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2026 年建筑施工行业展望： 

供需结构深度调整，信用分化趋势显现 

工商部 | 肖尧                                                     2026 年 2 月 6 日 

摘要 

2025 年，我国建筑施工行业进入调整与转型阶段。行业供给端形成“高端产能不足、低

端产能过剩”的结构性矛盾，行业正处于从同质化规模供给向差异化能力供给转型的关键阶

段。需求端正经历深刻转变，增长动力从传统房地产开发逐步转向以“两重”建设、城市更

新、绿色智能建筑为代表的多元领域。融资端，债券发行集中于高信用等级央国企，行业整

体债务规模较大，需持续关注债券兑付情况。预计 2026 年，我国建筑施工行业将继续向高质

量、专业化方向演进，政策方向将聚焦国家重点战略与新兴领域。行业整体信用质量将保持

稳定，但需重点关注行业结构性调整带来的信用风险分化。 

一、 行业供给能力分析 

1.1 行业规模分析 

2025 年，我国建筑业总产值进入负增长区间，行业整体进入调整期。2025 年，我国建筑

业总产值同比由 326,501.11 亿元降至 303,818.33 亿元，2025 年 1～9 月出现近 5年来的首次

累计负增长，并于年内延续下降趋势。同期，我国建筑业新签合同额为 315,327.49 亿元，同

比下降 6.57%，降幅同比扩大 1.36 个百分点，环比扩大 2.02 个百分点。2025 年，我国对外承

包工程业务新签合同额为 20,658.70 亿元，同比增长 8.50%。由于房地产市场低迷，海外业务

增长尚不足以对冲传统市场萎缩带来的影响，行业整体进入调整期。 

图 1  2022 年以来中国建筑业总产值及本年新签合同额情况 

 
数据来源：Wind，大公国际整理 
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1.2 行业供给结构分析 

供给侧呈现产能向头部集中、区域供给能力不均、技术分层等结构性特征，行业正处于从

同质化规模供给向差异化能力供给转型的关键阶段。供给主体方面，市场呈现显著的二元结构，

以“八大央企”为代表的头部企业凭借其资本、资质与重大项目获取能力等优势，占据了接近

50%的新签合同份额，是高端和大型项目供给的绝对主力；而数量众多的中小型民营建筑企业

则聚焦于专业分包、装饰装修及区域性工程，构成了基础且灵活的市场供给层。区域供给能力

方面，东部沿海地区（如江苏、福建等地）不仅产值规模领先，其“外向度”（省外完成产值

占比）也显著高于中西部地区，意味着核心供给产能集中并服务于全国市场，而部分内陆地区

的供给则更多地依赖本地投资驱动。技术供给结构方面，行业内部差距逐渐拉大，头部企业加

速推进以 BIM、装配式建造为代表的智能建造体系，提供高品质、工业化的产品供给；而大量

中小企业仍以传统现浇施工模式为主，技术升级缓慢，行业整体供给呈现高品质产能不足与中

低端产能过剩并存的局面。 

二、 行业需求匹配能力分析 

2.1 基础设施建设投资 

基建投资增速年内转负，多方因素对基建投资形成明显约束。2025 年，基础设施建设投

资累计同比下降 1.48%，2022 以来首次出现累计负增长；基础设施建设投资（不含电力）累计

同比下降 2.2%，降幅环比增加 1.1 个百分点，2025 年 1～10 月投资增速近 5 年来首次转负，

并于年内延续负增长趋势。一季度，财政政策采取前置措施，为基础设施建设投资提供了有力

的资金支持。同时，地方政府隐性债务化解工作有序开展，推动了地方基建项目的实施进度。

此外，电力投资增速呈现回升态势，进一步为广义基建投资增长提供了显著支撑。二季度和三

季度，专项债券对基础设施建设的拉动效应有所减弱。同时，电力和水利领域的投资增长持续

放缓，对广义基建投资的整体增速形成较大影响。四季度，地方政府债务化解工作对基建资金

来源形成制约，同时城投平台监管趋严，市场化转型加速，对基建投资形成了明显的约束。 

图 2  2022 年以来基础设施建设投资增速变动情况 

 
数据来源：Wind，大公国际整理 
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2.2 房地产开发投资 

