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建筑行业 2021三季报前瞻 

土建施工业绩较好，装配式建筑表现稳定 
 

截至 10月 19日，建筑板块 23家公司披露业绩预报/快报，11家预增，12

家预减；4 家超预期，5 家不及预期。个股业绩分化明显，土建施工业绩表

现出色，装配式板块业绩相对稳定。 

 业绩预减公司占比较稍高，三季度利润增速环比降幅较大：截至 10月

19日，建筑板块 98家重点关注上市公司中共有 23家披露业绩预告/快

报，其中 11家预增，12家预减，预减公司数量稍高于预增公司数量。

预计已发布预告的公司 2021年三季度平均利润增速为 4.1%，该增速相

比 2020年 3季度小幅提升 4.9pct，环比 2021Q2大幅下滑 88.4pct，主要

是 2020年上半年疫情低基数所致。分板块看，土建施工、装修板块公

布业绩预告公司数量较多，专业工程、土建施工板块三季度平均业绩

增速较快，装配式建筑板块业绩增速相对平稳。 

 个股业绩分化较为明显：从业绩增速分布来看，个股业绩分化较为明

显。发布业绩预告的 23家公司中，超过 100%或者低于-100%的业绩大

幅波动个股有 16个，波动幅度在 50%-100%的个股有 3个，20%-50%的

温和增长个股数量为 3个。 

 多数板块呈环比下滑态势：从各个细分板块来看，土建施工企业业绩

相比 2020年同期有大幅改善，专业工程和咨询板块业绩较为平稳。除

土建施工以外，其他板块业绩环比均有下滑。 

 土建施工企业业绩表现出色，装配式业绩相对平稳：土建施工板块中

已披露个股全部预增，山东路桥业绩表现持续向好，超出市场预期；

设计板块中报利润增速同比提升环比下滑，业绩表现相对平稳；装修

与园林板块中业绩预减企业数量较多，未达到市场预期；装配式公司

业绩基本保持稳定，预计未来行业需求仍有增长空间；专业工程与其

他板块已披露预告公司业绩同比增速较高，三维化学业绩表现较好。 

 2021展望：基建托底作用显现、各地专项债发行速度加快或带动土建

施工企业业绩提升，国家推进绿色建筑使装配式板块受益：参考建筑

行业的业绩预告情况，可以看出三季度土建施工板块业绩表现出色，

装配式建筑业绩相对稳定且有较大提升空间。根据 2021年基建、地产

投资数据以及国家相关政策，我们认为土建施工与装配式板块值得关

注：1.随着 730政治局会议的召开，基建托底作用被重提，且各地专项

债发行速度加快，基建投资有望提升，从而带动土建施工企业业绩提

升。 2.国家持续推进绿色建筑发展，规定 2025年装配式建筑渗透率达

到 30%，预计装配式企业将持续受益。 

投资建议 

 推荐装配式设计龙头华阳国际，建议关注制造业投资复苏下需求有望

提升的钢构、工业建筑龙头：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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2021年三季度上市公司业绩预告小结 

总体情况： 2021年三季度利润同比基本维稳，环比 2021Q2有所下滑 

业绩预减公司占比较稍高，三季度利润增速环比降幅较大：截至 10月 19日，建筑板块 98家重点关

注上市公司中共有 23家披露业绩预告/快报，其中 11家预增，12家预减，预减公司数量稍高于预增

公司数量。预计已发布预告的公司 2021年三季度平均利润增速为 4.1%，该增速相比 2020年三季度小

幅提升 4.9 pct，环比 2021Q2下滑 88.4pct。分板块看，土建施工、装修板块公布业绩预告公司数量较

多，专业工程、土建施工板块三季度平均业绩增速较快，装配式建筑板块业绩增速相对平稳。 

 

图表 1. 建筑板块预告业绩增速分布情况 
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资料来源：万得、中银证券 

 

个股业绩分化较为明显：从业绩增速分布来看，个股业绩分化较为明显。发布业绩预告的 23家公司

中，超过 100%或者低于-100%的业绩大幅波动个股有 16 个，波动幅度在 50%-100%的个股有 3 个，

20%-50%的温和增长个股数量为 3个。 

 

图表 2.建筑板块预告业绩增速分布情况 

 大于 100% 50%-100% 20%-50% 10%-20% 0%-10% -10%-0% -20%--10% -50%--20% -100%--50% 小于-100% 

2020Q3增速 4 4 1 2 2 1 0 3 2 4 

2021H1增速 7 5 4 0 0 0 0 3 1 3 

2021Q3增速 7 2 2 0 0 1 0 1 1 9 

资料来源： 万得、中银证券 

 

