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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：建筑装饰板块周涨幅+0.22%，跑赢沪

深 300 2.93 个百分点。上周沪深 300 环比下跌-2.71%；建筑装饰（申

万）板块整体上涨+0.22%，涨幅在 28 个行业中排第 9 名。子板块中，

其中园林工程、专业工程、房屋建设、基础建设、装修装饰子板块分

别变动 0.23%、-1.04%、2.71%、0.56%、0.44%。 

 建筑装饰板块低估值凸现。目前建筑装饰板块 PE（TTM）为 9.31 倍，

位居 A 股各板块倒数第三。我们认为建筑行业目前的低估值水平后

续在政策刺激下，建筑板块较低估值有望得到修复。子行业层面，房

屋建设为 6.04，基础建设为 7.52，专业工程为 16.00，装修装饰为

25.01，园林工程为 41.66。 

 1-2 月投资数据良好，“碳中和”及绿色建筑仍是主题关注点。3 月

15 日国家统计局公布，2021 年 1-2 月地产开发投资/狭义基建/广义

基建/制造业同比分别+38.3%/+36.6%/+35.0%/+37.3%，高增长主要

系 2020 年低基数影响，基建、地产及制造业投资数据仍低于 19 年

同期（较 19 年同期分别-6.0%/-4.8%/-1.3%/-6.0%），经济增长仍存

在一定压力。基建投资细分项目中，水利管理业投资增长 47.2%；公

共设施管理业投资增长 42.3%；道路运输业投资增长 30.7%；铁路运

输业投资增长 52.9%。我们注意到民生类基建投资有较好表现。我们

预计十四五阶段，基建的政策驱动和逆周期属性有望降低，整体基建

投资有望保持低个位数增长，并有望出现区域性和结构性机会。地产

投资数据中，竣工增速修复明显，1-2 月竣工面积较 20 年/19 年同期

+40.4%/8.2%。我们认为后续在地产新政下地产项目将加快对存量的

推进，竣工修复仍是投资主要逻辑。当前市场较为关注低估值且基本

面向好、具有安全边际的板块，装配式建筑成长逻辑未变，BIPV 短

期有望对部分相关个股形成一定催化。建议继续关注低估值蓝筹（基

建央企、地方国企等），看好园林板块估值修复。                                                               

 风险因素：疫情影响超预期；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 

1-2 月投资数据良好，“碳中和”及绿色建筑仍是主题关注点。3 月 15 日国家统计局

公布， 2021 年 1-2 月地产开发 投资 / 狭 义基建 / 广义基 建 / 制造业 同比分别

+38.3%/+36.6%/+35.0%/+37.3%，高增长主要系 2020 年低基数影响，基建、地产及制造

业投资数据仍低于 19 年同期（较 19 年同期分别-6.0%/-4.8%/-1.3%/-6.0%），经济增长仍

存在一定压力。基建投资细分项目中，水利管理业投资增长 47.2%；公共设施管理业投资

增长 42.3%；道路运输业投资增长 30.7%；铁路运输业投资增长 52.9%。我们注意到民生

类基建投资有较好表现。我们预计十四五阶段，基建的政策驱动和逆周期属性有望降低，

整体基建投资有望保持低个位数增长，并有望出现区域性和结构性机会。地产投资数据中，

竣工增速修复明显，1-2 月竣工面积较 20 年/19 年同期+40.4%/8.2%。我们认为后续在地

产新政下地产项目将加快对存量的推进，竣工修复仍是投资主要逻辑。当前市场较为关注

低估值且基本面向好、具有安全边际的板块，装配式建筑成长逻辑未变，BIPV 短期有望

对部分相关个股形成一定催化。建议继续关注低估值蓝筹（基建央企、地方国企等），看好

园林板块估值修复。 

 

2.二级市场表现 

建筑装饰板块周涨幅+0.22%，跑赢沪深 300 2.93 个百分点。上周沪深 300 环比下跌

-2.71%；建筑装饰（申万）板块整体上涨+0.22%，涨幅在 28 个行业中排第 9 名。子板块中，

其中园林工程、专业工程、房屋建设、基础建设、装修装饰子板块分别变动 0.23%、-1.04%、

2.71%、0.56%、0.44%。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—建筑装饰行业和沪深 300 指数(2020/3/15-至今) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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 图 2  2021 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 9.31 倍，位居 A 股各板

块倒数第三。我们认为建筑行业目前的低估值水平后续在政策刺激下，建筑板块较低估值

有望得到修复。子行业层面，房屋建设为 6.04，基础建设为 7.52，专业工程为 16.00，装

修装饰为 25.01，园林工程为 41.66。 

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），本周行业涨幅前 5 为森特股份（+19.75%）、四川路桥（+19.66%）、

ST 毅达（+12.07%）、鸿路钢构（+11.83%）、亚厦股份（+11.29%）；本周行业跌幅前五

为华凯创意（-8.27%）、中达安（-7.28%）、建科院（-5.93 %）、宝鹰股份（-5.76%）、奇

信股份（-5.65%）。 
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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 

