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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 本周（2022.11.14–2022.11.18，下同）：本周建筑装饰板块（SW）涨跌
幅-0.4%，同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别为 0.35%、0.54%，
超额收益分别为-0.75%、-0.94%。 

◼ 行业重要政策、事件变化、数据跟踪点评： 

（1）银保监会、住房和城乡建设部、中国人民银行：允许商业银行与
优质房地产企业开展保函置换预售监管资金业务：允许开展保函置换预
售监管资金政策的出台有助于房企盘活和合理使用预售监管资金，缓解
房企流动性风险。一方面，政策初期优质房企将是主要受益企业，有助
于优质房企加快落实保交楼任务，利好地产链后周期相关需求修复；另
一方面，政策的落地也将提振市场信心，有望促进销售端企稳和房地产
市场平稳健康发展。（2）国家统计局发布 2022 年 10 月经济数据：基建
投资延续稳步加快，虽然政府债券融资短期支撑减弱，但以政策性开发
性金融工具为代表的信贷支持落地推动重大项目加速落地开工，广义/

狭义基建投资累计同比增速继续加快 0.2pct/0.1pct 至 11.4%/8.7%，其中
交通运输、仓储和邮政业投资同比增速加快 0.3pct 至 6.3%，对传统建
材需求将有明显拉动。而地产销售和投资环节下行压力仍大。反映在建
材品类上，水泥产量受基建需求支撑单月同比正增长 0.4%，建筑及装
潢材料零售同比-8.7%。预计年内基建投资增速有望维持高位，实物需
求释放有望推动水泥等基础建材需求回暖，地产链需求有待观察地产放
松政策效果。 

◼ 周观点：我们建议从以下三个方向关注建筑板块的投资机会：（1）稳增
长继续发力下基建市政链条景气和估值提升：看好估值仍处历史低位、
业绩稳健的基建龙头企业估值持续修复机会，建议关注中国交建、中国
中铁、中国铁建、中国建筑等。（2）需求结构有亮点，新业务增量开拓
下的投资机会：在双碳战略、绿色节能建筑等政策推进下，装配式建筑、
节能降碳以及新能源相关的基建细分领域景气度较高，有相关转型布局
的企业有望受益。建议关注装配式建筑方向的鸿路钢构、华阳国际；铝
模板租赁服务商志特新材，新能源业务转型和增量开拓的中国电建、中
国能建等；受益建筑光伏市场放量的精工钢构、森特股份、东南网架等，
等。（3）国企改革方向：2022 年是国企改革三年行动的收官之年，预
计国企改革在稳步推进的同时，此前在企业治理结构、强化激励、混改
以及提高效率激发活力等方面的改革红利有望进入释放期，建议关注有
降本增效下业绩改善、新业务转型布局以及资产重组等方向，建议关注
四川路桥、中国电建、山东路桥、中国中冶等。 

◼ 风险提示：疫情超预期、地产信用风险失控、政策定力超预期、国企改
革进展低于预期等。 
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1.   行业观点 

我们建议从以下三个方向关注建筑板块的投资机会：（1）稳增长继续发力下基建市

政链条景气和估值提升：看好估值仍处历史低位、业绩稳健的基建龙头企业估值持续修

复机会，建议关注中国交建、中国中铁、中国铁建、中国建筑等。（2）需求结构有亮点，

新业务增量开拓下的投资机会：在双碳战略、绿色节能建筑等政策推进下，装配式建筑、

节能降碳以及新能源相关的基建细分领域景气度较高，有相关转型布局的企业有望受益。

建议关注装配式建筑方向的鸿路钢构、华阳国际；铝模板租赁服务商志特新材；新能源

业务转型和增量开拓的中国电建、中国能建等；受益建筑光伏市场放量的精工钢构、森

特股份、东南网架等，等。（3）国企改革方向：2022 年是国企改革三年行动的收官之年，

预计国企改革在稳步推进的同时，此前在企业治理结构、强化激励、混改以及提高效率

激发活力等方面的改革红利有望进入释放期，建议关注有降本增效下业绩改善、新业务

转型布局以及资产重组等方向，建议关注四川路桥、中国电建、山东路桥、中国中冶等。  
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表1：建筑板块公司估值表 