土建施工业绩同比大幅改善，专业工程与咨询板块业绩相对平稳，多数板块环比下滑：从各个细分

板块来看，土建施工企业业绩相比 2020年同期有大幅改善，增幅高达 217.7%，环比改善幅度也达到

97.9pct；专业工程和咨询板块业绩较为平稳，同比增幅分别为 33.9pct和 19.2pct。除土建施工以外，

其他板块业绩环比均有下滑，装修板块环比降幅较大，为 299pct。 
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图表 3.建筑板块上市公司业绩预告情况 

代码 简称 细分行业 企业属性 下限/百万 上限/百万 2021Q1-3增速 2021Q3增速 

000498.SZ 山东路桥 土建施工 地方 是 快报 1,298.4  1,298.4  

002051.SZ 中工国际 土建施工 央企 是 预告 210.0  240.0  

002586.SZ *ST围海 土建施工 民企 是 预告 23.0  33.0  

000928.SZ 中钢国际 土建施工 央企 是 预告 480.0  540.0  

002941.SZ 新疆交建 土建施工 地方 是 预告 128.0  192.0  

002061.SZ 浙江交科 土建施工 地方 是 预告 620.0  717.0  

002310.SZ 东方园林 园林 地方 是 预告 (670.0) (530.0) 

002663.SZ 普邦股份 园林 民企 是 预告 (90.0) (60.0) 

002775.SZ 文科园林 园林 民企 是 预告 26.0  39.0  

002469.SZ 三维工程 专业工程 民企 是 预告 243.0  280.4  

002116.SZ 中国海诚 专业工程 央企 是 预告 105.0  125.0  

002545.SZ 东方铁塔 专业工程 民企 是 预告 337.7  360.9  

002541.SZ 鸿路钢构 装配 民企 是 预告 750.0  850.0  

002135.SZ 东南网架 装配 民企 是 预告 491.1  583.2  

002713.SZ 东易日盛 装修 民企 是 预告 (200.0) (180.0) 

002781.SZ 奇信股份 装修 地方 是 预告 (150.0) (100.0) 

002830.SZ 名雕股份 装修 民企 是 预告 12.5  16.0  

002504.SZ 弘高创意 装修 民企 是 预告 (130.0) (110.0) 

002856.SZ 美芝股份 装修 地方 是 预告 (39.0) (30.0) 

002482.SZ 广田集团 装修 民企 是 预告 (26.0) (18.0) 

002047.SZ 宝鹰股份 装修 地方 是 预告 4.0  6.0  

002325.SZ 洪涛股份 装修 民企 是 预告 80.0  84.0  

资料来源： 万得、中银证券 

 

图表 4.各类型企业业绩预告披露情况 

细分行业 央企 地方 民企 海外 全体 

公司数量 19 28 50 1 98 

披露数量 3 7 13 0 23 

预增数量 3 3 9 0 15 

预减数量 0 4 4 0 8 

超预期 1 1 2 0 4 

不及预期 2 1 2 0 5 

Q3增速中值 14.4  13.0  (5.6)  4.1  

Q3同比改善 57.7  13.2  (28.1)  4.9  

Q3环比改善 (143.5) (1.2) (146.4)  (88.4) 

资料来源： 万得、中银证券 

 

分行业：土建施工企业业绩表现出色，装配式业绩相对平稳 

土建施工：已披露业绩预告企业均预增，山东路桥业绩表现超出市场预期，持续向好：土建施工板

块有 6家企业公布三季度业绩预告，6家全部预增。土建施工板块三季度平均业绩增速为 167.7%，同

比、环比均有大幅改善。分公司来看，山东路桥 Q1-3业绩增速预计超过 105%，单三季度业绩增速预

计超过 120%，业绩表现出色，超出市场预期；中钢国际三季度业绩增速也较高，预计达到 85.3%，

与市场预期基本一致。中工国际小幅不及市场预期，但总体而言，土建施工板块业绩表现较好，山

东路桥业绩持续向好。 

 

图表 5.土建施工行业业绩预告披露情况(市场预期按照万得一致预期与最近三年三季报利润占比估算) 

简称 企业属性 2021Q1-3 2021Q1-3增速 2021Q3 2021Q3增速 市场预期 超预期 

山东路桥 地方 1,298.4  105.6  518.7  124.2  1,060.2  22.5  

中工国际 央企 225.0  75.2  60.2  38.3  234.6  (4.1) 

*ST围海 民企 28.0  123.7  9.3  110.6    

中钢国际 央企 510.0  71.7  143.3  85.3  500.5  1.9  

新疆交建 地方 160.0  93.6  83.2  642.7    

浙江交科 地方 668.5  51.7  298.8  79.1    

资料来源： 万得、中银证券 



 

