
 

 

 

http://research.stocke.com.cn 1/29 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

 

[Table_main] 行业研究类模板  

专
题 

 

 建筑装饰行业  报告日期：2021 年 2 月 18 日  

 
钢结构“小公建”EPC 市场广阔，21 年重大项目投资同比高增 

 
──建筑装饰行业专题报告 

      

行
业
公
司
研
究
｜
建
筑
装
饰
港
口
Ⅱ
行
业
｜ 

 

 

 

 

 

：匡培钦  执业证书编号：S1230520070003 
：021-80108518 
：kuangpeiqin@stocke.com.cn 

 [table_invest]  行业评级  

建筑装饰 看好 

  

  

 
 
 

[Table_relate] 相关报告 

1《“碳中和”目标下持续看好装配式，基

建龙头迎估值修复求—建筑装饰行业专

题报告》2021.1.20 

2《交通强国带动刚需不减，城市更新提

振改善需求—建筑装饰行业专题报告》

2021.12.21 

3《项目、资金双轮驱动，基建或迎丰收

年─基建行业深度报告》2020.5.25 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

[table_research] 报告撰写人： 匡培钦 

联系人： 耿鹏智 
 

 

报告导读 

以学校、医院为代表的“小公建”EPC 钢结构市场扩容趋势料将贯穿 “十

四五”，建议关注 EPC 模式带来的钢结构板块业绩弹性；建筑装饰行业

20 年业绩预披率 41.6%，钢结构和基建板块多增、园林和装饰板块普

降，建议继续重点关注 20 年新签订单合同额普增的钢结构、基建板块；

当前已有 11省份公布 21年重大项目数据，年度投资额同比高增 15.2%，

我们认为“十四五”开局年基建投资力度料加大。 

投资要点 

❑ 近期观点：  

（1）2 月 2 日，浙江省住建厅发文要求加快工程总承包模式推广力度，钢结

构装配式建筑原则上采用总承包模式。目前已有海南、山东、江苏和浙江等省

份明确装配式建筑原则上应采用工程总承包模式。我们认为，随着钢结构渗透

率进一步提升，以学校、医院为代表的“小公建”EPC 钢结构市场扩容趋势料

将贯穿整个“十四五”，叠加体育场、会展中心等等政府投资占主导的“大公

建”钢结构 EPC 市场，公建类钢结构 EPC 投资体量有望持续增加。 

（2）申万建筑装饰一级行业业绩预披率 41.6%，钢结构和基建板块多增、园

林和装饰板块普降，建议继续重点关注 20 年新签订单合同额普增的钢结构、

基建板块。在已披露 2020 年业绩的 57 家公司中：受益于基建逆周期拉动效应

和房地产投资增速超预期，多数基建、房建和钢结构企业 20 年业绩实现逆势

增长；受新冠疫情、子行业投资增速放缓等多重因素拖累，大部分园林、装饰

板块企业 20 年业绩出现下滑。 

❑ 板块行情：钢结构强势依旧，化学工程回暖 

建筑装饰一级行业单月维持稳定，同期上证指数净涨幅 4.9%。细分子板块中，

钢结构子板块涨幅 9.6%、化学工程领涨专业工程各子板块。 

❑ 下游： 1 月城投债发行额、21 年省级重大项目投资双高增 

资金端：M2 余额 221.3 万亿元、新增社融 5.17 万亿元，城投债发行额高增

114.2% 

（1）M2 同比增速放缓至 9.4%，新增社融 5.17 万亿元； 

（2）专项债：2020 年全年累计发行 3.6 万亿元，较 2019 年同期增加 1.5 万亿

元，同比增长 67.6%。项目建设有望提速； 

（3）城投债：1 月发行金额、只数同比分别+114.2%、+118.8%，净融资额 3320

亿元，同比大幅增加 100.5%。 

需求端：土地出让放缓，重大项目投资高增+15.2%，工业景气度提升 

（1）房地产：截至 2 月 14 日，大中城市本年累计土地规划建面、纯住宅建面

同比分别-29%、+26%； 

（2）基建： 21 年，已披露省级重大项目投资额同比高增 15.2%； 
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（3）工业：1 月，制造业 PMI 指数 51.3%，环比回落 0.7pct，2020 年全年，工

业企业利润逆势累计同增+4.1%。倡导“就地过年”政策下，2021 年春节返乡

人数同比下降约 45%，一季度工业数据高增有望。 

❑ 上游：建材指数有所回落，施工设备销量、开工时长同比高增 

2 月 9 日，建材综合指数 153.69 点，单月环比-2.1%，较 20 年同期上涨+7.6%。 

非金属建材：水泥：2 月 8 日价格指数 149.70 点，环比-2.6%；玻璃：2 月 5 日

价格指数环比-8.6%，同比+23.1%；管材、防水材：格指数均维持稳定； 

金属建材：圆钢、螺纹钢、中板、高线价格月环比分别上涨+1.1%、0.4%、0.2%、

0.2%，； 

建筑设备：挖掘机销量同比高增+106.6%，开工小时数同比高增+87.0%。 

❑ 基建板块数据跟踪 

建筑央企：八大建筑央企 2020 年全年累计新签订单总额 11.2 万亿元，较 2019

年增加 1.8 万亿元，同比增长 19.3%；PPP 入库项目：12 月份新入库项目金额

月环比+46.7%，20 年全年累计同比-2.6%。 

❑ 装配式板块数据跟踪 

钢结构企业：20 年全年，鸿路钢构、精工钢构、东南网架、杭萧钢构、富煌钢

构累计新签合同额同比分别高增 16.2%、30.8%、28.0%、16.9%、19.9%；产业

项目：1 月，装配式工业项目备案数合计 33 个，环比-61.6%，山东、江苏两地

合计占比 42.4%，领跑全国；PC 构件单价：12 月份，北京、上海、深圳保持

平稳。 

❑ 投资建议 

板块方面，根据当前时点统计数据，21 年省级重大项目投资额、20 年钢结构、

基建板块新签合同额同比普增，建议重点关注钢结构、基建板块。 

个股方面，建议重点关注 EPC+“专利授权”双轮驱动模式下，有望收获钢结
构订单超额增长的精工钢构；重点关注产能扩张确定性强、毛利率随产能利用
率爬坡有望提升的鸿路钢构，以及回“A”途中的装配式 PC 标的远大住工。 