股票代码 股票简称 

2022/11/18 

总市值 

（亿元） 

归母净利润（亿元） 市盈率（倍） 

2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E 

601618.SH 中国中冶 642 83.7  97.1  110.3  125.4  7.7  6.6  5.8  5.1  

601117.SH 中国化学 474 46.3  56.9  70.6  79.8  10.2  8.3  6.7  5.9  

002541.SZ 鸿路钢构 228 11.5  12.8  16.5  20.0  19.8  17.8  13.8  11.4  

600970.SH 中材国际 206 18.1  20.9  25.1  29.4  11.4  9.9  8.2  7.0  

600496.SH 精工钢构 87 6.9  8.4  10.1  12.2  12.6  10.4  8.6  7.1  

002051.SZ 中工国际 100 2.8  - - - 35.7  - - - 

002140.SZ 东华科技 53 2.5  3.4  4.1  5.0  21.2  15.6  12.9  10.6  

601390.SH 中国中铁 1,294 276.2  311.3  350.0  392.7  4.7  4.2  3.7  3.3  

601800.SH 中国交建 1,149 179.9  203.7  227.6  253.1  6.4  5.6  5.0  4.5  

601669.SH 中国电建 1,080 86.3  106.7  125.0  145.8  12.5  10.1  8.6  7.4  

601868.SH 中国能建 971 65.0  78.1  89.9  104.1  14.9  12.4  10.8  9.3  

601186.SH 中国铁建 967 246.9  276.0  310.2  345.8  3.9  3.5  3.1  2.8  

600039.SH 四川路桥 541 55.8  78.3  95.5  110.7  9.7  6.9  5.7  4.9  

601611.SH 中国核建 206 15.3  18.9  22.7  26.3  13.5  10.9  9.1  7.8  

300355.SZ 蒙草生态 54 3.1  3.6  4.3  5.3  17.4  15.0  12.6  10.2  

603359.SH 东珠生态 58 4.8  5.4  6.5  7.7  12.1  10.7  8.9  7.5  

300284.SZ 苏交科 75 4.7  5.4  6.1  7.2  16.0  13.9  12.3  10.4  

603357.SH 设计总院 45 3.9  4.4  4.6  5.0  11.5  10.2  9.8  9.0  

300977.SZ 深圳瑞捷 22 1.2  0.8  1.1  1.5  18.3  27.5  20.0  14.7  

002949.SZ 华阳国际 28 1.1  2.0  2.4  2.8  25.5  14.0  11.7  10.0  

601668.SH 中国建筑 2,193 514.1  566.6  631.2  679.9  4.3  3.9  3.5  3.2  

002081.SZ 金螳螂 131 -49.5  17.9  19.2  20.7  - 7.3  6.8  6.3  

002375.SZ 亚厦股份 64 -8.9  0.0  0.0  - - - - - 

601886.SH 江河集团 98 -10.1  6.5  8.2  10.4  - 15.1  12.0  9.4  

002713.SZ 东易日盛 25 0.8  -3.2 1.0 0.0 31.3  - 25.0  - 
 

数据来源：Wind、东吴证券研究所，盈利预测来自于 Wind 一致预期。 
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2.   行业和公司动态跟踪 