2021年 10月 20日 建筑行业 2021三季报前瞻 4 

设计：三季报利润增速同比提升环比下降，华测检测业绩表现稳中向好，超市场预期：设计咨询板

块 18家上市公司中，目前只有华测检测披露了三季度业绩预告，预计业绩相对平稳增长。华测检测

2021Q1-3业绩增速预计达到 38.7%，单三季度业绩增速约 22%，业绩表现稳中向好，超出市场预期。

我们认为，在基建托底作用逐渐显现、地产需求有望触底回升的背景下，设计板块业绩有望实现稳

重向好态势。 

 

图表 6.设计咨询行业业绩预告披露情况(市场预期按照万得一致预期与最近三年三季报利润占比估算) 

简称 企业属性 2021Q1-3 2021Q1-3增速 2021Q3 2021Q3增速 市场预期 超预期 

华测检测 民企 552.5  38.7  251.3  22.0  506.7  9.0  

资料来源： 万得、中银证券 

 

园林：板块三季度增速同比降幅较大，总体业绩表现不及市场预期：园林板块 18家上市公司，3家

披露业绩预告，3家全部业绩预减。板块三季度利润平均增速为-172.2%，增速同比下降 383.1 pct，环

比下滑 13.3 pct。分公司看，东方园林 2021Q1-3预计亏损 6亿元，同比大幅下跌 1,237.8%，单三季度

预计亏损 0.7亿元，同减 134%，大幅不及市场预期。普邦股份业绩增速同比下滑超过 600%，降幅较

大；文科园林 2021Q1-3归母净利为正，约 0.3亿元，但业绩增速下滑幅度也较大。总体而言园林板块

业绩表现不及市场预期。但“碳达峰、碳中和”政策施行或许会带来新的发展机遇。 

 

图表 7.园林行业业绩预告披露情况(市场预期按照万得一致预期与最近三年三季报利润占比估算) 

简称 企业属性 2021Q1-3 2021Q1-3增速 2021Q3 2021Q3增速 市场预期 超预期 

东方园林 地方 (600.0) (1,237.8) (70.1) (134.0) 143.3  (518.8) 

普邦股份 民企 (75.0) (629.2) (86.0) (844.8)   

文科园林 民企 32.5  (76.5) (31.1) (174.7)   

资料来源： 万得、中银证券 

 

装修：洪涛股份业绩表现较好，东易日盛不及市场预期：装修板块 16家上市公司共 8家披露业绩预

告，其中 3家业绩预增，5家业绩预减。三季度利润平均增速为-260.1%，相比 2020年同期增速下滑

255.7pct，环比下滑 299.0pct。分公司来看，单三季度只有名雕股份和洪涛股份业绩预增，但名雕股份

三季度业绩同比有所下滑，洪涛股份三季度同比增速较高，超过 100%。东易日盛 2021Q1-3预计亏损

1.9亿元，大幅不及市场预期。 

 

图表 8.装修行业业绩预告披露情况(市场预期按照万得一致预期与最近三年三季报利润占比估算) 

简称 企业属性 2021Q1-3 2021Q1-3增速 2021Q3 2021Q3增速 市场预期 超预期 

东易日盛 民企 (190.0) 11.0  (62.0) (292.2) 71.3  (366.4) 

奇信股份 地方 (125.0) (109.2) (49.8) (210.2)   

名雕股份 民企 14.3  501.8  10.5  (31.4)   

弘高创意 民企 (120.0) (731.9) (55.3) (2,534.7)   

美芝股份 地方 (34.5) (431.1) (21.4) (367.7)   

广田集团 民企 (22.0) (110.9) (65.8) (138.5)   

宝鹰股份 地方 5.0  (96.6) (55.6) (232.8)   

洪涛股份 民企 82.0  252.0  10.9  115.6    

资料来源： 万得、中银证券 

 

装配式：板块业绩基本符合市场预期，行业需求仍有增长空间：装配式建筑 6家上市公司 2家公布

2021年三季度业绩预告，2家全部预增。三季度板块利润平均增速为 24.4%，同比下滑 56.7pct，环比

下滑 77.6pct。分公司看，鸿路钢构、东南网架 2021Q1-3业绩增速均超过 50%，单三季度东南网架业

绩增速高达 154.4%，鸿路钢构业绩增速基本持平，基本符合市场预期。总体而言，装配式板块业绩

表现与市场预期相差不大，随着国家对绿色建筑的不断推进，预计装配式（尤其是装配式钢结构）

建筑未来需求增长的空间较大，预计相关企业未来业绩稳中向好。 

 



 

2021年 10月 20日 建筑行业 2021三季报前瞻 5 

图表 9.装修行业业绩预告披露情况(市场预期按照万得一致预期与最近三年三季报利润占比估算) 

简称 企业属性 2021Q1-3 2021Q1-3增速 2021Q3 2021Q3增速 市场预期 超预期 

鸿路钢构 民企 800.0  59.3  298.9  (4.5) 829.3  (3.5) 

东南网架 民企 537.2  75.0  176.9  154.4    

资料来源： 万得、中银证券 

 