❑ 风险提示 

国内新冠疫情出现反弹；基建投资增速不及预期；房地产投资增速不及预期； 

装配式建筑渗透率提升不及预期。 
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1. 近期观点  

1.1. 工程总承包政策持续加码，催化千亿钢结构“小公建”EPC 市场 

地方住建系统节前就加快工程总承包发展发文，加码钢结构装配式建筑总承包

模式。2021 年 2 月 2 日，浙江省住建厅、浙江省发改委联合发布《关于进一步推进

房屋建筑和市政基础设施项目工程总承包发展的实施意见》，提出钢结构装配式项目

原则上采用工程总承包方式。自 2020 年初海南省住建厅率先发文提出钢结构装配式

建筑原则上采用工程总承包（EPC）模式以来，已有山东、江苏和浙江等省份跟进，

明确装配式建筑原则上应采用工程总承包模式。 

表 1：2021 年 2 月，浙江省明确钢结构装配式建筑原则上采用工程总承包  

发布时间 部门 文件 政策 

2020.1.1 海南省住建厅 
《关于推进钢结构装配式建筑应用与发展相

关事项的通知》 

钢结构装配式建筑原则上应采用工程总承包

（EPC）模式。 

2020.7.13 
山东省住建厅、

山东省发改委 

贯彻《房屋建筑和市政基础设施项目工程总

承包管理办法》十条措施 

政府和国有资金投资的房屋、市政项目原则上实

行工程总承包。 

2020.7.23 
江苏省住建厅、

江苏省发改委 

《关于推进房屋建筑和市政基础设施项目工

程总承包发展实施意见》 

各地每年要明确不少于 20%的国有资金投资占

主导的项目实施工程总承包。 

至 2025 年，政府投资装配式建筑项目全部采用

工程总承包方式。 

2020.8.28 住建部等 9 部委 
《关于加快新型建筑工业化发展的若干意

见》 

大力发展钢结构建筑，鼓励医院、学校等公共建

筑优先采用钢结构，积极推进钢结构住宅和农房

建设，大力推行工程总承包。 

2021.2.2 
浙江省住建厅、

浙江省发改委 

《关于进一步推进房屋建筑和市政基础设施

项目工程总承包发展的实施意见》 

适宜采用工程总承包的政府投资项目、国有资金

占控股的项目带头实施工程总承包。钢结构装配

式建筑原则上采用工程总承包方式。 

资料来源：各省住建厅官网，浙商证券研究所 

全国层面看，住建部鼓励学校、医院等公共建筑优先采用装配式钢结构。“十四

五”初期，我们预计钢结构“小公建”市场规模有望超 1200 亿元/年。住建部等 9 部

委于 2020 年 8 月发布《关于加快新型建筑工业化发展的若干意见》，明确提出：大力

发展钢结构建筑，鼓励医院、学校等公共建筑优先采用钢结构，积极推进钢结构住宅

和农房建设，大力推行工程总承包。随着钢结构“小公建”渗透率持续提升，经我们保

守测算，“十四五”期间，钢结构“小公建” EPC 项目市场空间有望超 1200 亿/年： 

➢ 根据住建部披露数据，2019 年，装配式钢结构建筑渗透率约 5%。根据建筑功能

需求和建设投资习惯，我国钢结构建筑多应用于高层写字楼、体育场、会展中心等的

“大公建”和工业建筑。医院、学校为主导的“小公建”领域，钢结构渗透率不足 5%。 

➢ 2017年，学校、医院为代表的“小公建”新建固定资产投资1.2万亿元，2015-2017，

CAGR 分别 26%、22%。2018 年，学校、医院新建固定资产投资同比分别 10.2%、

10.9%，2019 年，同比分别 20.5%、7.7%，我们认为未来一段时期有望保持稳增。 

➢ 假定“十四五”初期，装配式钢结构在新建学校、医院渗透率达到 10%，按 2017

年投资体量测算，对应新建学校、医院“小公建”EPC 钢结构市场超 1200 亿/年。 

我们认为，随着钢结构渗透率进一步提升，以学校、医院为代表的“小公建”EPC

钢结构市场扩容趋势料将贯穿整个“十四五”，叠加体育场、会展中心等等政府投资占

主导的“大公建”钢结构 EPC 市场，公建类钢结构 EPC 投资体量有望持续增加。 
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图 1：2017 年，学校、医院“小公建”新建投资额超 1.2 万亿元，2018-2019 年，同比增速保持在 7.7%~20.5%区间 

 

资料来源：Wind，国家统计局，浙商证券研究所 

 

1.2. 20 年业绩预披率 41.6%，钢结构&基建多增、园林&装饰普降 

1 月 31 日为 A 股上市企业业绩预告截止日，申万建筑装饰一级行业下，上市公

司业绩预披率达 41.6%，预增企业数略少于预减企业数。根据我们统计，建筑装饰板

块共 137 家上市公司，其中 57 家公司发布了业绩预告：预增 27 家，平均增幅 135.1%，

预减 30 家，平均降幅-394.1%。 

图 2：20 年全年业绩：钢结构、路桥、水利、化学工程板块多增，园林、装饰板块普降 

 
资料来源：公司公告，浙商证券研究所 

从细分板块看：钢结构、路桥工程、水利工程、化学工程四个板块预披公司中预

增公司占比达 100%。其中，钢结构子板块下的杭萧钢构、精工钢构和海波重科三家

公司 20 年业绩增幅均值分别 59.9%，园林工程、装修工程、专业工程板块利润多降。 

总体看，在已披露 2020 年业绩的 57 家公司中：受益于基建逆周期拉动效应和

房地产投资增速超预期，多数基建、房建和钢结构企业 20 年业绩实现逆势增长；受

新冠疫情、子行业投资增速放缓等多重因素拖累，大部分园林、装饰板块企业 20 年

业绩出现下滑。建议继续重点关注 20 年新签订单合同额普增的钢结构、基建板块。 
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表 2：建筑装饰行业 2020 年业绩预披率 41.6%，其中预增 27 家、预减 30 家 