2.1.   行业政策跟踪 

（1）银保监会、住房和城乡建设部、中国人民银行：允许商业银行与优质房地产企业

开展保函置换预售监管资金业务 

中国银保监会、住房和城乡建设部、中国人民银行 14 日联合发布通知，指导商业

银行按市场化、法治化原则，向优质房地产企业出具保函置换预售监管资金。 

《关于商业银行出具保函置换预售监管资金有关工作的通知》指出，监管账户内资

金达到住房和城乡建设部门规定的监管额度后，房地产企业可向商业银行申请出具保函

置换监管额度内资金。商业银行可按市场化、法治化原则，在充分评估房地产企业信用

风险、财务状况、声誉风险等的基础上进行自主决策，与优质房地产企业开展保函置换

预售监管资金业务。 

通知要求，保函仅可用于置换依法合规设立的预售资金监管账户的监管额度内资金。

置换金额不得超过监管账户中确保项目竣工交付所需的资金额度的 30%，置换后的监管

资金不得低于监管账户中确保项目竣工交付所需的资金额度的 70%。此外，通知要求商

业银行合理确定保函期限，确保与项目建设周期相匹配。 

通知要求，商业银行在出具保函置换预售监管资金时，要参照开发贷款授信标准，

选择经营稳健、财务状况良好的优质房地产企业。保函额度全额计入对房地产企业及其

所属集团的统一授信额度。要通过保证金、房地产企业反担保以及其他增信措施，防范

保函业务风险。 

通知要求，房地产企业要按规定使用保函置换的预售监管资金，优先用于项目工程

建设、偿还项目到期债务等，不得用于购置土地、新增其他投资、偿还股东借款等。房

地产企业要按约定承担监管账户内的资金补足义务，确保项目建设资金充足。 

点评：允许开展保函置换预售监管资金政策的出台有助于房企盘活和合理使用预售

监管资金，缓解房企流动性风险。一方面，政策初期优质房企将是主要受益企业，有助

于优质房企加快落实保交楼任务，利好地产链后周期相关需求修复；另一方面，政策的

落地也将提振市场信心，有望促进销售端企稳和房地产市场平稳健康发展。 

 

 

 

2.2.   行业数据更新 

（1）国家统计局发布 2022 年 10 月经济数据 
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图1：国家统计局 2022 年 10 月建筑相关数据 

 
数据来源：国家统计局、东吴证券研究所 
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点评：基建投资延续稳步加快，虽然政府债券融资短期支撑减弱，但以政策性开发

性金融工具为代表的信贷支持落地推动重大项目加速落地开工，广义/狭义基建投资累计

同比增速继续加快 0.2pct/0.1pct 至 11.4%/8.7%，其中交通运输、仓储和邮政业投资同比

增速加快 0.3pct 至 6.3%，对传统建材需求将有明显拉动。而地产销售和投资环节下行

压力仍大。反映在建材品类上，水泥产量受基建需求支撑单月同比正增长 0.4%，建筑

及装潢材料零售同比-8.7%。预计年内基建投资增速有望维持高位，实物需求释放有望

推动水泥等基础建材需求回暖，地产链需求有待观察地产放松政策效果 

 

2.3.   行业新闻 

 

表2：上周行业重要新闻 

新闻摘要 来源 日期 

安徽阜阳：城乡建设局下发《关于进一步推行保函保险替代工程质量保证金的

通知》。 
住建部 11/14/2022 

黑龙江省出台新版《黑龙江省建筑市场管理条例》，加强建筑市场管理、规范建

筑市场秩序。 
住建部 11/16/2022 

安徽省宿州市：住房和城乡建设局印发《关于推行建设工程城建档案验收告知

承诺制有关事项的通知》。 
住建部 11/16/2022 

发改委指出 7399 亿政策性金融工具资金已全部投放完毕。 住建部 11/16/2022 

河南：金融工作座谈会支持优质房地产、建筑企业健康发展，支持保交楼项目

复工。 
观点网 11/18/2022 

财政部：发布《关于进一步推动政府和社会资本合作规范发展、阳光运行的通

知》，PPP 项目财政支出责任超过 10%红线的地区不得新上 PPP 项目。 
观点网 11/18/2022 

数据来源：观点网，住建部，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2.4.   板块上市公司重点公告梳理 
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表3：上周板块上市公司重要公告 

