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[Table _Title]  

建筑行业 20Q4持仓点评 

板块关注度仍较低，化建与基建持股分化 
  
[Table _Summary]  

2020Q4，建筑板块重仓持股市值仅 50 亿，市场对建筑关注度依然不高。中

国建筑持股市值达到 23.1 亿元，占比达 46.2%，远超其他个股。受原油价

格上涨，中国化学需求预期提升，持股市值明显增加。受经济回暖基建投资

预期趋缓，中国中铁、中国铁建、中国交建等基建龙头有较明显减持。 

 2020Q4公募基金建筑重仓持股市值 50亿，市场对建筑板块关注度依然

不高，中国建筑持仓占比较高：2020Q4主动管理公募基金重仓建筑行

业股票合计 50亿，环比 2020Q3减少 9.4%，同比 2019Q4增加 110.8%。

与此同时，申万建筑指数 2020年四季度末收盘 1901.90，下跌 1.12%，

机构对建筑行业关注度依然不高。其中，中国建筑合计持股市值接近

23.1亿元，占建筑行业重仓股比例为 46.2%，远超其他个股。 

 建筑央企持仓市值超过 24亿元，装配式建筑有所减持但仍在高位：建

筑央企仍然是公募基金主要配置标的，合计持股达到 24.7 亿，同增

103.7%，其中中国建筑达到 23.1 亿，远超其他个股。除了建筑央企，

应重点关注装配式建筑板块持股情况，装配式板块重仓持股市值 17.6

亿，环比减少 35.1%，但仍有较多机构重仓持股。其他板块重仓持股市

值较小。 

 中国建筑、中国化学、苏交科、金螳螂、隧道股份、华阳国际受机构

增持；中国中铁、中国铁建、中国交建等基建龙头受机构减持：从持

有个股来看，中国建筑和中国化学是公募基金主要增持标的之一，公

募基金持股增长幅度分别达到 139.2%和 131.9%。随着制造业投资回暖

以及原油价格回升，工业建筑建造需求有望增加，以中国化学为代表

的工业建筑施工企业关注度获得提升。金螳螂、苏交科、隧道股份、

华阳国际等细分板块龙头也有不同程度增持，增持幅度分别为 13.7%、

9.6%、3.1%、2.8%。受基建投资不及预期以及经济复苏基建投资趋稳

预期影响，中国铁建、中国交建、中国中铁等基建龙头均有较大幅度

减持，减持幅度分别为 98.5%、77.7%、54.3%。。 

 工银瑞信、易方达、景顺长城等增持幅度较大，大成基金、申万菱信、

银河基金、招商基金等减持幅度较明显：工银瑞信、易方达基金、景

顺长城 2020Q4 建筑板块股票重仓市值增幅均超过 200%。大成基金、

申万菱信、银河基金、南方基金、招商基金 2020Q4建筑板块股票重仓

市值减少幅度均超过 80%。 

建议关注 

 建议关注装配式建筑设计龙头华阳国际，以及制造业投资复苏下需求

有望提升的钢构、工业建筑板块龙头：东南网架、精工钢构、中国化

学、中国中冶。 

评级面临的主要风险 

 风险提示：制造业投资放缓，装配式建筑推进不及预期，行业政策

风险。 
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2020Q4 建筑行业总体持股情况 

2020Q4公募基金建筑重仓持股市值 50亿，市场对建筑板块关注度依然不高，中国建筑持仓占比较高：

2020Q4 主动管理公募基金重仓建筑行业股票合计 50 亿，环比 2020Q3 减少 9.4%，同比 2019Q4 增加

110.8%。与此同时，申万建筑指数 2020 年四季度末收盘 1901.90，下跌 1.12%，机构对建筑行业关注

度依然不高。其中，中国建筑合计持股市值接近 23.1亿元，占建筑行业重仓股比例为 46.2%，远超其

他个股。 

 

图表 1. 建筑行业分行业持股情况(单位：百万元) 
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资料来源：万得，中银证券 

 

图表 2.建筑行业主要重仓个股(单位：百万元) 

 2019Q1 2019Q2 2019Q3 2019Q4 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 

