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[Table_Summary] 投资要点 

◼ 本周（2022.6.6–2022.6.10，下同）：本周建筑装饰板块（SW）涨跌幅-1.61%，
同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别为 2.21%、3.08%，超额收益分
别为-3.82%、-4.69%。 

◼ 行业重要政策、事件变化、数据跟踪点评：（1）李克强考察交通运输部并
主持召开座谈会强调，进一步畅通交通物流，保障市场主体运行，稳住经
济大盘：座谈会指出要坚持适度超前，加强交通基础设施和现代物流体系
建设，抓紧梳理一批建设项目，优化审批流程，强化用地等要素保障，加
大长期低息贷款支持，能开的要尽开早开，有望推动交通领域重点项目加
速落地，投资增速回升。（2）中国人民银行发布 2022 年 5 月金融数据：
5 月社融数据超预期，得益于政府债券加速发行和信贷超预期反弹的拉
动，反映政策大力推动信贷投放和财政政策发力效果逐步显现，但票据融
资贡献仍然较大，反映实体经济融资需求较弱。我们认为在货币持续宽
松、地产进一步放松的环境下，信贷的改善以及财政政策的进一步发力有
望延续，支撑基建需求的加速释放和地产需求的改善。 

◼ 周观点 

5 月社融数据超预期，反映政策大力推动信贷投放和财政政策发力效果逐
步显现，在货币持续宽松、地产持续放松的环境下，信贷的改善以及财政
政策发力延续，支撑基建需求的加速释放和地产需求的改善。短期政策重
心在于前期措施的落实、加速，后续进入成效的验证期，Q3 有望出现显著
改善，基建链条尤其是新型基建领域将是后续需求的亮点。从财务报表角
度，设计咨询、专业工程 2022Q1 在收入端同比增速上仍然维持历史中枢
水平及以上的增长，显示企业市场份额逆势扩张或细分行业景气改善的端
倪，随着需求进一步改善，利润表有可能显现出改善弹性。 

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，从历史复盘来看，基建央企在宽货币发力
到经济企稳阶段享受持续超额收益，关注中国交建、中国中铁、中国铁建、
苏交科、中国建筑（中海资产估值修复）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，《“十四五”建筑节能与绿色建筑发展规划》也
明确提出推广建筑光伏、装配式建造装修等。建议关注装配式建筑方向的
鸿路钢构、华阳国际、亚厦股份、中铁装配；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，绿色建材（铝模板）租赁服务商志特新材等。（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，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 

5 月社融数据超预期，反映政策大力推动信贷投放和财政政策发力效果逐步显现，

在货币持续宽松、地产持续放松的环境下，信贷的改善以及财政政策发力延续，支撑基

建需求的加速释放和地产需求的改善。短期政策重心在于前期措施的落实、加速，后续

进入成效的验证期，Q3 有望出现显著改善，基建链条尤其是新型基建领域将是后续需

求的亮点。从财务报表角度，设计咨询、专业工程 2022Q1 在收入端同比增速上仍然维

持历史中枢水平及以上的增长，显示企业市场份额逆势扩张或细分行业景气改善的端倪，

随着需求进一步改善，利润表有可能显现出改善弹性。 

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，从历史复盘来看，基建央企在宽货币发力到经济企稳阶段享受持续超额收益，

关注中国交建、中国中铁、中国铁建、苏交科、中国建筑（中海资产估值修复）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，《“十四五”建筑节能与绿色建筑发展规划》也明确提出推广建筑

光伏、装配式建造装修等。建议关注装配式建筑方向的鸿路钢构、华阳国际、亚厦股份、

中铁装配；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，绿色建材（铝模板）租赁服务商志特新材等。

（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，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 

2022/6/10 

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 740 83.7  97.8  111.8  127.7  8.8  7.6  6.6  5.8  