房地产主要环节指标降幅有所收窄，但仍处于下行阶段，市场仍处于深度调整期。2025 年，

全国房地产开发投资 82,788 亿元，同比下降 17.2%，降幅同比扩大 6.6 个百分点。同期，房

地产新开工面积为 58,770 万平方米，同比下降 20.4%，降幅同比减少 2.6 个百分点；房屋竣

工面积为 60,348 万平方米，同比下降 18.1%，降幅同比减少 9.6 个百分点；房屋施工面积为

659,890 万平方米，同比下降 10.0%，降幅同比减少 2.7 个百分点。同期，商品房销售面积

88,101 万平方米，同比下降 8.7%，降幅同比减少 4.2 个百分点；商品房销售额 83,937 亿元，

同比下降 12.6%，降幅同比减少 4.5 个百分点。资金端，2025 年，房地产开发资金来源同比下

降 13.4%，降幅同比减少 3.6 个百分点，其中，个人按揭贷款同比下降 17.8%，降幅同比减少

10.1 个百分点，但累计同比降幅自下半年起逐月扩大，居民购房意愿下降。整体来看，房地产

主要环节指标降幅同比有所收窄，但二季度以来，房屋销售指标同比降幅逐月扩大，加剧了市

场的去库存压力，行业消化存量库存仍是核心任务。总体来看，房地产市场仍处于探底与调整

期，需求回暖仍需时日。 

图 3  2022 年以来商品房销售面积和销售额情况 

 
数据来源：Wind，大公国际整理 

2.3 行业需求结构分析 

2025 年，我国建筑施工行业需求端结构呈现显著的转型与分化特征。需求增长的核心动

力逐渐从传统大规模房地产开发，转向以国家战略为导向的多元化领域。其结构主要包括三个

方面，一是以交通、水利、能源网络升级为核心的“新基建”项目，成为稳定投资的基本盘；

二是以城市更新、老旧小区改造、保障性住房建设为代表的存量提质市场，需求持续释放；三

是以现代化产业体系建设为导向的先进制造业厂房、数据中心、科技创新基地等生产性建筑需

求快速增长。此外，绿色低碳建筑与既有建筑节能改造的市场空间较大，“双碳”目标驱动全

行业向绿色化、智能化转型。区域上，需求进一步向城市群、都市圈及国家重大战略区域集中，

同时海外市场成为需求的重要补充。整体而言，行业需求正从“增量扩张”转向“存量优化与

增量创新”并重，对建筑施工企业的专业能力、技术集成和绿色建造水平提出了更高要求。 
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2.4 行业供需平衡分析 

建筑施工行业呈现“高端不足、低端过剩”的结构性错配，正从规模扩张转向质量驱动。

从供给端来看，传统房建领域产能过剩，大量同质化施工企业竞争激烈；而新兴需求领域，如

绿色低碳、智能化建造、特殊结构工程等，则面临专业人才稀缺、技术集成能力不足的供给短

板，有效供给尚未完全匹配需求升级。因此，市场并非简单的总量失衡，而是“高端产能不足、

低端产能过剩”的结构性错配。需求端向高质量、专业化、可持续方向快速转化，倒逼供给侧

进行深度调整，行业整体正经历从规模扩张向质量效益驱动的关键变革期。 

三、 行业的产业链地位分析 

3.1 行业产业链概况 

作为固定资产形成的直接承载者，建筑施工行业在保障就业、稳定经济与支撑社会发展方

面发挥着基础而重要的作用。建筑施工行业是国民经济建设的关键实施环节，产业链条关联广

泛。产业链上游主要为水泥、钢材、商品混凝土等大宗建材生产商，以及工程机械、专业设备

与设计咨询服务业；中游是产业链的核心，由各类施工总承包、专业分包及劳务企业构成，负

责将设计蓝图与原材料转化为房屋、道路、桥梁等实体建筑产品；下游则延伸至建筑竣工后的

装饰装修、运维管理、资产更新改造及相关的技术服务领域。建筑施工行业处于产业链的枢纽

地位，是上游工业产能的重要消化渠道，直接驱动建材、机械等产业的发展，同时也为下游运

营和衍生服务业奠定物理基础。 

3.2 行业纵向议价能力 

建筑施工行业在产业链中的议价能力受企业资源整合能力、市场细分地位及技术水平等

因素影响存在一定差异。对上游供应商，大型央企及国有建筑集团凭借全国性布局、稳定的大

规模采购量和集中采购平台，对上游建材、钢铁等供应商具备较强的议价能力；区域性或专业

化龙头企业，在其深耕市场或特定领域内，依靠稳定的项目流和本土化协作，也可获得一定的

议价优势；而数量庞大的中小型、项目导向型施工企业，由于采购分散、规模有限且可替代性

高，在面对集中度较高的上游供应商时，议价能力普遍较弱，基本处于价格接受地位。对下游

业主方，行业议价能力主要取决于项目类型与客户结构。在标准化住宅、普通商业地产等领域，

开发商业主通常更为强势；但在大型基础设施、复杂公共建筑或技术要求高的专业工程中，具

备核心建造能力的建筑施工企业凭借其不可替代性可获取一定的议价优势。 

3.3 行业成本控制分析 

受产业链结构及合同模式的制约，建筑施工行业面临成本控制压力。2025 年，上游钢材、

水泥等大宗材料价格维持相对高位，建筑施工行业面临主要成本上行压力，而行业产能过剩、

竞争高度同质化等问题严重削弱了施工企业的议价能力。下游房地产开发商及部分政府投资项

目对造价严格控制，施工企业难以将增加的成本完全转移至合同价格。特别是采用固定总价合

同模式的项目，在投标阶段已锁定了大部分价格风险，使得施工期间发生的成本上涨难以向发
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包方追溯，其成本超支部分主要由承包方内部消化。这导致行业普遍面临“高成本、低毛利”