【重庆建工】子公司联合中标环天·青林上城项目。工程总投资约 24.69 亿元，其中

工程建安费用约 24.34 亿元，总工期 1800 日历天。 

【中国电建】1 月至 2 月，公司新签合同总额约为 1191.89 亿元，同比增长 25.01%。 

【葛洲坝】2020 年归属于母公司所有者的净利润 42.82 亿元，同比减少 21.31%；营

业收入 1126.11 亿元，同比增长 2.42%；基本每股收益 0.726 元，同比减少 29.79%。 

【中装建设】公司于近日收到中国证监会出具的《关于核准深圳市中装建设集团股份

有限公司公开发行可转换公司债券的批复》(证监许可[2021]666 号)，核准公司向社会公开

发行面值总额 11.6 亿元可转换公司债券，期限 6 年，批复自核准发行之日起 12 个月内有

效。 

【中钢国际】公司拟发行 9.6 亿元可转债，每张面值为人民币 100 元，共计 960 万张，

初始转股价格为 6.03 元/股。可转债简称为“中钢转债”，债券代码为“127029”。募集资

金拟用于内蒙古(奈曼)经安有色金属材料有限公司年产120万吨镍铁合金EPC总承包项目

及补充流动资金。 

【鸿路钢构】全资子公司获得政府补助 4000 万元。 

【山东路桥】子公司拟与铁发基金等共同成立项目公司。该项目符合公司战略发展方

向，路桥集团出资 2.42 亿元，获得 16.96 亿元的施工订单，预计投资施工综合收益较好，

对公司业绩有积极影响。 

【浦东建设】公司 2020 年归属于母公司所有者的净利润4.45 亿元，同比增长8.89%；

营业收入 83.76 亿元，同比增长 34.68%；基本每股收益 0.4582 元，同比增长 8.89%。 

【洪涛股份】公司近日与深圳市君成投资发展有限公司签订《君成世界湾精装修 EPC

总承包工程合同》，合同总价（暂定）10 亿元。 
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 【三维工程】2020 年归母净利润 3.73 亿元，同比增长 382.11%；营业收入 6.76 亿元，

同比增长 7.12%；基本每股收益 0.73 元，拟向全体股东每 10 股派发现金红利 1.5 元（含

税）。 

【三维工程】公司于 2021 年 3 月 17 日召开的第五届董事会 2021 年第一次会议、第

五届监事会 2021 年第一次会议审议通过了《关于收购控股子公司部分少数股东权益的议

案》，决定以自有资金 8421.07 万元收购周立亮等 25 名自然人合计持有的淄博诺奥化工有

限公司(“诺奥化工”或”标的公司”)9.91%股权。此次交易完成后，公司将持有诺奥化工

99.80%股权。 

【成都路桥】公司 2020 年实现营业收入为 21.75 亿元，同比下滑 22.18%；归母净利

润 8168.92 万元，同比增长 88.84%；基本每股收益 0.11 元。 

【中材国际】公司 2020 年度实现营业收入 224.92 亿元，同比下降 7.72%；归属于上

市公司股东的净利润 11.33 亿元，同比下降 28.81%；基本每股收益 0.65 元。拟向全体股

东每 10 股派发现金红利 2.3 元（含税）。 

【中国铁建】董事会同意重庆投资所属遂渝公司所持有的渝遂项目作为基础资产，向

发改委、中国证监会申请开展基础设施 REITs 试点申报发行一揽子方案；中铁建资本控股

集团有限公司在整个试点发行工作中担任推进工作的总协调人，负责 REITs 工作的整体推

进。 

【精工钢构】公司拟投建长江精工智能制造产业园项目。该项目总投资 7.549 亿元人

民币，达产后新增钢结构产能 20 万吨。 

 

4.行业动态 

*2021 年 1—2 月份全国固定资产投资（不含农户）增长 35.0%， 

比 2019 年 1-2 月份增长 3.5% 

1—2 月份，全国固定资产投资（不含农户）45236 亿元，同比增长 35.0%；比 2019

年 1—2 月份增长 3.5%，两年平均增速为 1.7%。其中，民间固定资产投资 26183 亿元，

同比增长 36.4%。从环比速度看，2 月份固定资产投资（不含农户）增长 2.43%。第三产

业中，基础设施投资（不含电力、热力、燃气及水生产和供应业）同比增长 36.6%。其中，

水利管理业投资增长47.2%；公共设施管理业投资增长42.3%；道路运输业投资增长30.7%；

铁路运输业投资增长 52.9%。（摘自统计局） 

*易纲：实现碳中和需要巨量投资，要引导金融体系提供所需要的投融资支持 

央行行长易纲表示，实现碳中和需要巨量投资，要以市场化的方式，引导金融体系提

供所需要的投融资支持。对于实现碳达峰和碳中和的资金需求，各方面有不少测算，规模

级别都是百万亿人民币。这样巨大的资金需求，政府资金只能覆盖很小一部分，缺口要靠

市场资金弥补。这就需要建立、完善绿色金融政策体系，引导和激励金融体系以市场化的

方式支持绿色投融资活动。（来源：央行网站） 

 

风险因素 

风险因素：疫情影响超预期；政策力度不及预期；项目资金落实不到位等。 
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 [table_userdescription] 
分析师简介： 

吴骏燕，吴骏燕，2015年11月加入东海证券，主要研究方向为建筑、建材 

 

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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