公告日期 公司简称 公告标题 主要内容 公告类型 

11/14/2022 四川路桥 

关于发行股份及支付现金购

买资产并募集配套资金暨关

联交易事项获中国证监会核

准批复的公告 

向蜀道投资集团有限责任公司发行 218,889 股股

份、向四川高速公路建设开发集团有限公司发行

667,952,326 股股份、向四川藏区高速公路有限责

任公司发行 462,234,510 股股份、向四川高路文化

旅游发展有限责任公司发行 997,162 股股份购买

相关资产。 

增发获准 

11/14/2022 中国建筑 2022 年 1-10 月经营情况简报 
10 月公司实现新签合同总额 30356 亿元，同比

+14.1%。 
产销经营快报 

11/14/2022 中国核建 

关于非公开发行股票申请获

得中国证监会发审委审核通

过的公告及 2022 年 10 月经营

情况简报 

10 月公司实现累计新签合同 1012.15 亿元，同比

+2.1%；累计实现营业收入 825.35 亿元，同比

+18.26%。 

 

11/14/2022 中国化学 2022 年 10 月经营情况简报 

10 月公司实现累计实现营业收入 1353.51 亿元，

同比+28.64%；累计新签合同额 2498.35 亿元，同

比+18.29%。 

产销经营快报 

11/14/2022 粤水电 

关于签订阿瓦提县粤水电 40

万千瓦光伏+储能市场化并网

项目 EPC 总承包合同及签订

粤水电巴楚县 20 万千瓦/80 万

千瓦时配套储能和 80 万千瓦

市场化并网光伏发电项目

EPC 总承包合同的公告 

公司和控股子公司广东粤水电勘测设计有限公司

组成的联合体与公司全资子公司新疆粤水电能源

有限公司的全资子公司巴楚县粤水电能源有限公

司签订《粤水电巴楚县 20 万千瓦/80 万千瓦时配

套储能和80万千瓦市场化并网光伏发电项目EPC

总承包合同》 

重大合同 

11/15/2022 中国中冶 
2022 年 1-10 月新签合同情况

简报 

1-10 月公司实现新签合同额人民币 10494.3 亿元，

同比+8.8%。 
产销经营快报 

11/15/2022 中国海诚 
关于全资子公司签订经营合

同的公告 

长沙公司与福建省青山纸业股份有限公司签订了

《福建省青山纸业股份有限公司碱回收技改项目

设计、采购、施工（EPC）总承包合同》，工程内

容为新建一条包含蒸发、碱回收炉（2000tds/d）、

苛化的碱回收生产线以及碱回收炉配套供热发电

机组、以及项目配套的环保设施、消防设施、外

围总图工程，工程所在地为福建省三明市沙县区

青山纸业厂区内。合同总金额人民币 6.57 亿元，

占公司 2021 年度经审计营业总收入的 12.48%，

工期 16.5 个月。 

重大合同 

11/15/2022 中材国际 

关于发行股份及支付现金购

买资产并募集配套资金暨关

联交易事项获得中国证监会

受理的公告 

中材国际拟通过向中国建筑材料科学研究总院有

限公司发行股份及支付现金的方式收购其持有的

合肥水泥研究设计院有限公司 100%股权并募集

配套资金。 

增发获准 

11/16/2022 上海建工 
关于出售三项房产子公司股

权的公告 

上海建工在上海联合产权交易所以公开挂牌方式

转让其所持上海达豪置业有限公司、上海嘉定高

科技园区建设有限公司和上海建工佳龙房产有限

资产重组 
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公司的 100%股权（详见公司临 2022-046、临