的经营困境，成本压力更多在施工环节累积，无法有效地向产业链下游传递。 

四、 行业创新能力分析 

4.1 基础设施建设领域政策导向 

2025 年，基建投资政策以“两重”为核心，着力建立长期发展根基。2025 年，我国基建

投资政策的顶层设计中，核心战略是推动基础设施从“规模扩张”转向“功能提升与安全保障”，

核心任务是服务于“国家重大战略”和“重点领域安全能力建设”（以下简称“两重”）。投资

方向方面，由“两重”项目清单驱动的“两重”建设资金共支持 1,459 个项目，精准投向交通、

能源等关键领域；资金方面则主要依靠中央资金引导与社会资本参与的组合措施。在此战略引

领下，各领域专项政策密集出台。交通现代化领域，交通运输部与国家发展和改革委员会（以

下简称“国家发改委”）3 月联合印发《推进实施内河水运体系联通工程行动方案》，旨在构建

现代化内河水运联通体系；7月，交通运输部等七部门印发《关于“人工智能＋交通运输”的

实施意见》，推动人工智能深度赋能交通运输行业。城市更新领域，5月，中共中央办公厅和国

务院办公厅联合印发《关于持续推进城市更新行动的意见》，聚焦地下管网改造；10 月，住房

城乡建设部（以下简称“住建部”）办公厅等部门印发《贯彻落实〈关于推进新型城市基础设

施建设打造韧性城市的意见〉行动方案（2025—2027 年）》，系统推进城市生命线工程。能源领

域，10 月，国家能源局发布《关于促进新能源集成融合发展的指导意见》，鼓励新能源与交通、

建筑等场景融合。资金保障方面，2025 年全年发行超长期特别国债 1.3 万亿元，其中 8,000 亿

元专项用于“两重”项目；地方政府专项债券额度 4.4 万亿元；国家发改委推动设立规模 5,000

亿元的新型政策性金融工具以补充项目资本金，为“两重”项目建设提供了有力的资金支持。 

4.2 房地产领域政策导向 

房地产年度政策呈现出“供给侧推动存量转化与品质升级，需求侧通过大幅降息与制度改

革释放合理需求”的清晰脉络。2025 年，中国房地产调控的顶层框架由 2024 年 12 月中央经

济工作会议和 2025 年《政府工作报告》奠定，确立了“稳中求进”与“构建房地产发展新模

式”的核心基调。供给端政策侧重于化解风险与优化供给结构。3月，住建部发布国家标准《住

宅项目规范》，以 14 项新标准从五个维度明确了“好房子”要求；同月，中共中央办公厅和国

务院办公厅印发的《提振消费专项行动方案》推动“收购存量”模式，鼓励地方政府或国企收

购存量商品房转化为保障性住房。需求端政策则以降低购房门槛与成本为核心，强调精准施策。

5 月，中国人民银行将 5 年期以上 LPR 下调 15 个基点至 3.50%，5 年以上首套住房公积金贷款

利率同步下调至 2.60%，均为历史新低；同阶段，超过 40 个城市先后下调了公积金贷款利率，

北京、上海、深圳等城市优化了区域限购政策。12 月，中央经济工作会议及全国住房城乡建设

工作会议，将“深化住房公积金制度改革”提升为构建长效住房金融保障制度的重要任务，标

志着需求端政策从短期刺激向长效机制建设深化。 



                                               行业研究 |建筑施工行业 

6 
 

4.3 技术创新与应用 

我国建筑施工行业技术创新呈现系统性深化与集成化应用的特点。数字设计领域，基于

BIM 与 AI 的性能模拟和自动化设计优化在复杂项目中得到广泛实践。智能施工环节，智能测

量机器人、焊接机器人与 3D 打印技术的现场应用能有效提升关键工序的精度与效率，而物联

网平台则实现了对大型机械设备的实时监控与调度。绿色低碳方面，高性能节能建材、模块化

装配式技术及近零能耗建筑工艺的工程化应用加速，同时建筑光伏一体化与智能能源管理系统

成为新建项目的探索方向。总体而言，技术创新正从单点工具应用转向覆盖设计、生产、施工、

运维的全流程数字化与工业化融合，驱动行业向精细化、绿色化、智能化方向升级。 

五、 行业信用评级情况分析 

5.1 债券发行情况 

2025 年，建筑施工行业债券发行规模同比提升，仍集中于央国企和高级别主体。 

2025 年，建筑施工行业新发债额度 6,982.54 亿元，同比增长 12.25%。从债务主体性质

看，新发债集中于央国企，其中，央企新发债额度占比为 71.44%，地方国企新发债额度占比约

为 29.56%，央企优势显著。从债券类型看，新发债以超短期/短期融资券、中期票据和公司债