子板块 净利润增减 证券简称 
净利润上限

（万元） 

净利润下限

（万元） 

净利润均值

（万元） 

2019A 净利

润（万元） 

净利润增减幅均值

（%） 

钢结构 

↑ 海波重科 4906.92 5418.06 5162 2556 102.00% 

↑ 杭萧钢构 71000 79000 75000 46892 59.90% 

↑ 精工钢构 60500 64500 62500 40332 55.00% 

房屋建设 

↓ 重庆建工 - - - 45913 - 

↑ 高新发展 20000 26000 23000 10456 120.00% 

↑ 祥龙电业 - - 570 308 84.80% 

↑ 城地香江 38110.29 43081.2 40596 33139 22.50% 

设计检测 

↑ 建科院 3700 4700 4200 3662 14.70% 

↑ 地铁设计 26254 27484 26869 23661 13.60% 

↓ 筑博设计 13123 14264 13694 14264 -4.00% 

↓ 华建集团 13750.36 17875.36 15813 27250 -42.00% 

↓ 杰恩设计 1807.05 2311.35 2059 8405 -75.50% 

↓ 启迪设计 3200 4700 3950 16946 -76.70% 

路桥施工 

↑ 成都路桥 7527 9785 8656 4326 100.10% 

↑ 四川路桥 - - 300986.38 170186 76.90% 

↑ 正平股份 10711.42 12139.61 11426 7141 60.00% 

↑ 浙江交科 85000 105000 95000 72244 31.50% 

化学工程 

↑ 三维工程 37100 39400 38250 7736 394.40% 

↑ 陕西建工 - - 121169 29569 309.80% 

↑ 百利科技 1600 2300 1950 -62555 103.10% 

国际工程 ↓ 中工国际 -10500 -8000 -9250 105372 -108.80% 

专业工程 

↑ 东湖高新 59800 68800 64300 18309 251.20% 

↓ 中达安 3500 4500 4000 6115 -34.60% 

↓ 亚翔集成 -3500 -3000 -3250 10127 -132.10% 

↓ 延华智能 -27000 -18000 -22500 2309 -1074.30% 

↓ 中铝国际 -190000 -170000 -180000 3485 -5264.60% 

水利工程 ↑ *ST 围海 -24000 -19000 -21500 -142166 84.90% 

装修装饰 

↑ 美芝股份 1600 2300 1950 -1783 209.30% 

↑ ST 创兴 5100 6000 5550 1917 189.50% 

↑ 东易日盛 14500 18000 16250 -24926 165.20% 

↑ 江河集团 88541 95335 91938 35284 160.60% 

↑ 弘高创意 -5000 -3500 -4250 -34144 87.60% 

↓ 名雕股份 1696 2423 2060 2423 -15.00% 

↓ 亚厦股份 42567 29797 36182 42567 -15.00% 

↓ 时空科技 - - 15735 20529 -23.40% 

↓ ST 罗顿 -8890 -6190 -7540 -4526 -66.60% 

↓ 郑中设计 3200 4250 3725 13328 -72.10% 

↓ 豪尔赛 3730 4684 4207 21582 -80.50% 

↓ 名家汇 -38500 -26500 -32500 14789 -319.80% 

↓ 奇信股份 -53074 -40826 -46950 8614 -645.00% 
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子板块 净利润增减 证券简称 
净利润上限

（万元） 

净利润下限

（万元） 

净利润均值

（万元） 

2019A 净利

润（万元） 

净利润增减幅均值

（%） 

↓ 广田集团 -89000 -70000 -79500 14388 -652.60% 

↓ 华凯创意 -6500 -5000 -5750 798 -820.50% 

园林工程 

↑ 东方园林 20000 30000 25000 5191 381.60% 

↑ 蒙草生态 22553.61 24382.28 23468 6096 285.00% 

↑ 铁汉生态 4000 6000 5000 -91212 105.50% 

↑ 棕榈股份 3600 5400 4500 -98145 104.60% 

↑ 普邦股份 -35000 -18000 -26500 -104586 74.70% 

↓ 美丽生态 2730 4050 3390 4647 -27.10% 

↓ 元成股份 8327.96 11058.44 9693 13655 -29.00% 

↓ 农尚环境 700 1000 850 5253 -83.80% 

↓ 花王股份 0 3000 1500 9739 -84.60% 

↓ 美尚生态 1100 1650 1375 21423 -93.60% 

↓ 岭南股份 -41000 -31500 -36250 32767 -210.60% 

↓ ST 云投 -8500 -5000 -6750 3588 -288.10% 

↓ 天域生态 -18500 -13500 -16000 6142 -360.50% 

↓ 丽鹏股份 -15000 -12000 -13500 3381 -499.30% 

↓ 乾景园林 -9000 -6000 -7500 1678 -547.10% 

资料来源：公司公告，Wind，浙商证券研究所 

注：申万分类下，设计检测板块企业多属于房建工程和路桥施工，考虑到勘察设计企业业绩具有前瞻意义，此处统计时予以单列 
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2. 板块行情：钢结构强势依旧，化学工程回暖 

2.1. 市场回顾：建筑装饰行业单月维持稳定，跑输大盘 4.9pct 

受钢结构板块修复和化学工程板块回暖带动，建筑装饰行业单月涨幅 0%，在申万 28

个一级行业中列第 22 位，同期上证指数涨幅 4.9%。行业单周涨幅 2.1%。 

图 3：建筑装饰行业单月涨幅 0%，在申万 28 个行业中列第 22 位（2021.1.11~2021.2.10） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

建筑装饰各子板块：钢结构板块单月涨幅 9.6%，单周涨幅 8.5%；专业工程板块回暖，

其中，化学工程单月涨幅 4.8%，单周涨幅 6.7%；中国化学、航天工程等专业工程类企业

迎来估值修复行情。 

图 4：建筑装饰行业单周上涨 2.1%；钢结构板块单周上涨 8.5%，专业工程板块转暖（2021.2.4~2021.2.10） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图 5：建筑装饰行业单月累计上涨 0%，钢结构子板块涨幅 9.6%、化学工程领涨专业工程各子板块（2021.1.11~2021.2.10） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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个股行情： 

➢ 单周涨幅前五分别为：美芝股份（12.0%）、中国化学（10.7%）、精工钢构（10.1%）、

鸿路钢构（8.6%）、华凯创意（8.2%）；跌幅前五分别为：洪涛股份（-4.7%）、华

阳国际（-4.3%）、中天精装（-4.0%）、三维工程（-3.7%）、中装建设（-3.4%）。 

➢ 单月涨幅前五分别为：筑友智造科技（42.4%）、永福股份（25.4%）、中材国际

（22.1%）、中天精装（13.7%）和山东路桥（13.0%）；跌幅前五分别为：美好置

业（-52.9%）、航天工程（-34.9%）、ST 毅达 B（-21.9%）、中铝国际（-17.6%）

和中国核建（-17.6%）。 

➢ 年度行情方面，鸿路钢构以涨幅 400.5%拔得头筹，与另外 4 支装配式概念股远

大住工、精工钢构、筑友智造科技、亚厦股份居年度涨幅前十。作为住建系统

推动新型建筑工业化主抓手，预计 2021 年 “装配式建造”工法在房屋建筑、市

政设施建造领域渗透率有望进一步提升。 

图 6：个股单周涨跌幅前五（2021.2.4~2021.2.10）  图 7：个股单月涨跌幅前五（2021.1.11~2021.2.10） 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图 8：年度涨幅前十个股中，装配式概念股占有 5 席（2020.2.11~2021.2.10） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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2.2. 公司公告：重点公司信息跟踪 