601117.SH 中国化学 624 46.3  57.2  70.7  83.0  13.5  10.9  8.8  7.5  

002541.SZ 鸿路钢构 227 11.5  14.2  17.5  20.8  19.7  16.0  13.0  10.9  

600970.SH 中材国际 203 18.1  21.5  24.8  29.1  11.2  9.4  8.2  7.0  

002051.SZ 中工国际 86 6.9  8.5  10.3  11.9  12.5  10.1  8.3  7.2  

002140.SZ 东华科技 110 2.8  - - - 39.3  - - - 

601390.SH 中国中铁 57 2.5  3.9  4.7  5.1  22.8  14.6  12.1  11.2  

601800.SH 中国交建 1,564 276.2  311.4  349.7  392.7  5.7  5.0  4.5  4.0  

601669.SH 中国电建 1,494 179.9  206.8  232.0  255.1  8.3  7.2  6.4  5.9  

601868.SH 中国能建 1,209 86.3  108.7  125.4  145.8  14.0  11.1  9.6  8.3  

601186.SH 中国铁建 1,013 65.0  79.0  91.5  103.8  15.6  12.8  11.1  9.8  

600039.SH 四川路桥 1,069 246.9  276.0  310.2  349.2  4.3  3.9  3.4  3.1  

601611.SH 中国核建 542 55.8  70.0  85.6  100.0  9.7  7.7  6.3  5.4  

300355.SZ 蒙草生态 233 15.3  18.5  21.8  25.5  15.2  12.6  10.7  9.1  

603359.SH 东珠生态 63 3.1  4.1  5.4  6.8  20.3  15.4  11.7  9.3  

300284.SZ 苏交科 49 4.8  5.6  6.5  7.7  10.2  8.8  7.5  6.4  

603357.SH 设计总院 89 4.7  5.6  6.6  7.7  18.9  15.9  13.5  11.6  

300977.SZ 深圳瑞捷 53 3.9  4.5  5.1  5.6  13.6  11.8  10.4  9.5  

002949.SZ 华阳国际 23 1.2  1.7  2.5  2.7  19.2  13.5  9.2  8.5  

601668.SH 中国建筑 25 1.1  2.4  2.9  3.8  22.7  10.4  8.6  6.6  

002081.SZ 金螳螂 2,298 514.1  565.6  626.9  680.2  4.5  4.1  3.7  3.4  

002375.SZ 亚厦股份 135 (49.5) 18.9  21.4  27.4  - 7.1  6.3  4.9  

601886.SH 江河集团 66 (8.9) 4.9  5.4  - - 13.5  12.2  - 

002713.SZ 东易日盛 80 (10.1) 7.7  9.9  12.3  - 10.4  8.1  6.5  
 

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） 李克强考察交通运输部并主持召开座谈会强调：进一步畅通交通物流，保障市场

主体运行，稳住经济大盘 

6 月 6 日，中共中央政治局常委、国务院总理李克强到交通运输部考察，并主持召

开座谈会。他强调，要在以习近平同志为核心的党中央坚强领导下，落实党中央、国务

院部署，全面贯彻新发展理念，高效统筹疫情防控和经济社会发展，进一步畅通交通物

流，保障市场主体运行，稳住经济大盘。 

点评：座谈会指出要坚持适度超前，加强交通基础设施和现代物流体系建设，抓紧

梳理一批建设项目，优化审批流程，强化用地等要素保障，加大长期低息贷款支持，能

开的要尽开早开，有望推动交通领域重点项目加速落地，投资增速回升。 

 