专业工程与其他：已披露预告公司业绩表现较好，基本符合市场预期：专业工程板块共有 3家公司

披露业绩预告，3家公司全部预增。三季度专业工程板块平均利润增速为 86.3%，同比提升 33.9pct，

环比下滑 133.8pct。其中三维化学业绩表现持续向好，三季度归母净利为 1.4 亿元，同比大幅增长

625.9%，主要得益于公司工程设计、催化剂生产销售等各项业务稳健发展；中国海诚 2021Q1-3 归母

净利规模为 1.15亿元，同比大幅提升 542%；东方铁塔三季度业绩增速超过 120%，超出市场预期。 

 

图表 10.其他建筑企业业绩预告披露情况(市场预期按照万得一致预期与最近三年三季报利润占比估算) 

简称 企业属性 2021Q1-3 2021Q1-3增速 2021Q3 2021Q3增速 市场预期 超预期 

三维化学 民企 261.7  460.0  137.3  625.9    

中国海诚 央企 115.0  542.0  30.2  (63.8) 125.3  (8.2) 

东方铁塔 民企 349.3  50.2  146.6  121.7  310.1  12.6  

资料来源： 万得、中银证券 

 

图表 11.各细分行业业绩预告披露情况 

细分行业 大央企 土建施工 园林 专业工程 装配 装修 咨询 

公司数量 8 24 18 8 6 16 18 

披露数量 0 6 3 3 2 8 1 

预增数量 0 6 0 3 2 3 1 

预减数量 0 0 3 0 0 5 0 

超预期 0 2 0 1 0 0 1 

不及预期 0 1 1 1 1 1 0 

Q3增速中值  167.7  (172.2) 86.3  24.4  (260.1) 22.0  

Q3同比改善  217.7  (383.1) 33.9  (56.7) (255.7) 19.2  

Q3环比改善  97.9  (13.3) (133.8) (77.6) (299.0) (34.7) 

资料来源： 万得、中银证券 

 

2021 展望：基建托底作用显现、各地专项债发行速度加快或带动土建施工企业业绩提升，国家推进

绿色建筑使装配式板块受益：参考建筑行业的业绩预告情况，可以看出三季度土建施工板块业绩表

现出色，装配式建筑业绩相对稳定且有较大提升空间。根据 2021年基建、地产投资数据以及国家相

关政策，我们认为土建施工与装配式板块值得关注：1.随着 730政治局会议的召开，基建托底作用被

重提，且各地专项债发行速度加快，基建投资有望提升，从而带动土建施工企业业绩提升。 2.国家

持续推进绿色建筑发展，规定 2025年装配式建筑渗透率达到 30%，预计装配式企业将持续受益。 

 

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 12. 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) 2020A 2021E 2020A 2021E (元/股) 

002949.SZ 华阳国际 买入 13.95  27.3  0.88  1.16  15.8  12.0  6.48  

002325.SZ 洪涛股份 增持 2.66  33.8  (0.27) 0.04  (9.7) 63.8  2.21  

601668.SH 中国建筑 未有评级 4.71  1,975.8  1.07  1.19  4.4  3.9  7.30  

601186.SH 中国铁建 未有评级 7.73  978.3  1.65  1.88  4.7  4.1  14.30  

601117.SH 中国化学 未有评级 11.17  682.4  0.60  0.75  18.7  14.9  7.22  

601669.SH 中国电建 未有评级 7.18  1,098.5  0.52  0.58  13.8  12.5  6.24  

601390.SH 中国中铁 未有评级 5.50  1,255.7  1.03  1.14  5.4  4.8  8.76  

601800.SH 中国交建 未有评级 7.72  1,058.1  1.00  1.26  7.7  6.1  13.54  

601618.SH 中国中冶 未有评级 4.23  811.4  0.38  0.45  11.1  9.4  3.89  

601868.SH 中国能建 未有评级 2.44  882.4  0.11  0.18  21.8  13.8  2.02  

002541.SZ 鸿路钢构 未有评级 46.70  247.9  1.51  2.16  31.0  21.7  11.57  

600477.SH 杭萧钢构 未有评级 3.58  77.1  0.34  0.24  10.7  15.1  1.86  

600496.SH 精工钢构 未有评级 3.81  76.7  0.32  0.38  11.8  10.0  3.69  

002949.SZ 东南网架 未有评级 13.95  27.3  0.88  1.16  15.8  12.0  6.48  

002081.SZ 金螳螂 未有评级 6.11  163.2  0.89  1.02  6.9  6.0  6.44  

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 2021年 10月 19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 6-12个月内超越基准指数 20%以上； 
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减        持：预计该公司股价在未来 6-12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 6-12个月内表现强于基准指数； 

中         性：预计该行业指数在未来 6-12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 6-12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
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