2019-07-03 股东大会通过  8,780.80 10.00 竞价 现金 项目融资 

603778.SH 乾景园林 2019-06-07 股东大会通过  10,000.00 5.10 竞价 现金 项目融资 

002374.SZ 丽鹏股份 2019-06-28 股东大会通过  17,548.55 4.80 竞价 现金 项目融资 

603955.SH 大千生态 2019-07-13 发审委通过  2,262.00 6.00 竞价 现金 项目融资 

300506.SZ 名家汇 2019-05-27 董事会预案 9.14 3,313.39 3.03 定价 资产 融资收购 

300592.SZ 华凯创意 2019-07-10 董事会预案  2,447.62  竞价 现金 配套融资 

002307.SZ 北新路桥 2019-03-19 董事会预案  17,964.13  竞价 现金 配套融资 

002781.SZ 奇信股份 2018-11-23 董事会预案  4,500.00 10.00 竞价 现金 补充资金 

300592.SZ 华凯创意 2019-07-10 董事会预案 9.80   定价 资产 融资收购 

002307.SZ 北新路桥 2019-03-19 董事会预案 5.38   定价 资产 融资收购 

资料来源： 万得，中银国际证券 
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工程中标一览 

图表 11. 本周中标企业与中标项目一览 

中标公司 中标项目 项目类型 项目进度 中标金额/亿 工期/合作期 

花王股份 基地产业园区基础设施及生态环境配套工程 施工 签订合同 3.50   

华体科技 成都市双流区智慧城市（智慧路灯）建设 施工 签订合同 2.99  6+24个月 

建艺集团 呼和浩特土默特高等中学建设项目装修工程等 施工 中标 5.22   

龙建股份 黑龙江省富锦市滨江大街及沿江景观带 PPP 中标 4.99  2+13年 

龙建股份 城区至遂宁港通港大道工 施工 中标 6.50  20个月 

龙元建设 邹城工业园综合管廊建设 PPP资本 预中标 3.56  2+13年 

蒙草生态 满洲里中俄蒙风情大道综合整治 PPP 签订合同 1.61   

青龙管业 广西桂西北治旱百色水库灌区工程 采购 中标 2.70  3年 

粤水电 肇庆市四会市迳口镇迳口村垦造水田项目等 施工 中标 0.32   

粤水电 珠江三角洲水资源配置工程 施工 中标 2.07   

粤水电 云浮市罗定市船步镇垦造水田项目 EPC 中标 0.45   

中工国际 缅甸蒂洛瓦船厂三期项目 施工 签订合同 14.98  72个月 

中装建设 中山大学深圳建设工程等 EPC 中标 1.30   

资料来源：公司公告，中银国际证券 

 

建筑行业本周订单数量和金额均有减少，新签订单与中标订单以施工项目为主，有部分采购项目与

PPP社会资本金：不考虑八大建筑央企，本周建筑行业上市公司新签订单 4项，新中标订单 7项。其

中新签订单总金额为 23.08 亿元，中标订单总金额为 20.85 亿元；新签订单和中标订单的数量和金额

都比上周有所减少。其中中工国际缅甸项目单项目中标金额 14.98亿元，体量较大。从订单类型来看，

本周以施工项目为主，EPC与 PPP项目有所减少。另外龙元建设预中标邹城工业园综合管廊 PPP项

目社会资本方，青龙管业中标广西白色水库灌区工程管道采购，均为直接参与施工，不列入统计。 

 



 

2019年 9月 12日 建筑行业周报 9 

行业数据与新闻 

图表 12. 近期建筑行业开工情况  图表 13. 地产行业投融资数据 
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资料来源：万得，中银国际证券  资料来源：万得，中银国际证券 

 

本周建筑行业相关数据尚未公布：8月份建筑行业相关数据尚未公布，目前地产投资依然保持韧性，

但在政策进一步收紧下，预计下半年投资有所下滑。基建投资仍未见明显改善，1-7月份同比增长仅

2.9%，经济下行压力加大环境下，基建刺激政策出台预期有所提升。 

 