表 3：近期行业上市公司重要公告 

上市公司 公告时间 公告内容 

增发 

重庆建工 2 月 6 日 
公司发布公告：公司拟向不超过 35 名特定投资者非公开发行不超 544,359,055 股（含本数），未超

过本次发行前公司总股本的 30%，募集资金总额不超过 206,300 万元。 

可转债 

中钢国际 2 月 10 日 公司收到证监会《关于核准中钢国际工程技术股份有限公司公开发行可转换公司债券的批复》。 

收购、投资 

江河集团 1 月 29 日 

江河创建集团股份有限公司根据公司发展战略及业务经营需要，拟与全资子公司江河香港控股有

限公司（下称“江河香港”）在济南设立江河创建（济南）控股有限公司（下称“济南子公司”）, 

公司出资 40,000 万元，占比 80%  

中国电建 2 月 5 日 

为进一步优化资本结构，公司下属合营企业中电建（北京）基金管理有限公司、公司下属控股子

公司中国水利水电第五工程局有限公司（共同发起设立成都中电建淳龙投资合伙企业（有限合

伙）。基金出资认缴总规模为 65,500 万元人民币，其中，电建基金认缴出资 50 万元人民币，为

普通合伙人；水电五局认缴出资 65,450 万元人民币，为有限合伙人。 

中材国际 2 月 10 日 

公司拟向建材国际工程、建材研究总院发行股份购买其持有的北京凯盛 100.00%股权；向中国建材

发行股份购买其持有的中材矿山的 100.00%股权；向建材国际工程、冯建华等 49 名自然人支付现

金购买其持有的南京凯盛 98.00%股权，其中，向建材国际工程支付现金购买其持有的南京凯盛

51.15%股权，向冯建华等 49 名自然人支付现金购买其持有的南京凯盛 46.85%股权。 

分拆上市 

上海建工 1 月 23 日 公司拟终止分拆所属子公司上海建工建材科技集团股份有限公司至上海证券交易所主板上市。 

股权激励 

永福股份 1 月 21 日 

本激励计划拟向激励对象授予的限制性股票总量为 836.00 万股，占本激励计划草案公告时公司股

本总额 18,210.40 万股的 4.59%。激励对象共计 284 人，包括：1、董事、高级管理人员；2、中层

管理人员；3、核心技术（业务）骨干。 

公司回购 

中衡设计 1 月 21 日 
公司通过集中竞价交易方式首次回购股份数量为 600,048 股，已回购股份占公司总股本的比例为

0.22%，交易总金额为人民币 5,655,772.56 元。 

股权变动 

东易日盛 1 月 27 日 

2021 年 1 月 26 日，公司控股股东北京东易天正投资有限公司按前期协定将其所持有的公司

21,000,000 股股份（无限售流通股，占公司总股本的 5.01%）协议转让给小米科技，过户日期为 2021

年 1 月 25 日，股份性质为无限售流通股。 

葛洲坝 2 月 9 日 

近日，公司接到公司间接控股股东中国能源建设集团有限公司转来的国务院国有资产监督管理委

员会下发的《关于中国能源建设股份有限公司吸收合并中国葛洲坝集团股份有限公司有关事项的

批复》，原则同意中国能建吸收合并葛洲坝的总体方案。 

资料来源：Wind，公司公告，浙商证券研究所 
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3. 下游：1 月城投债发行额、21 年省级重大项目投资双高增 

3.1. 资金端：M2 余额 221.3 万亿元、新增社融 5.17 万亿元，城投债发行额

高增 114.2% 

（1）M2 同比增速放缓至 9.4%，新增社融 5.17 万亿元 

1 月 M2 余额达 221.3 万亿元，同比+9.4%，增速较 12 月放缓 0.7pct。1 月社融增量：

当月新增社融 5.17 万亿元，较上年同期增加 0.12 万亿元，其中政府债券净融资 0.24 万亿

元，同比减少 0.52 万亿元。存量方面：截至 1 月末，社融存量 289.7 万亿元，同比增长

13.0%，其中，对实体经济发放的人民币贷款余额为 175.4 万亿元，同比增长 13.1%。 

图 9：1 月 M2 同比增加 9.4%，增速环比放缓 0.7pct  图 10：1 月当月新增社融 5.17 万亿元，社融存量同比+13.0% 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

（2）专项债：2020 年全年累计发行额同比高增 67.6%，项目建设有望提速 

2020 年全年新增地方专项债累计 3.6 万亿元，较 19 年同期增加 1.5 万亿元，同比高

增 67.6%。1 月 19 日发改委表示 2021 年将积极做好专项债券项目有关工作，督促地方加

快专项债券项目建设和资金使用进度，项目建设有望进一步提速。 

从债券资金投向看，除混合型专项债外，交通运输包括收费高速公路、轨道交通和其

他交通基础设施合计发行 4703.2 亿元，占比 13.1%；市政和产业园区基础设施发行 4091.6

亿元，占比 11.4%，棚户区改造发行 3920.4 亿元，占比 10.9%，依次位列前三。 

图 11：2020 年全年新增地方专项债资金流向分布 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

备注；混合型专项债指该专项债募投项目涵盖包含多个领域；其他类中农林水利占比 2.5%，能

源占比 2.1%，教育、医疗卫生、冷链物流设施、老旧小区改造、新基建和乡村振兴合计占比 3.0% 
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从区域看，共计 8 省发行额超过 1500 亿元，其中广东、山东和江苏等 3 省分别以发

行额 3191 亿元、3134 亿元和 2213 亿元领跑全国。增量方面，相较于 2019 年同期，山

东、广东两地专项债分别增加 1499 和 1376 亿元，排名前二。 

图 12：2020 年全年，广东、山东两省发行额分别 3191 亿元、3134 亿元，位列前两名 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

（3）城投债：1 月迎“开年红”，发行金额、只数、净融资额同比大幅增加 

中债标准口径下：2021 年 1 月份，全国共发行城投债 805 只，同比增加 437 只，增

幅 118.8%；发行额合计 6077 亿元，同比大幅增加 114.2%，环比大幅增加 87.4%；净融资

额 3320 亿元，同比大幅增加 100.5%。 

 

