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基建投资保持高增速，地产销售降幅收窄 
 

9月建筑行业数据发布，基建投资表现持续向好，商品房销售面积环比大幅

提升且同比降幅持续收窄。 

 投资数据：9 月份固定资产投资表现相对稳健，制造业韧性较强，基

建投资持续增长，地产投资环比表现较好：9月固定资产投资为 8.0万

亿元，同增 6.5%。其中制造业、基建、地产开发投资完成额分别为 2.8、

2.2、1.3万亿元，同比增速分别为 10.7%、16.3%、-12.1%。从结构来看，

制造业投资保持较强韧性；基建投资增速持续提高，表现亮眼；房地

产投资同比下滑但环比增长，且同比降幅相比 8月份有所收窄。 

 基建投资：9 月基建投资同比提升且增幅继续扩大，电力投资同比增

幅更大：9月基建投资 2.2万亿元，同增 16.3%，增长态势持续且增幅

持续扩大。9月电力、交运、公用分别完成投资 0.46、0.73、1.00万亿

元，同比增速分别为 34.2%、13.2%、11.6%。9月三项投资同比均有较

明显增长，其中电热气水投资额增速表现更为出色。 

 土地成交：9 月百城土地成交出现量增价减态势，土地供应面积环比

继续好转：9月 100大中城市土地成交规划建面 1.6亿平，同增 6.8%；

成交楼面均价 2,756.0元/平，同减 591.0元/平。供应面积 2.3亿平，同

增 15.5%，百城土地供应面积同比增速相比 8月份转正；挂牌楼面单价

2,260.0元/平，同减 174.0元/平。 

 地产施工：9月开工同比依然下滑，竣工数据同比降幅保持较低水平：

9月房地产新开工和竣工面积分别为 0.97、0.40亿平，分别同减 44.4%、

6.0%。9月新开工面积同比仍在下降，同比增速相比上月基本持平；竣

工面积同比降幅相比上月稍有扩大，但总体保持较低水平。1-9月房地

产新开工和竣工面积分别为 9.5、4.1 亿平，相比上年同期分别下滑了

38.0%、19.9%。 

 地产销售：9 月商品房销量同比降幅持续收窄，环比明显好转，销售

价格同比持续回升：9月商品房销售面积为 1.35亿平，同减 16.2%，环

比大幅提升 39.3%。9月房地产平均销售单价为 9,984.4元/平，同增 2.3%。

9月商品房销售面积同比降幅持续收窄，且环比出现明显好转。 

 新签订单：9月四家建筑央企新签订单同比均提升：9月中国建筑、中

国中冶、中国化学和中国电建四家建筑央企新签订单金额分别为

3,329.0、1,032.7、283.8和 1,085.3亿元，同增 22%、13.1%、65.2%和 102.9%。

9月中国建筑地产销售面积为 154万平，同减 17.6%；开工和竣工面积

分别为 5,317.0和 2,925.0万平，分别同增 94.2%和 57%。 

投资建议 

 基建高增长逻辑下建议关注建筑央企龙头中国建筑，新基建领域建议

关注产业链逐步延伸至风电光伏领域的中国电建和抽水蓄能工程骨干

企业中国能建；地产复苏主线推荐铝模板领军企业志特新材、具有装

配式与 BIM技术先发优势的华阳国际和发力高空作业平台的钢支撑租

赁龙头华铁应急，建议关注已充分计提减值的建筑装饰企业金螳螂。 

评级面临的主要风险 

 风险提示：基建资金力度不及预期，房地产宽松政策发力不及预期。 
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9月份数据点评 

投资数据：9 月份固定资产投资表现相对稳健，制造业韧性较强，基建投资持续增长，地产投资环

比表现较好：9月固定资产投资为 8.0万亿元，同增 6.5%，同比增速相比 8月份基本持平。其中制造

业、基建、地产开发投资完成额分别为 2.8、2.2、1.3万亿元，同比增速分别为 10.7%、16.3%、-12.1%；

环比 8月份增速分别为 23.6%、21.3%、12.4%。从结构来看，制造业投资同比增速相比 8月基本持平，

保持较强韧性；基建投资增速持续提高，环比上月也有较大幅度增长，表现亮眼；房地产投资仍保

持同比下滑态势，但同比降幅相比 8月份有所收窄，且环比 8月份投资额有较明显增长。总体来看，

9月份制造业投资韧性较强，基建投资数据表现亮眼，地产投资数据持续走弱但降幅收窄。 

基建投资：9月基建投资同比提升且增幅继续扩大，电力投资同比增幅更大：9月基建投资 2.2万亿

元，同比提升 16.3%，增长态势持续且增幅相比 8月份持续扩大；1-9月基建投资合计为 14.9万亿元，

相比上年同期提升了 11.2%。9月电力、交运、公用分别完成投资 0.46、0.73、1.00万亿元，同比增速

分别为 34.2%、13.2%、11.6%；1-9月电力、交运、公用分别合计完成投资 2.8、5.2、7.0万亿元，同比

分别提高 17.8%、6.0%、12.8%。9月三项基建投资同比均有较明显增长，其中电热气水投资额增速表

现更为出色；1-9月电热气水和公用水利投资强度同比有较大幅度增长。 

 

图表 1. 电力、交运、公用投资增速比较  图表 2. 基建、地产、制造业投资增速比较 
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资料来源：国家统计局，中银证券  资料来源：国家统计局，中银证券 

 