2022-048 公告）。 

11/16/2022 中工国际 
关于变更会计师事务所的公

告 

公司聘请中审众环为公司2022年度财务报告和内

部控制审计机构。 
其他重大公告 

11/16/2022 中铝国际 
关于全资子公司涉及诉讼的

公告 

长城建设与船长公司于 2017 年 3 月签订了案件相

关的建设工程施工合同，由长城建设承建施工，

双方对工程范围、工程价款、计价等进行了约定。

合同签订后，长城建设按约施工，案涉工程现已

竣工验收合格并已完成交付，但船长公司未支付

相应的工程款且未按约定退还长城建设交纳的履

约保证金。由于船长公司在上述合同履行过程中

违约，长城建设向位于海南省海口市的海南省海

口市中级人民法院提起诉讼。 

其他重大公告 

11/16/2022 隧道股份 
关于上海隧道工程股份有限

公司中标的公告 
项目中标金额 206518 万元人民币。 重大合同公告 

11/17/2022 中国核建 
关于股权激励限制性股票回

购注销实施公告 

回购注销原因为回购并注销离职激励对象已获授

但未解除限售的限制性 

股票，股票回购并注销股份 57.3 万 

回购股权、股权

激励 

11/17/2022 粤水电 
关于三埠港搬迁项目勘察设

计施工总承包中标的公告 
投标总报价 6.69 亿元。 重大合同 

11/17/2022 地铁设计 
关于项目中标通知书暨形成

关联交易的公告 
中标金额 11.8 亿元 重大合同 

11/18/2022 中国核建 
关于股东集中竞价减持股份

结果公告 

2022 年 4 月 23 日，公司披露了《中国核建股

东集中竞价减持股份计划公告》，中国信达自减持

计划公告发布之日起十五个交易日后的六个月

内，以集中竞价方式减持不超过 5297.30 股，即

不超过公司总股本的 2% 

股份增减持 

11/18/2022 上海建工 
关于参与股权投资基金的公

告 
投资金额 2 亿元 资金投向 

11/18/2022 地铁设计 
关于收到中标通知书暨形成

关联交易的公告 
中标金额 3.46 亿元 重大合同 
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11/18/2022 东华科技 

关于签订华塑股份年产 12 万

吨生物可降解新材料项目一

标段,二标段 EPCT 总承包合

同的公告 

一标段合同含税总价为 7.99 亿元人民币，装置正

式开车时间为 2024 年 12 月 21 日前。二标段合

同含税总价为 11.99 亿元人民币，装置正式开车

时间为 2024 年 12 月 30 日前。 

重大合同 

11/18/2022 ST 广田 
关于仲裁进展及累计诉讼,仲

裁情况的公告 

公司于近日收到深国仲送达的《裁决书》，深国仲

对公司及子公司广田建设与明炜集团股权转让纠

纷一案作出裁决。涉案金额以起诉时点计暂定为 

6,921.41 万元。 

法律纠纷 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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3.   本周行情回顾 

本周建筑装饰板块（SW）涨跌幅-0.4%，同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别

为 0.35%、0.54%，超额收益分别为-0.75%、-0.94%。 

个股方面，东珠生态、金螳螂、广田集团、龙元建设、中天精装位列涨幅榜前五，

金诚信、粤水电、浙江建投、江河集团、中铝国际位列涨幅榜后五。 

图2：建筑板块走势与 Wind 全 A 和沪深 300 对比（2021 年以来涨跌幅） 

 

数据来源：Wind、东吴证券研究所 

 

表4：板块涨跌幅前五 

代码 股票简称 
2022-11-18 

股价(元) 
上周涨跌幅(%) 

相对沪深 300

涨跌幅(%) 

年 初 至 今

涨跌幅(%) 

603359.SH 东珠生态 13.07 7.93  7.58  -8.22  

002081.SZ 金螳螂 4.95 4.43  4.08  -18.59  

002482.SZ 广田集团 1.98 4.21  3.86  -18.52  

600491.SH 龙元建设 6.61 3.93  3.58  -3.50  

002989.SZ 中天精装 15.10 3.21  2.86  -25.87  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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表5：板块涨跌幅后五 

代码 股票简称 
2022-11-18 

股价(元) 
上周涨跌幅(%) 

相对大盘涨

跌幅(%) 

年 初 至 今

涨跌幅(%) 

603979.SH 金诚信 23.80 -5.18  -5.53  11.37  

002060.SZ 粤水电 7.32 -5.67  -6.02  33.33  

002761.SZ 浙江建投 22.25 -5.84  -6.19  198.26  

601886.SH 江河集团 8.61 -6.82  -7.17  -40.21  

601068.SH 中铝国际 4.93 -12.43  -12.78  -19.18  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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4.   风险提示 

疫情超预期、地产信用风险失控、政策定力超预期、国企改革进展低于预期等。 
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