图 13：12 月城投债发行规模 3201 亿元，同比减少-4.3% 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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3.2. 需求端：土地出让放缓，重大项目投资高增+15.2%，工业景气度提升 

（1）房地产：截至 2.14，大中城市累计供应土地建面、纯住宅建面同比分别-29%、+26% 

截至 2 月 14 日，全国 100 大中城市累计土地规划建筑面积 0.72 亿平方米，同比-

29%，土地出让较去年同期有所放缓。从土地用途看：住宅类、商服类、工业类累计土地

规划建筑面积同比分别-22%、-30%、-16%，其中，纯住宅累计土地规划建筑面积相较 20

年同期增加 26%。  

图 14：截至 2 月 14 日，全国 100 大中城市累计土地规划建筑面积 0.72 亿平方米，同比-29% 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

（2）基建：21 年，已披露省级重大项目投资额同比高增 15.2% 

截至 2 月 16 日，已有 11 省份发布 2021 年度重大项目，本年度投资同比高增 15.2%，

我们认为“十四五”开局年基建投资力度料加大。截至 2 月 16 日，已有 11 省份公布 2021

年重大项目投资计划，合计超 3.9 万亿元，较 2020 大幅增加 15.2%。上述 11 个省份中，

除陕西外，其余省份 2021 年度投资额均高于 2020 年。存量续建项目方面，8 个已披露具

体数据省份中，有 5 个省份存量续建数量占比超 50%，存量续建项目处于高位。从基建

项目看，北京、上海、四川基建项目数量占比均超 30%（共 4 省份披露）；从基建投资

额看，北京、上海 21 年基建项目投资占比分别 24%、42%。 

表 4：截至 2021.2.16，已披露重大项目投资额较 2020 同比高增 15.2% 

省份 
项目 

总数 

项目 

总投资 

（亿元） 

2021 年 

投资额 

（亿元） 

2020 年 

投资额 

（亿元） 

YoY 

(%) 

2021 年 

续建项目 

2021 年 

基建类项目 

总数 占比 总数 占比 额度 占比 

北京 300 13000 2780 2523 10.2% 180 60% 100 33% 662 24% 

天津 - - 2872 2105 36.4% - - - - - - 

河北 682 11897 2811 2402 17.0% 318  47% - - - - 

上海 166 - 1506 1500 0.4% 128 77% 53 32% 629 42% 

江西 461 15397 3371 2390 41.0% 201 44% 84 18% - - 

福建 1557 - 5239 5005 4.7% - - - - - - 

广东 - - 8000 6565 21.9% - - - - - - 

广西 1650 31785 2974 2899 2.6% 882 53% - - - - 

四川 700 - - 6000 - 489 70% 270 39% - - 

云南 805 48000 5778 4400 31.3% 227 28% - - - - 

陕西 542 21900 4295 4600 -6.6% 312 58% - - - - 

合计 6863 超 14.2 万亿 39626 34389(除四川) 15.2%  - - - - - - 

资料来源：各省、市、自治区政府网站，浙商证券研究所 

 

供应土地规划建面

建面 占比 建面 占比
总建面 553 551 0.72 100% 1.01 100% -29%

其中：住宅类 172 172 0.31 44% 0.40 40% -22%

其中：住宅 107 57 0.22 30% 0.17 17% 26%

其中：商住综合 65 116 0.10 14% 0.23 23% -58%

商服类 52 95 0.07 10% 0.10 10% -30%

工业类 319 272 0.36 50% 0.48 48% -26%

其他 10 12 0.03 5% 0.03 3% 19%

截至2021.2.14 2021 2020

年初累计（亿方）周度（万方）

2021 2020
YoY
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（3）工业：“就地过年”政策有望带动工业景气度提升，21 年工业投资料将走强 

2021 年 1 月，国内 PMI 指数 51.3%，环比回落 0.6pct，其中生产指数环比下降 0.7

个百分点至 53.5%，连续 11 个月位于 53%以上的高水平，新订单指数环比下降 1.3pct 至

52.3%，连续 6 个月超 52%。2020 年全年，我国工业企业利润总额实现逆势同增+4.1%，

制造业固定资产投资累计同比-2.2%，降幅较 20 年 11 月收窄 1.3pct。 

图 15：1 月，制造业 PMI 指数 51.3%，环比回落 0.7pct  图 16：2020 年全年，工业企业利润逆势累计同增+4.1% 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

倡导“就地过年”政策下，2021 年春节返乡人数大幅减少，一季度工业数据高增有

望。根据百度地图慧眼，从腊月初七至腊月三十，21 年春节前迁徙强度指数累计值为 19

年同期 60.5%、20 年同期 55.0%，节前出行以返乡居多，表明 21 年返乡人群数量较 19 年

下降约 4 成，较 19 年下降约 4 成 5。各行业在岗员工数量较往年增多背景下，春节期间

工业生产制造活动有望保持正常，节后复工复产速度有望显著快于往年，21Q1 工业数据

值得期待。 

图 17：从腊月初七至腊月三十，21 年全国迁徙规模指数累计值为 19 年 65.5%、20 年 55.0% 

 

资料来源：百度地图慧眼，浙商证券研究所 

当前制造业前瞻指标 PMI 维持高位，“就地过年”政策利好工业生产，加之全球范

围内疫苗接种持续推进、2021 年全球经济修复有望步入正轨，以制造业为主体的我国工

业企业利润有望持续增加，制造业固定资产投资有望加速。 
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4. 上游：建材指数有所回落，施工设备销量、开工时长同比高增 

1 月 PPI 环比+1.0%（前值+1.1%），从建材细分门类看，橡胶和塑料制品、非金属

矿物制品、黑色金属加工三个建材大类行业 PPI 环比分别+0.4%（前值+0.8%）、+0.1%

（前值+0.4%）、+3.8%（前值+3.3%），除黑色金属加工外均有所回落。建材综合指数方

面，受疫后基建赶工和长江流域水情先后影响，市场对上游建材供应需求先增后减，建材

价格于今年 4-6 月期间走出一波小高潮。8 月下旬南方雨季结束后，建材价格指数持续走

高，于 20 年末到达最高点后逐渐回落。2 月 9 日，建材综合指数 153.69 点，单月环比-

2.1%，较 20 年同期上涨+7.6%。 

 

图 18：1 月，主要大类建材制品 PPI 环比有所回落  图 19：2 月 9 日，建材综合指数单月环比-2.1%，同比+7.6% 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