土地成交：9月百城土地成交出现量增价减态势，土地供应面积环比继续好转：9月 100大中城市土

地成交规划建面 1.6亿平，同比增长 6.8%。9月份百城土地成交规划建面同比增速相比 8月有所下滑。

成交楼面均价 2,756.0元/平，同比下降 591.0元/平。供应面积 2.3亿平，同增 15.5%，环比 8月提升 22.5%。

百城土地供应面积同比增速相比 8月份转正；挂牌楼面单价 2,260.0元/平，同减 174.0元/平。9月份

100大中城市土地成交出现量增价减态势，土地供应情况环比 8月继续好转。 

 

图表 3. 基建与地产投资增速比较  图表 4. 土地成交情况 
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资料来源：国家统计局，中银证券  资料来源：国家统计局，中银证券 
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地产施工：9月开工同比依然下滑，竣工数据同比降幅保持较低水平：9月房地产新开工和竣工面积

分别为 0.97、0.40亿平，同比增速分别为-44.4%、-6.0%；环比 8月增速分别为 7.9%、-16.9%。9月新开

工面积同比仍在下降，同比增速相比上月基本持平；竣工面积同比降幅相比上月稍有扩大，但总体

而言保持较低水平。1-9月房地产新开工和竣工面积分别为 9.5、4.1亿平，相比上年同期分别下滑了

38.0%、19.9%。 

 

图表 5. 新开工与竣工增速比较  图表 6. 商品房销售面积与金额比较（销售面积在左） 
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资料来源：国家统计局，中银证券  资料来源：国家统计局，中银证券 

 

地产销售：9月商品房销量同比降幅持续收窄，环比明显好转，销售价格同比持续回升：9月商品房

销售面积为 1.35亿平，同比下滑 16.2%，降幅较 8月继续收窄 6.4pct；9月份商品销售面积环比 8月增

幅达到 39.3%。1-9月商品房销售面积合计 10.1亿平，同减 22.2%。9月房地产平均销售单价为 9,984.4

元/平，同比小幅抬升 2.3%。9月商品房销售面积同比降幅持续收窄，且环比出现明显好转。 

 

图表 7. ttm口径下 9月中国建筑竣工面积表现较好  图表 8. ttm口径下中国电建、中国建筑新签订单表现更佳 
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资料来源：公司公告，中银证券  资料来源：公司公告，中银证券 

 

新签订单：9月四家建筑央企新签订单同比均有提升，中国化学、中国电建增速更高：9月份，中国

建筑、中国中冶、中国化学和中国电建四家建筑央企新签订单金额分别为 3,329.0、1,032.7、283.8和

1,085.3亿元，同比分别提升 22%、13.1%、65.2%和 102.9%。9月四家建筑央企新签订单同比均有明显

增长，其中中国化学和中国电建增速表现相对最优，中国建筑和中国中冶较为稳健。9月份，中国建

筑地产销售面积为 154万平，同比下滑了 17.6%。但中国建筑房屋建筑新开工面积和竣工面积表现较

好，9月份开工和竣工面积分别为 5,317.0和 2,925.0万平，同比分别提升 94.2%和 57%。 
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风险提示 

基建资金支持力度不及预期：虽然基建相关的财政和金融支持政策频出，但政策实际执行情况还有

待观察。若相关政策落实状况不佳，可能会导致投向基建方向的资金减少，进而使基建投资增速不

及预期。 

房地产宽松政策发力不及预期：房地产行业供需两端均出现政策性松动，但政策的持续性和具体执

行情况需要持续跟踪观察。若地产宽松政策发力不及预期，可能增强购房者信心。 
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附录图表 9. 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) 2021A 2022E 2021A 2022E (元/股) 

002949.SZ 华阳国际 买入 12.85  25.19  0.54  1.06  23.91  12.18  6.76  

603300.SH 华铁应急 买入 6.14  85.20  0.36  0.48  17.10  12.81  3.49  

300986.SZ 志特新材 增持 35.21  57.71  1.00  1.35  35.10  26.12  7.83  

601668.SH 中国建筑 未有评级 5.16  2,163.82  1.23  1.36  4.21  3.80  8.31  

601186.SH 中国铁建 未有评级 7.24  910.41  1.82  2.06  3.98  3.52  15.80  

601117.SH 中国化学 未有评级 8.19  500.37  0.76  0.95  10.80  8.61  8.19  

601669.SH 中国电建 未有评级 7.62  1,154.13  0.57  0.72  13.37  10.64  6.55  

601390.SH 中国中铁 未有评级 5.34  1,245.34  1.12  1.27  4.78  4.21  9.65  

601800.SH 中国交建 未有评级 7.36  997.63  1.11  1.28  6.61  5.75  14.38  

601618.SH 中国中冶 未有评级 3.06  582.48  0.40  0.47  7.57  6.46  4.22  

601868.SH 中国能建 未有评级 2.33  826.99  0.16  0.19  14.94  12.19  2.10  

002541.SZ 鸿路钢构 未有评级 30.64  211.42  1.67  1.89  18.38  16.18  10.61  

600477.SH 杭萧钢构 未有评级 4.14  98.08  0.17  0.21  23.83  19.80  2.17  

600496.SH 精工钢构 未有评级 4.21  84.74  0.34  0.41  12.34  10.15  3.81  

002949.SZ 东南网架 未有评级 12.85  25.19  0.54  1.06  23.91  12.18  6.76  

002081.SZ 金螳螂 未有评级 4.49  119.22  (1.86) 0.76  (2.41) 5.89  4.49  

资料来源：万得，中银证券 

注：股价截止日 2021年 10月 24日，未有评级公司盈利预测来自万得一致预期 

 

 



 

2022年 10月 24日 建筑行业数据点评 6 

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； 

增        持：预计该公司股价在未来 6-12个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6-12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 6-12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
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。 

  



 

 

风险提示及免责声明 

本报告由中银国际证券股份有限公司证券分析师撰写并向特定客户发布。 
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