2.2.   行业数据更新 

（1）中国人民银行发布 2022 年 5 月金融数据 

5 月末，广义货币(M2)余额 252.7 万亿元，同比增长 11.1%，增速分别比上月末和上

年同期高 0.6 个和 2.8 个百分点；狭义货币(M1)余额 64.51 万亿元，同比增长 4.6%，增

速分别比上月末和上年同期低 0.5个和 1.5个百分点；流通中货币(M0)余额 9.55万亿元，

同比增长 13.5%。当月净回笼现金 80 亿元。 

5 月末，本外币贷款余额 209.61 万亿元，同比增长 10.7%。人民币贷款余额 203.54

万亿元，同比增长 11%，增速比上月末高 0.1 个百分点，比上年同期低 1.2 个百分点。

2022 年前 5 个月，人民币贷款累计增加 10.87 万亿元，同比多增 2326 亿元。 

5 月份人民币贷款增加 1.89 万亿元，同比多增 3920 亿元。分部门看，住户贷款增

加 2888 亿元，同比少增 3344 亿元，其中，短期贷款增加 1840 亿元，中长期贷款增加

1047 亿元；企（事）业单位贷款增加 1.53 万亿元，同比多增 7291 亿元，其中，短期贷

款增加 2642 亿元，中长期贷款增加 5551 亿元，票据融资增加 7129 亿元；非银行业金

融机构贷款增加 461 亿元，同比少增 163 亿元。5 月末，外币贷款余额 9099 亿美元，同

比下降 2.9%。5 月份外币贷款减少 116 亿美元，同比多减 255 亿美元。 

5 月末，本外币存款余额 252.78 万亿元，同比增长 10.3%。人民币存款余额 246.22

万亿元，同比增长 10.5%，增速分别比上月末和上年同期高 0.1 个和 1.6 个百分点。2022

年前 5 个月，人民币存款累计增加 13.99 万亿元，同比多增 3.8 万亿元。5 月份人民币存

款增加 3.04 万亿元，同比多增 4750 亿元。其中，住户存款增加 7393 亿元，非金融企业

存款增加 1.1 万亿元，财政性存款增加 5592 亿元，非银行业金融机构存款增加 2568 亿
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元。5 月末，外币存款余额 9845 亿美元，同比下降 2.9%。5 月份外币存款减少 130 亿美

元，同比多减 224 亿美元。 

初步统计，2022 年 5 月末社会融资规模存量为 329.19 万亿元，同比增长 10.5%。

其中，对实体经济发放的人民币贷款余额为 202.03 万亿元，同比增长 10.9%；对实体经

济发放的外币贷款折合人民币余额为 2.34万亿元，同比增长 5.6%；委托贷款余额为 10.92

万亿元，同比下降 0.5%；信托贷款余额为 4.05 万亿元，同比下降 29.4%；未贴现的银行

承兑汇票余额为 2.72 万亿元，同比下降 22.7%；企业债券余额为 31.29 万亿元，同比增

长 10.7%；政府债券余额为 56.1 万亿元，同比增长 17.5%；非金融企业境内股票余额为

9.91 万亿元，同比增长 14.5%。 

从结构看，5 月末对实体经济发放的人民币贷款余额占同期社会融资规模存量的

61.4%，同比高 0.2 个百分点；对实体经济发放的外币贷款折合人民币余额占比 0.7%，

同比持平；委托贷款余额占比 3.3%，同比低 0.4 个百分点；信托贷款余额占比 1.2%，同

比低 0.7 个百分点；未贴现的银行承兑汇票余额占比 0.8%，同比低 0.4 个百分点；企业

债券余额占比 9.5%，同比持平；政府债券余额占比 17%，同比高 1 个百分点；非金融企

业境内股票余额占比 3%，同比高 0.1 个百分点。 

 

图1：新增人民币贷款结构（亿元）  图2：新增企业端信贷结构（亿元） 

 

 

 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 
 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 
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图3：新增居民端信贷结构（亿元）  图4：M1 与 M2 同比增速（%） 

 

 

 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 
 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 

 

图5：社融存量同比增速（%）  图6：单月社融增量结构（亿元） 

 

 

 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 
 

数据来源：中国人民银行、Wind、东吴证券研究所 

点评：5 月社融数据超预期，得益于政府债券加速发行和信贷超预期反弹的拉动，

反映政策大力推动信贷投放和财政政策发力效果逐步显现，但票据融资贡献仍然较大，

反映实体经济融资需求较弱。我们认为在货币持续宽松、地产进一步放松的环境下，信

贷的改善以及财政政策的进一步发力有望延续，支撑基建需求的加速释放和地产需求的

改善。 
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2.3.   行业新闻 

 