4.1. 非金属建材：水泥、玻璃价格均有所回调 

（1）水泥、玻璃：价格指数月环比分别-2.6%、-8.6% 

➢ 水泥价格：较年初高点，水泥价格进入周期性下降区间，截至 2 月 8 日，全国

水泥价格指数 149.70 点，单月环比-2.6%，较 20 年同期下降 7.8%。分区域看，

西北地区水泥价格单月环比+0.7%，为全国唯一价格正增长地区。 

➢ 玻璃价格：2 月 5 日，全国浮法玻璃均价月环比-8.6%，同比+23.1%。分区域看，

成都、西安、秦皇岛 3 城浮法玻璃单月环比分别-1.9%、-4.5%、-4.9%，跌幅低

于全国均值。 

图 20：2 月 8 日，全国水泥价格指数月环比-2.6%，同比-7.8%    图 21：2 月 5 日，全国浮法玻璃均价月环比-8.6%，同比+23.1% 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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表 5：水泥价格单月环比：西北地区+0.7%，为全国唯一价格增长地区 

水泥价格指数变动 

2021-2-8 
全国 长江 东北 华北 华东 西北 西南 京津冀 珠江-西江 

月环比（%） -2.6% -2.6% 0.0% -4.0% -2.5% 0.7% -2.3% -3.3% -5.0% 

同比（%） -7.8% -6.5% 10.4% -8.4% -8.7% -0.6% -9.7% -10.5% -8.0% 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

表 6：浮法玻璃现货价单月环比：9 城市普跌，其中成都、西安、秦皇岛跌幅低于全国均值 

浮法玻璃现货均价 
全国 北京 上海 广州 成都 沈阳 武汉 西安 秦皇岛 济南 

2021-2-5 

月环比（%） -8.6% -5.0% -8.3% -11.7% -1.9% -9.8% -24.6% -4.5% -4.9% -5.0% 

同比（%） 23.1% 23.8% 20.5% 27.6% 31.2% 22.9% 5.4% 22.5% 25.3% 28.9% 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

（2）管材、防水材：价格指数均维持稳定 

1 月 29 日，管材价格指数 100.4 点，较上月增加 0.2 点，防水材料价格指数 91.2 点，

与上月同期持平。 

图 22：1 月 29 日，管材价格较上月同期增加 2.2 点  图 23：1 月 29 日，防水材料价格较上月同期增加 0.7 点 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

 

 

4.2. 2 月上旬钢材单价月环比稳中有增 

2 月 10 日，圆钢、螺纹钢、中板、高线月环比分别上涨+1.1%、0.4%、0.2%、0.2%，

价格稳中有增。从旬环比看，圆钢、中板价格略有上涨，旬环比分别+0.2%、0.1%，螺纹

钢、高线价格保持稳定；钢材价格同比涨幅显著，中板、圆钢、高线、螺纹钢价格同比分

别+21.5%、17.3%、16.6%、15.7%。 

表 7：2 月 10 日，价格单月环比看，圆钢、螺纹钢、中板、高线分别上涨+1.1%、0.4%、0.2%、0.2% 

钢材价格变动 螺纹钢 

HRB400 Φ16-25mm 

中板 

Q235 20mm 

高线 

6.5:HPB300 

圆钢 

Q235Φ20 2021-2-10 

旬环比(%) 0.0% 0.1% 0.0% 0.2% 

月环比(%) 0.4% 0.2% 0.2% 1.1% 

同比(%) 15.7% 21.5% 16.6% 17.3% 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图 24：2 月 10 日，螺纹钢单价月环比+0.4%   图 25：2 月 10 日，中板单价月环比+0.2% 

  

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所   资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图 26：2 月 10 日，高线单价月环比+0.2%   图 27：2 月 10 日，圆钢单价月环比+1.1% 

  

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所   资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

4.3. 挖掘机销量同比高增+106.6%，开工小时数同比高增+87.0% 

1 月份，当月国内售出挖掘机 1.6 万台，同比高增+106.6%，增速较上月大幅扩大

48.1pct；国内挖掘机开工小时数达到 110.5 小时，同比+87.0%（前值+3.1%）。 

 

图 28：1 月份，挖机销量同比+106.6%  图 29：1 月份，挖机开工小时数同比+87.0% 

 

 

 

资料来源：Wind，国家统计局，浙商证券研究所  资料来源：Wind，国家统计局，浙商证券研究所 
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5. 基建板块跟踪  

5.1. 八大建筑央企：2020 年全年累计新签合同总额同比高增 19.3% 

从累计新签订单合同额合计数看，八大建筑央企 2020 年全年累计新签订单总额 11.2

万亿元，较 2019 年增加 1.8 万亿元，同比增长 19.3%。分公司看，中国中铁、中国铁建

新签订单合同额高位快增，同比分别+20.4%、+27.3%；中国电建、中国中冶新签订单合

同额高速增长，同比分别+31.5%、29.4%；中国建筑、中国交建、中国化学、葛洲坝保持

稳健增长，同比分别+11.4%、+10.6%、+10.5%和+7.6%。 

图 30：2020 年全年，八大建筑央企累计新签合同总额同比增长 19.3% 

 

资料来源：Wind，公司公告，浙商证券研究所 

 

月度累计新签订单方面：2021 年 1 月，中国建筑、中国化学分别新签合同 2366 亿

元、279.6 亿元，同比分别增长 9.2%、3.9%。 

图 31：2021 年 1 月，中国建筑累计新签合同额同比+9.2%  图 32：2021 年 1 月，中国化学累计新签合同额同比+3.9% 

 

 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

季度新签订单方面：八大建筑央企 20Q4 当季新签订单总额 4.2 万亿元，较 19 年同

期增加 6836.6 亿元，同比增加 19.2%，季环比高增+83.1%。从订单金额看，中国中铁、

中国铁建、中国建筑分别以 12514.6 亿元、11636.9 亿元、8195 亿元排名前三；从增速看，

中国电建、中国铁建、中国中冶分别以 35.7%、30.5%、26.0%排名前三。 
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图 33：20Q4，八大建筑央企当季新签合同总额同比增加 19.2% 

 

资料来源：Wind，公司公告，浙商证券研究所 

 

5.2. PPP 入库项目：12 月份新入库项目金额月环比+46.7%，累计同比-2.6% 

规模、数量方面：2020 年全年，新入库 PPP 项目 1082 个，较 19 年同期减少 47 个，

投资总金额 1.72 万亿元，同比减少 451.1 亿元，降幅 2.6%；12 月份，新入库 PPP 项目 86

个，较 19 年同期减少 35 个，投资总金额 1529.3 亿元，相较上月增加 486.5 亿元，月环

比+46.7%，同比增加 102.2 亿元，增幅 7.2%。  

图 34：12 月份，新入库 PPP 项目 86 个，投资总额 1529.3 亿元，环比+46.7%  

 