1 苏交科 中国建筑 中国建筑 中国建筑 中国建筑 鸿路钢构 鸿路钢构 中国建筑 

 481.2  626.1  814.4  1,113.8  896.4  1,567.4  2,372.2  2,309.9  

2 金螳螂 金螳螂 中国铁建 鸿路钢构 鸿路钢构 中国建筑 中国建筑 鸿路钢构 

 469.0  530.0  685.4  498.1  666.0  645.1  965.8  1,534.3  

3 中国建筑 苏交科 苏交科 中国铁建 中设集团 亚厦股份 亚厦股份 亚厦股份 

 467.9  253.8  301.4  268.4  559.7  453.7  695.7  362.6  

4 中国铁建 中国铁建 中设集团 金螳螂 中国铁建 中国中铁 中设集团 精工钢构 

 461.1  195.3  184.0  118.4  304.0  232.9  547.2  224.1  

5 中国交建 中设集团 金螳螂 国检集团 东珠生态 精工钢构 精工钢构 金螳螂 

 438.4  164.3  179.6  111.0  208.9  106.3  340.7  119.4  

6 葛洲坝 国检集团 国检集团 葛洲坝 精工钢构 中国中冶 中国中铁 中设集团 

 170.0  158.5  138.4  97.2  138.5  80.4  124.2  115.6  

7 东珠生态 东珠生态 葛洲坝 中国化学 金螳螂 中设集团 华阳国际 中国化学 

 165.8  126.4  112.8  48.9  101.0  51.1  114.9  113.4  

8 东易日盛 葛洲坝 鸿路钢构 隧道股份 绿茵生态 中国铁建 金螳螂 华阳国际 

 133.5  65.8  46.7  32.4  82.5  44.4  108.1  86.1  

9 中工国际 中国中铁 中装建设 中设集团 中国交建 国检集团 苏交科 苏交科 

 132.7  53.8  44.2  32.3  68.7  42.1  46.5  38.1  

资料来源： 万得，中银证券 
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细分行业与主要增减持个股 

建筑央企持仓市值超过 24亿元，装配式建筑有所减持但仍在高位：建筑央企仍然是公募基金主要配

置标的，合计持股达到 24.7亿，同增 103.7%，其中中国建筑达到 23.1亿，远超其他个股。除了建筑

央企，应重点关注装配式建筑板块持股情况，装配式板块重仓持股市值 17.6亿，环比减少 35.1%，但

仍有较多机构重仓持股。其他板块重仓持股市值较小。 

 

图表 3.细分行业持股情况(单位：百万元) 

 2018Q3 2018Q4 2019Q1 2019Q2 2019Q3 2019Q4 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 

央企 2,639.8 2,992.2 1,733.1 1,018.1 1,728.9 1,561.3 1,436.7 1,072.1 1,211.4 2,467.2 

土建 169.4 434.9 285.3 107.2 46.6 40.8 34.8 52.0 61.2 30.1 

工建 7.0 2.2 41.4 26.2 0.0 0.0 0.0 1.1 0.0 0.0 

园林 1,072.1 50.8 242.1 177.7 0.3 0.0 298.4 12.8 0.0 4.8 

钢构 21.1 8.8 22.2 1.9 46.7 508.1 804.5 1,673.7 2,712.9 1,758.4 

装修 169.9 229.0 608.8 562.4 226.6 118.4 114.5 463.9 813.5 497.0 

设计 218.8 733.9 661.2 576.5 625.4 144.9 611.5 94.4 721.7 246.1 

海外 172.1 124.9 224.9 8.9 0.8 0.0 30.0 0.0 0.0 0.0 

资料来源： 万得，中银证券 

 

中国建筑、中国化学、苏交科、金螳螂、隧道股份、华阳国际受机构增持；中国中铁、中国铁建、

中国交建等基建龙头受机构减持：从持有个股来看，中国建筑和中国化学是公募基金主要增持标的

之一，公募基金持股增长幅度分别达到 139.2%和 131.9%。随着制造业投资回暖以及原油价格回升，

工业建筑建造需求有望增加，以中国化学为代表的工业建筑施工企业关注度获得提升。金螳螂、苏

交科、隧道股份、华阳国际等细分板块龙头也有不同程度增持，增持幅度分别为 13.7%、9.6%、3.1%、

2.8%。受基建投资不及预期以及经济复苏基建投资趋稳预期影响，中国铁建、中国交建、中国中铁

等基建龙头均有较大幅度减持，减持幅度分别为 98.5%、77.7%、54.3%。 

 

图表 4.主要增减持个股（持股数量） 

(%) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

增持前 10 中国化学 中国建筑 金螳螂 苏交科 隧道股份 华阳国际     

 205.5 144.5 13.7 9.6 3.1 2.8     

减持前 10  中国铁建 中设集团 中国中铁 中国交建 国检集团 亚厦股份 鸿路钢构 精工钢构   

 (98.5) (78.9) (77.7) (54.3) (54.1) (47.9) (35.3) (34.2)   

资料来源： 万得，中银证券 

 