国常会：加快专项债发行使用节奏 

9月 4日国常会召开会议指出加快专项债发行使用节奏，要求今年限额内地方专项债 9月份全部发行

完毕。同时年底提前下达部分专项债与地方债限额，明确资金用于土地储备与地产领域。 

点评：当前经济压力加大，消费与出口难以短期内成为拉动经济的抓手，地产融资端收到政策持续

管控，用基建来动投资需求以达到稳增长越发迫切。1-7月份全国基建投资增速仅为 2.9%，远不及年

初预期，从专项债放量、地方债额度提升以及地方政府增加基建项目资金支出的三个维度来看，我

们认为在政策催化下，2019年全年基建增速有望回升至 5%-6%的水平 

来源：国务院 
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重点推荐 

中国铁建 

推荐理由：铁路建设领域市场参与者少，业绩提升确定性高，政府控制能力强，政策有望最先体现。

公司作为全国性布局龙头，业绩有望明显释放。2018 年房地产行业资金趋紧，土地购置下半年以来

下滑明显。公司主营业务规模巨大，资金优势明显，在行业竞争对手战略收缩的情况下，公司有充

分能力逆周期增加土地储备，提升市场占有率。 

业绩预测：预计 2019-2021年，公司营收分别为 7,938.65、8,486.14、8,988.86亿元；归母净利润分别为

218.53、239.49、259.72亿元；EPS为 1.61、1.76、1.91元。 
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风险提示 

1. 基建项目资本金比例未能调降：目前中美贸易战缓和，外部压力减小，基建刺激托底紧迫性或

下降。且当前资本金比例调降仅仅是发改委调研与征求意见阶段，是否实施，调降比例有多少

仍有非常大的不确定性。 

2. 生态园林基本面进一步恶化：2019年后，生态园林板块业绩加速下滑，目前风险尚未充分释放。

当前的市场偏好下，生态园林板块现金流相对较差，并不受市场青睐，未来板块风险是否充分

释放，释放后市场关注度是否提升仍有较大不确定性。 

3. 新开工增速回落：工业企业投资高企和新开工超预期是 2018 年以来建筑建材板块投资的两大亮

点。目前工业企业投资已经回落，新开工未来大概率下降，而基建投资尚未明显回升。未来若

新开工增速下降，则建筑板块几大需求均疲软，行业整体市场关注度恐进一步下滑。 
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附录图表 14. 报告中提及上市公司估值表 

公司代码 公司简称 评级 股价 市值 每股收益(元/股) 市盈率(x) 
最新每股净

资产 

   (元) (亿元) 2018A 2019E 2018A 2019E (元/股) 

002717.SZ 岭南股份 买入 4.92 75.63 0.76 1.16 6.5 4.2 4.32 

603359.SH 东珠生态 买入 16.27 51.84 1.02 1.34 15.9 12.1 8.46 

601117.SH 中国化学 买入 5.86 289.07 0.39 0.55 15.0 10.7 6.18 

002081.SZ 金螳螂 买入 10.04 268.71 0.79 0.94 12.7 10.7 5.17 

601186.SH 中国铁建 增持 9.97 1,321.63 1.32 1.61 7.5 6.2 11.32 

002482.SZ 广田集团 增持 5.08 78.09 0.23 0.38 22.4 13.4 4.52 

300284.SZ 苏交科 增持 9.15 88.88 0.64 0.79 14.3 11.6 5.34 

300495.SZ 美尚生态 增持 13.08 88.20 0.57 0.68 22.8 19.2 6.09 

000498.SZ 山东路桥 增持 4.89 54.77 0.59 0.67 8.3 7.3 4.57 

300197.SZ 铁汉生态 中性 3.40 79.77 0.13 0.03 26.2 113.3 2.71 

600039.SH 四川路桥 未有评级 3.43 123.84 0.32 0.46 10.6 7.5 3.98 

601668.SH 中国建筑 未有评级 5.77 2,422.32 0.91 0.99 6.3 5.8 5.50 

601800.SH 中国交建 未有评级 10.70 1,505.92 1.22 1.38 8.8 7.7 11.09 

601390.SH 中国中铁 未有评级 6.29 1,371.95 0.75 0.86 8.4 7.3 7.17 

600068.SH 葛洲坝 未有评级 6.20 285.50 1.01 1.13 6.1 5.5 5.98 

600502.SH 安徽建工 未有评级 4.42 76.08 0.46 0.56 9.5 7.9 4.05 

002713.SZ 东易日盛 未有评级 8.95 37.61 0.60 0.76 14.9 11.8 4.24 

002310.SZ 东方园林 未有评级 5.24 140.72 0.59 0.60 8.8 8.7 4.65 

603017.SH 中衡设计 未有评级 11.50 31.64 0.61 0.82 18.8 14.1 6.51 

603018.SH 中设集团 未有评级 12.26 56.94 0.85 1.08 14.4 11.3 8.04 

600477.SH 杭萧钢构 未有评级 3.00 64.46 0.26 0.24 11.3 12.6 1.85 

000928.SZ 中钢国际 未有评级 5.55 69.74 0.35 0.44 15.8 12.5 3.74 

002051.SZ 中工国际 未有评级 10.38 128.44 0.97 1.12 10.7 9.3 8.33 

资料来源：万得，中银国际证券 

注：股价截止日 2019年 9月 6日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 

 
 



 

2019年 9月 12日 建筑行业周报 13 

披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司在未来 6个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500指数。 
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