资料来源：财政部，浙商证券研究所 

行业分布方面：12 月份新入库项目中，交通运输、市政工程和生态环保按投资金额

分别为 630.7 亿元、462.7 亿元、103.7 亿元排名前四，合计占比 78.3%；林业、水利建设、

体育、保障房投资均超 50 亿元，分别占比 5.1%、4.2%、4.1%和 3.6%；剩余行业投资合

计 71.5 亿元，占比 4.7%。 
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图 35：12 月份，新入库项目投资合计 1529.3 亿元   图 36：12 月份，交通运输、市政工程、生态环保投资额列前三 

 

 

 
资料来源：财政部，浙商证券研究所  资料来源：财政部，浙商证券研究所 

 

地区分布方面：12 月新入库项目中，按省份看：天津、浙江、重庆等三省分别以 324.1

亿元、291.4 亿元、198.7 亿元排名前三。按区域看，华北、西南、华东地区新入库 PPP 投

资额占比位列前三，分别为 35.3%、31.9%、21.6%。 

图 37：12 月份，天津、浙江、重庆新入库 PPP 项目金额居前  图 38：12 月份，华北、西南、华东等地区新入库 PPP 项目居前 

 

 

 

资料来源：财政部，浙商证券研究所  资料来源：财政部，浙商证券研究所 
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6. 装配式板块跟踪 

6.1. A 股钢结构企业 20 年全年新签合同额普遍高增 

装配式钢结构头部企业订单同比高增，关注 20Q4 及全年业绩兑现。近期装配式

钢结构公司陆续发布 2020 年四季度经营数据，鸿路钢构、精工钢构、东南网架、杭

萧钢构、富煌钢构 20Q4 新签订单合同额同比分别增加 54.3%、71.8%、-1.8%、80.6%、

85.1%，全年累计新签合同额同比分别高增 16.2%、30.8%、28.0%、16.9%、19.9%。

在大力推广装配式钢结构及在钢结构工程中实施 EPC 总承包背景下，看好装配式钢

结构龙头 21 年全年业绩。 

 

 

图 39：鸿路钢构 2020 年累计新签合同额同比高增 16.2%  图 40：精工钢构 2020 年累计新签合同额同比高增 30.8% 

 

 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

图 41：东南网架 2020 年累计新签合同额同比高增 28.0%  图 42：杭萧钢构 2020 年累计新签合同额同比高增 16.9% 

 

 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图 43：富煌钢构 2020 年累计新签合同额同比增长 19.9% 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

 

6.2. 产业项目：装配式工业项目投资有所回落，PC 构件占比较大 

数量上看：2021 年 1 月份，装配式工业项目备案数合计 33 个。较上月减少 53 个，

环比下降 61.6%，较 20 年同期减少 54 个，同比下降 62.1%。 

图 44：1 月装配式项目总备案数 33 个，较上月减少 53 个 

 

资料来源：全国投资项目在线审批监管平台，浙商证券研究所 

从地域分布看：2021 年 1 月份，山东、江苏两地新增装配式工业项目均为 7 个，领

跑全国，合计占比 42.4%，。浙江、安徽等地装配式投资项目数均超过 3 个。从装配式项

目类型看：PC 构件、装配式部品部件“二足鼎立”，分别占比 39.4%、36.4%，PC 构件、

钢结构构件工业项目数分别为 13、4 个。 

图 45：1 月份，山东、江苏均新增装配式工业项目 7 个  图 46：1 月份，PC 构件、钢结构装配式项目数分别为 13、4 个 

 

 

 

资料来源：全国投资项目在线审批监管平台，浙商证券研究所  资料来源：全国投资项目在线审批监管平台，浙商证券研究所 
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6.3. PC“三板”构件单价跟踪：北京、上海、深圳保持平稳 

12 月份，北京、上海、深圳 PC“三板”构件单价稳定，较上月均没有变化。从地区来

看： 

➢ 北京：自 10 月“三板”构件价格涨跌大幅变动后，12 月价格与 11 月、10 月持平。

12 月 PC 预制保温外墙板价格 3870 元/立方米；PC 预制叠合板单价 3810 元/立

方米；PC 预制楼梯板单价 3600 元/立方米，价格已处于稳定区间。 

➢ 上海、深圳：构件价格长期维稳，12 月价格与 11 月持平。 

图 47：12 月份，PC 预制保温板单价维稳  图 48：12 月份，PC 预制外墙板单价维稳 

 

 

 

资料来源：中建科技，浙商证券研究所  资料来源：中建科技，浙商证券研究所 

 

图 49：12 月份，PC 预制叠合板单价维稳  图 50：12 月份，PC 预制楼梯单价维稳 

 

 

 

资料来源：中建科技，浙商证券研究所  资料来源：中建科技，浙商证券研究所 
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7. 近期大事备忘 

表 8：建筑装饰行业近期大事备忘录 

上市公司 日期 事件 

股东大会 

ST 创兴 2 月 26 日 召开临时股东大会 

风语筑 2 月 26 日 召开临时股东大会 

维业股份 2 月 22 日 召开临时股东大会 

洪涛股份 2 月 23 日 召开临时股东大会 

铁汉生态 2 月 26 日 召开临时股东大会 

棕榈股份 2 月 23 日 召开临时股东大会 

蒙草生态 2 月 25 日 召开临时股东大会 

葛洲坝 2 月 23 日 召开临时股东大会 

中铝国际 2 月 25 日 召开临时股东大会 

中岩大地 2 月 22 日 召开临时股东大会 

中国海诚 2 月 26 日 召开临时股东大会 

合诚股份 2 月 26 日 召开临时股东大会 

中国化学 2 月 23 日 召开临时股东大会 

三联虹普 2 月 26 日 召开临时股东大会 

杭萧钢构 2 月 23 日 召开临时股东大会 

城地香江 2 月 25 日 召开临时股东大会 

解禁 

美芝股份 2 月 18 日 1370.5 万股定向增发机构配售股份上市流通 

精工钢构 2 月 18 日 202,429,149 股非公开发行有限售条件流通股上市流通 

中国建筑 2 月 18 日 107,940,000 股限制性股票计划解锁上市流通 

资料来源：Wind，公司公告，浙商证券研究所 
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8. 投资建议：关注大力推行 EPC 模式下钢结构板块业绩弹性 