工银瑞信、易方达、景顺长城等增持幅度较大，大成基金、申万菱信、银河基金、招商基金等减持

幅度较明显：工银瑞信、易方达基金、景顺长城 2020Q4 建筑板块股票重仓市值增幅均超过 200%。

大成基金、申万菱信、银河基金、南方基金、招商基金 2020Q4建筑板块股票重仓市值减少幅度均超

过 80%。 

 

图表 5.主要增减持公募基金(持股市值) 

(%) 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

增持前 10 工银瑞信 易方达基金 景顺长城 诺安基金 广发基金 万家基金 中欧基金 富国基金 建信基金 嘉实基金 

 941.6 267.2 232.2 97.0 29.5 20.7 16.4 12.0 2.9 2.4 

减持前 10  大成基金 申万菱信 银河基金 南方基金 招商基金 华宝基金 华泰柏瑞 鹏华基金 交银基金 上投摩根 

 (98.4) (97.2) (86.4) (83.1) (81.9) (74.3) (40.3) (31.7) (25.3) (24.8) 

资料来源： 万得，中银证券 
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风险提示 

1. 装配式建筑推进不及预期：2020 年是“十三五”规划收官之年，也是装配式建筑推进的重要节

点的一年。后续包括“十四五”规划对装配式建筑渗透率提升仍有要求，但目前行业增长动力

仍部分依靠政策引导，短期或存在推进放缓风险 

2. 制造业投资增速回升不及预期：制造业投资占固定资产投资比重最大，且对轻钢结构，工业建

筑施工等形成巨大的需求。制造业投资包括工业企业利润增速等相关指标已经有较长时间持续

下滑。目前制造业投资回升尚未形成确立趋势。 

3. 宏观流动性收紧：随着经济持续复苏，基建托底需求弱化，流动性宽松信用扩张的背景一旦改

变，则有宏观流动性收紧的风险。建筑行业对资金有较大需求，或将受到影响。 
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附录图表 6. 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) 2019A 2020E 2019A 2020E  

002325.SZ 洪涛股份 增持 2.27  28.37  0.03  0.04  77.7  63.1  2.39  

601668.SH 中国建筑 未有评级 4.94  2,073.07  1.00  1.08  4.9  4.6  6.67  

601117.SH 中国化学 未有评级 5.98  294.99  0.62  0.71  9.6  8.4  6.87  

603359.SH 东珠生态 未有评级 15.81  50.38  1.13  1.52  13.9  10.4  9.98  

002081.SZ 金螳螂 未有评级 8.28  222.18  0.88  0.97  9.5  8.6  6.12  

601186.SH 中国铁建 未有评级 7.91  994.02  1.49  1.64  5.3  4.8  13.22  

300284.SZ 苏交科 未有评级 5.95  57.80  0.74  0.72  8.0  8.2  5.06  

002482.SZ 广田集团 未有评级 2.80  43.04  0.09  0.16  29.9  17.6  4.63  

000498.SZ 山东路桥 未有评级 4.68  72.87  0.40  0.54  11.8  8.7  5.28  

002717.SZ 岭南股份 未有评级 3.10  47.39  0.21  0.14  14.5  21.7  3.22  

600039.SH 四川路桥 未有评级 4.51  215.47  0.36  0.51  12.7  8.9  4.66  

601800.SH 中国交建 未有评级 7.16  984.01  1.24  1.26  5.8  5.7  12.56  

601390.SH 中国中铁 未有评级 5.49  1,250.88  0.96  0.99  5.7  5.6  8.23  

600068.SH 葛洲坝 未有评级 6.55  301.61  1.18  1.08  5.5  6.0  6.99  

600502.SH 安徽建工 未有评级 3.72  64.03  0.35  0.46  10.7  8.1  4.26  

002713.SZ 东易日盛 未有评级 7.71  32.35  (0.59) 0.06  (13.0) 132.0  1.21  

002310.SZ 东方园林 未有评级 4.07  109.30  0.02  0.19  210.6  20.9  4.63  

603017.SH 中衡设计 未有评级 9.38  25.96  0.72  0.85  13.0  11.1  6.94  

603018.SH 中设集团 未有评级 10.21  56.89  0.93  1.14  11.0  9.0  5.61  

600477.SH 杭萧钢构 未有评级 3.82  82.27  0.22  0.37  17.5  10.4  1.84  

000928.SZ 中钢国际 未有评级 4.56  57.30  0.43  0.61  10.7  7.5  4.20  

002051.SZ 中工国际 未有评级 6.40  79.19  0.85  0.52  7.5  12.2  8.58  

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 2021年 1月 22日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 
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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：预计该公司股价在未来 6个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 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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