表2：本周行业重要新闻 

新闻摘要 来源 日期 

住房和城乡建设部发布公告，批准《房屋建筑统一编码与基本属性数据标

准》为行业标准，编号为 JGJ/T496-2022，自 2022年 7月 1 日起实施。行

业标准《房屋代码编码标准》（JGJ/T246-2012）同时废止。 

中国建设新闻网 2022/6/6 

住房和城乡建设部部署开展“安全生产月”活动，跟进燃气安全治理、城

镇房屋安全隐患排查、排水防涝和污水处理、市政基础设施安全运行管

理、自建房安全专项整治等工作的进展。加大对一线作业人员、新进场建

筑工人的教育培训力度。 

中国建设新闻网 2022/6/6 

广东省：住房和城乡建设厅印发《关于加强城乡建设节能管理的通知》，

将加大对新型绿色节能技术和可再生能源推广应用，在建筑施工中优先使

用节能装置或设备进一步促进能源节约和循环利用。 

中国建设新闻网 2022/6/6 

国务院发布关于“十四五”新型城镇化实施方案的批复，持续促进农业转

移人口市民化，完善以城市群为主体形态、大中小城市和小城镇协调发展

的城镇化格局。 

中国政府网 2022/6/7 

自然资源部坚决遏制乱占耕地建房行为，截至 2022年 5 月中旬，新增乱占

耕地建房问题 24个，涉及土地面积 821.95 亩，其中耕地面积 513.18 亩 
人民日报 2022/6/7 

水利部全力推进农村供水工程开工建设进度，至 5月底农村供水工程已开

工建设 6474处，提升 932万农村人口供水保障水平。 
人民日报 2022/6/8 

全国自建房安全专项整治工作部际协调机制第一次全体会议暨全国自建房

安全专项整治工作推进视频会议在京召开。 
中国建设新闻网 2022/6/8 

西藏发布《关于贯彻落实〈扎实稳住经济的一揽子政策措施〉的实施细

则》，400万元以下的国投项目交由建筑业民营企业施工。 
观点网 2022/6/9 

广州发布《广州市工业和信息化发展“十四五”规划》，将构建新一代信

息技术基础设施行动计划。 
数字水泥网 2022/6/9 

成都发布《民用建筑节能设计导则及审查要点》，居建和公建能耗将在

2016 年节能标准基础上降低 35%和 20%，民用建筑平均节能率达到 72%。 
中国建设报 2022/6/9 

住建部扩展开发城乡自建房安全专项整治信息归集平台以深入推进全国自

建房安全专项整治。 
中国建设新闻网 2022/6/10 

中宣部新闻发布会：近十年铁路固定资产投资累计超过 7 万亿元，增产里

程 5.2 万公里。 
中国交通报 2022/6/10 

数据来源：中国建设报，中国建设新闻网，中国政府网，人民日报，数字水泥网，中国交通报，观点网，东吴证券研

究所整理 
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2.4.   板块上市公司重点公告梳理 

 