板块方面，根据当前时点统计数据，21 年省级重大项目投资额、20 年钢结构、

基建板块新签合同额同比普增，建议重点关注上述子板块。本报告第 3 章对 21 年省

级重大项目投资额进行详细梳理，从当前已披露重大项目的 11 个省份看，本年度投

资同比高增 15.2%；报告第 5、6 两章分别对基建、钢结构板块新签合同额进行梳理，

基建、钢结构板块 20 年全年新签合同额普遍高增，加之 2021 年为“十四五”开局之

年，我们认为上述板块基本面向好，21 年业绩具备一定弹性。 

个股方面，建议重点关注 EPC+“专利授权”双轮驱动模式下，有望收获钢结构

订单超额增长的精工钢构；重点关注产能扩张确定性强、毛利率随产能利用率爬坡有

望提升的鸿路钢构，以及回“A”途中的装配式 PC 标的远大住工。 

1 月 29 日，我们发布精工钢构深度报告:《发力 EPC 叠加自研 BIM+赋能，钢

结构龙头打开成长空间》，系统阐述精工钢构核心竞争力和业绩成长驱动因素，推荐

精工钢构逻辑：发力 EPC 总包模式带来超额需求叠加“专利授权”有效补充产能，公

司主业有望实现超额增长。报告核心要点： 

➢ 钢结构市场空间大 

短期政策推进，中长期成本推动，钢结构市场空间仍然巨大，21-30 年房建钢结

构施工市场空间有望超 2 万亿。 

➢ 发力 EPC 总包模式带来超额需求：“小公建”EPC 钢结构渗透率提升、订单增速

超同行业公司 

一方面区别于纯钢结构加工制造企业，公司向上发力 EPC 订单带来钢结构建筑

量的超额增长。20 年新签合同额同比高增 30.8%，超过 A 股同行业企业。另一方面

EPC 订单占比提高有望提升主业盈利能力：2019 年，公司 EPC 业务毛利率 16.4%，

较钢结构专业分包业务 13.7%毛利率高出 2.7pct。 

图 51：精工钢构签约各地“专利授权”业务，参股基地投产情况梳理 

 

资料来源：公司公告，各地政府官网，浙商证券研究所 

 

加盟基地 合作方 资源使用费

所在地 背景 （万元）

2017/9/25 宁夏银川 宁夏城建集团有限公司 民营 5000 100万平米 2019.3

恒热投资控股有限公司 民营

秦皇岛鑫石建筑工程有限公司 民营

秦皇岛开发区第一建筑工程有限公司 民营

中豪秦皇岛建筑发展有限公司 民营

2018/8/31 辽宁盘锦 东跃建设有限公司 民营 5000 200万平米 2019.7

太原高新置业有限公司 国营

山西省工业设备安装集团有限公司 国营

山西瑞冬欣和机电设备有限公司 民营

 20 万方 PC

3.5 万吨钢结构

湖南嘉晟住建科技有限公司 民营

怀化市鹤城区城市建设投资有限公司 国营

天元建设集团有限公司 民营

临沂市罗庄区产业发展有限公司 国营

2020/12/17 河北邢台 中科国建（海南）投资集团有限公司 国营 4000 基地建设处于前期洽谈 -

2020/10/19 山东临沂 4000 - -

开工建设中

2019/6/5 湖南怀化 5000 100万平米 2020.1

2018/10/30 山西太原 6000 4.4万吨钢结构 2019.9

2019/4/23 河南新乡 新乡牧野绿色建筑产业园发展有限公司 国营 6000

时间 合作方 预计产能 投产时间

2018/1/24 河北秦皇岛 6000 200万平米 2019.7
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➢ “专利授权”有效补充产能：扩充产能供应，布局经营前哨 

“专利授权”模式有望实现低投入高产出。截至 2021 年 1 月底，精工钢构签约的

8 单“专利授权”订单中，已有 5 处参股基地投产。公司以此实现在西北、华北和华

中三大区域产能布局，建立市场经营“前哨。 

➢ 自研 BIM+赋能：信息化助力主业发展 

自研 BIM+系统实现向内赋能，实现业务整体利润率的提升。公司自研 IoT&BIM

产品有望对外向 B 端客户输出，进而带来业绩增量。  

作为装配式钢结构行业龙头，当前精工钢构市值对应 2020/2021 年 PE 仅 17.6

倍、13.6 倍，估值偏低，建议予以重点关注。 

表 9：装配式行业重点公司估值表（2020.2.10） 

证券代码 证券简称 
市值 PE   PB 

亿元 2019A TTM 2020E 2021E 2022E LF 

装配式制造、施工 

002541.SZ 鸿路钢构 289 51.8 40.0 39.0 30.4 24.0 5.4 

2163.HK 远大住工 58 8.6 12.4 20.9 8.5 6.3 1.6 

600496.SH 精工钢构 110 27.2 18.8 17.6 13.6 10.7 1.6 

600477.SH 杭萧钢构 81 17.3 9.9 10.5 11.0 8.9 2.0 

002135.SZ 东南网架 61 22.8 17.9 15.8 11.5 8.9 1.4 

002743.SZ 富煌钢构 29 31.7 24.0 21.7 15.5 11.8 1.0 

300374.SZ 中铁装配 28 41.2 47.3 35.6 27.9 21.2 1.8 

0726.HK 筑友智造科技 36 32.9 27.9 36.7 20.5 14.0 0.0 

装配式设计 

002949.SZ 华阳国际 36 26.3 22.9 20.2 15.0 11.6 2.9 

装配式装修 

002081.SZ 金螳螂 233 9.9 10.1 9.1 8.0 7.0 1.4 

002375.SZ 亚厦股份 107 25.0 28.5 26.6 20.0 15.2 1.3 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

注：鸿路钢构、远大住工、精工钢构为浙商建筑覆盖标的，其余公司数据为 Wind 一致预期 

 

 

 

9. 风险提示 

1、 国内新冠疫情出现反弹； 

2、 基建投资增速不及预期； 

3、 房地产投资增速不及预期； 

4、 装配式建筑渗透率提升不及预期。 

 

 

 

 

 



 
 
 

 

[table_page] 建筑装饰行业专题 

 

http://research.stocke.com.cn 29/29 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

 

股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1、买入  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋20％以上；   

2、增持  ：相对于沪深 300 指数表现 ＋10％～＋20％；   

3、中性  ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4、减持  ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下：   

1、看好  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2、中性  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3、看淡  ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的相对

比重。 

建议：投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资

者不应仅仅依靠投资评级来推断结论  

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）

制作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本公

司” ）对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公司

没有将变更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。  

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的

投资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。

对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。  

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意

见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的

资产管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。  

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的

全部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风

险。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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