为主，超短期/短期融资券发行规模同比变化不大，规模占比同比下降；中期票据和公司债发

行规模和规模占比均同比提高。 

表 1  2025 年建筑施工行业信用债发行情况 

类型 发行规模（亿元） 规模同比（%） 债券类型占比同比（百分点） 

超短期/短期融资券 2,744.00 -0.29 -4.94  

一般中期票据 2,143.56 29.09 4.00  

一般公司债 1,885.38 16.30 0.94  

其他 209.60 12.15 0.00  

合计 6,982.54 12.25 - 

数据来源：Wind，大公国际整理 

从债务主体级别看，AAA、AA+和 AA 级别发债规模均同比有所增长，其中 AA 级别发债规模

同比增幅较大，主要是获取担保增信的规模较大所致。新发行债券仍集中于高级别主体，其中，

AAA 主体新发债额度占比为 87.69%，AA+主体新发债额度占比为 9.57%，同比均变化不大。 

表 2  2025 年建筑施工行业新发债级别分布情况 (单位：亿元、%) 

主体级别 发行规模 规模同比 规模占比 

AAA（含 AAAsti） 6,123.06 10.20 87.69 

AA+ 667.88 19.69 9.57 

AA 186.60 84.02 2.67 

总计 6,982.54 12.25 99.93
1
 

数据来源：Wind，大公国际整理 

                                                             
1
 不含无级别发行债券。 
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5.2 违约情况 

2025 年，建筑施工行业发生违约或展期的债券数量较少。2025 年，发生违约或展期的债

券 3 只，分别为“中装转 2”、“H16 腾越 2”和“H23 欣捷 1”，违约主体为深圳市中装建设集

团股份有限公司，展期主体分别为腾越建筑科技集团有限公司和欣捷投资控股集团有限公司，

均为民营企业。其中，“H23 欣捷 1”为利息展期，已按展期约定于年内完成利息兑付。 

5.3 债务压力 

从存续债期限分布来看，未来 1年内到期债务规模较大，需持续关注行业债券兑付情况。

存续债方面，截至 2025 年末，建筑施工行业存续债券规模 10,953.24 亿元，存续规模仍较高，

未来三年行业仍将处于偿债高峰期，其中，未来 1 年内到期的债务规模为 2,753.51 亿元。存

续债品种方面，建筑施工行业存续债以中长期债券为主，短期融资券和超短期融资券规模合计

689.50 亿元，占比为 6.29%；中期票据规模为 4,736.52 亿元，占比为 43.24%；公司债券规模

为 4,901.59 亿元，占比为 44.75%；其他债券规模为 625.63 亿元，占比为 5.71%。 

图 4  截至 2025 年末建筑施工行业存续债券期限结构情况 

   
数据来源：Wind，大公国际整理 

六、 周期发展展望 

2025 年，建筑施工行业处于深度调整与结构转型的关键阶段。供给端呈现“高端紧缺、低

端过剩”的分化格局，中小企业面临同质化竞争压力。需求结构正从传统地产投资逐步转向以

“两重”项目、城市更新和绿色智能建筑为代表的新兴领域，对企业的专业化与综合能力提出

更高要求。 

预计 2026 年，行业供需的结构性错配短期内将持续。传统房建市场竞争激烈，产能出清

压力仍然较大，而符合绿色化、工业化、智能化方向的高质量供给依然紧缺。需求结构将在政

策引导下进一步优化，国家重大战略、城市更新等方向将成为关键支撑，房地产市场则继续处

于筑底与发展模式转型阶段。政策端的调整预计将保持连续性与精准性，在“两重”建设、保

障性住房、既有建筑改造等领域提供项目与资金支持，同时持续推动行业技术升级与绿色转型。

信用风险方面，由于债券市场中债券发行以高级别企业为主，行业整体信用质量将保持稳定。

但在结构性调整趋势下，行业信用风险分化格局将更加清晰，具备技术、资本与项目优势的头
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部央国企信用基本面稳固；而业务集中于传统领域、融资渠道有限的中小企业，其经营与流动

性风险或将进一步提升，需重点关注其业务转型进展与债务接续能力。 
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