表3：本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 

2022/6/6 启迪设计 

关于特定股东减持

计划时间届满的公

告 

股东靳建华期间未发生减持，目前持股 1,673,500 股，占

公司总股本的 0.9619% 
股份增减持 

2022/6/6 风语筑 
股东集中竞价减持

股份计划公告 

大股东拟减持股份不超过 4,219,660 股，比例不超过

1%。 
股份增减持 

2022/6/7 中国交建 

关于中交中南工程

局受让中交集团所

持郴筑公司 100%

股权所涉关联交易

的公告 

收购事宜涉及金额 2.20 亿元。 兼并收购、关联交易 

2022/6/7 鸿路钢构 
关于“鸿路转债”转

股价格调整的公告 

受权益分派影响，转股价格由 43.51 元/股调整为 33.22 

元/股 
可转债转债转股 

2022/6/7 中国铁建 

关于基础设施公募

REITs 申报及审批

进展的公告 

证监会准予注册基础设施公募 REITs。 个股其他公告 

2022/6/8 中国电建 
关于出售资产暨关

联交易公告 
拟向控股股东转让所持房地产资产 49.42 亿元。 资产重组、关联交易 

2022/6/8 中国化学 

关于全资子公司拟

发行中期票据的公

告 

发行主体为全资子公司中国天辰工程有限公司；发行规

模不超过 14 亿元；发行期限为不超过 5 年 
个股其他公告 

2022/6/8 金诚信 

关于“金诚转债”可

能满足赎回条件的

提示性公告 

若在 6 月 8 日之后的 20 个交易日内，有 5 个交易日的收

盘价不低于当期转股价格的 130%，将触发“金诚转债”的

有条件赎回条款。 

可转债转债转股 

2022/6/8 永福股份 

关于公司第一期限

制性股票激励计划

第一个归属期归属

结果暨股份上市的

公告 

本次归属的限制性股票上市流通日为 2022 年 6 月 10

日，归属股票 314.816 万股，占总股本的 1.7288%。 
股本变动、股权激励 

2022/6/10 国检集团 

关于公司 2019 年

股票期权激励计划

第一个、第二个行

权期符合行权条件

的公告 

审议通过了《关于调整 2019 年股票期权激励计划相关事

项及注销部分股票期权的议案》《关于公司 2019 年股票

期权激励计划第一个行权期符合行权条件的议案》《关

于公司 2019 年股票期权激励计划第一、二个行权期业绩

绩效考核条件达成的议案》 

其他重大事项 

2022/6/10 龙元建设 
关于控股股东股份

质押的公告 
本次质押股数为 1000 万股，占公司总股本比例 0.65%。 其他重大事项 

2022/6/10 永福股份 
关于股东股份质押

的公告 
本次质押股数为 332 万股，占公司总股本比例 1.79%。 其他重大事项 
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2022/6/10 广田集团 
关于新增部分银行

债务逾期的公告 

近期因流动资金紧张出现部分银行债务逾期的情形，除

前期已披露债务逾期情况外，新增逾期本金合计

28,113.04 万元。 

其他重大事项 

2022/6/10 中国中铁 

2022 年面向专业

投资者公开发行公

司债券（第二期）

发行结果公告 

品种一发行期限 3 年，发行规模 11 亿元，利率为

2.9%；品种二发行期限 5 年,发行规模 6 亿元,利率为

3.3%。 

融资融券 

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-1.61%，同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别

为 2.21%、3.08%，超额收益分别为-3.82%、-4.69%。 

个股方面，广田集团、江河集团、中材国际、四川路桥、东方铁塔位列涨幅榜前五，

粤水电、风语筑、中国海诚、中粮工科、浙江建投位列涨幅榜后五。 

图7：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 
2022-06-10 

股价(元) 
本周涨跌幅(%) 

相对沪深 300

涨跌幅(%) 

年初至今

涨跌幅(%) 

002482.SZ 广田集团 2.29 19.90  16.25  -5.76  

601886.SH 江河集团 6.89 17.58  13.93  -52.15  

600970.SH 中材国际 8.94 9.16  5.51  -19.60  

600039.SH 四川路桥 11.27 8.26  4.61  -6.40  

002545.SZ 东方铁塔 12.27 6.88  3.23  34.54  

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 
2022-06-10 

股价(元) 
本周涨跌幅(%) 

相对大盘涨

跌幅(%) 

年初至今

涨跌幅(%) 

002060.SZ 粤水电 8.71 -5.43  -9.08  58.65  

603466.SH 风语筑 18.09 -5.44  -9.09  -33.49  

002116.SZ 中国海诚 10.30 -7.62  -11.27  44.26  

301058.SZ 中粮工科 17.51 -7.89  -11.54  -10.57  

002761.SZ 浙江建投 32.71 -8.12  -11.77  334.97  

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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