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[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 本周（2022.4.25–2022.4.29，下同）：本周建筑装饰板块（SW）涨跌幅 4.09%，
同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别为 0.07%、-1.56%，超额收益分
别为 4.02%、5.65%。 

◼ 行业重要政策、事件变化、数据跟踪点评：（1）国家统计局发布 4 月非
制造业采购经理指数运行情况：建筑业商务活动指数为 52.7%，低于上月
5.4 个百分点，仍位于扩张区间。一方面，建筑业新订单指数为 45.3%，
比上月下降 5.9 个百分点，预计主要是疫情管控的冲击，但建筑业业务活
动预期指数为 57.0%，仍位于较高的水平，反映行业景气改善的预期。另
一方面，土木工程建筑业商务活动指数为 61.0%，连续两个月位于高位景
气区间，且新订单指数为 52.3%，延续扩张走势，显著好于建筑业整体水
平，说明基建发力效果持续显现，景气显著优于房建，随着重大基础设施
建设适度超前，土木工程建筑业保持较快施工进度，对实物需求的拉动也
会更为显著。（2）中央财经委会议研究全面加强基础设施建设。会议指
出，我国基础设施同国家发展和安全保障需要相比还不适应，全面加强基
础设施建设对保障国家安全，畅通国内大循环、促进国内国际双循环，扩
大内需，推动高质量发展都具有重大意义。传统基建联网补网强链仍是重
要抓手，新基建全面发力。除了加强信息、科技、物流等产业升级基础设
施建设，加强智慧基础设施建设和发展分布式智能电网会议等。会议同时
明确强化基础设施建设支撑保障，提出拓宽长期资金筹措渠道，加大财政
投入。会议还提出建立重大基础设施建设协调机制，推动政府和社会资本
合作模式规范发展、阳光运行。基础设施 Reits 市场作为社会资本投资渠
道拓宽和基建投资退出渠道的重要工具有望迎来加速发展。 

◼ 周观点 

中央财经委会议提出全面加强基础设施建设，新老基建都是加强基建的着
力点。传统基础设施的完善空间仍大，从绝对规模来看，仍然是扩大有效
投资、全面加强基建最为受益的领域，对建筑企业基建订单和水泥、水利
市政管道、防水等偏开工端的基础建材拉动作用显著。综合基建需求占比、
业绩兑现能力和估值角度，建议继续重点关注建筑中的基建市政链条。 

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 

中央财经委会议提出全面加强基础设施建设，新老基建都是加强基建的着力点。传

统基础设施的完善空间仍大，从绝对规模来看，仍然是扩大有效投资、全面加强基建最

为受益的领域，对建筑企业基建订单和水泥、水利市政管道、防水等偏开工端的基础建

材拉动作用显著。综合基建需求占比、业绩兑现能力和估值角度，建议继续重点关注建

筑中的基建市政链条。 

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。上周《“十四五”建筑节能与绿色建筑发展规划》出台，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 

2022/4/29 

总市值 

（亿元） 

归母净利润（亿元） 市盈率（倍） 

2020 2021 2022E 2023E 2020 2021 2022E 2023E 

601618.SH 中国中冶 723 78.6  83.7  98.0  112.5  9.2  8.6  7.4  6.4  

601117.SH 中国化学 558 36.6  46.3  58.1  70.6  15.2  12.1  9.6  7.9  

002541.SZ 鸿路钢构 193 8.0  11.5  14.4  17.5  24.1  16.8  13.4  11.0  

600970.SH 中材国际 177 11.3  18.1  21.5  24.8  15.7  9.8  8.2  7.1  

600496.SH 精工钢构 85 6.5  6.9  8.7  10.7  13.1  12.3  9.8  7.9  

002051.SZ 中工国际 107 (0.8) 2.8  6.6  11.4  - 38.2  16.2  9.4  

002140.SZ 东华科技 47 2.0  2.5  3.9  4.7  23.5  18.8  12.1  10.0  

601390.SH 中国中铁 1,752 251.9  276.2  311.0  349.3  7.0  6.3  5.6  5.0  

601800.SH 中国交建 1,756 162.1  179.9  206.8  232.0  10.8  9.8  8.5  7.6  

601669.SH 中国电建 1,187 79.9  86.3  104.6  121.4  14.9  13.8  11.3  9.8  

601868.SH 中国能建 1,009 46.7  65.0  80.0  96.8  21.6  15.5  12.6  10.4  

601186.SH 中国铁建 1,143 223.9  246.9  276.0  310.2  5.1  4.6  4.1  3.7  

600039.SH 四川路桥 499 30.3  55.8  70.0  85.6  16.5  8.9  7.1  5.8  

601611.SH 中国核建 208 13.6  15.3  19.0  22.2  15.3  13.6  10.9  9.4  

300355.SZ 蒙草生态 59 2.3  3.1  4.1  5.4  25.7  19.0  14.4  10.9  

603359.SH 东珠生态 43 3.8  4.8  5.3  6.2  11.3  9.0  8.1  6.9  

300284.SZ 苏交科 100 3.9  4.7  5.7  6.6  25.6  21.3  17.5  15.2  

603357.SH 设计总院 55 3.6  3.9  4.5  5.1  15.3  14.1  12.2  10.8  

300977.SZ 深圳瑞捷 22 1.2  1.2  1.9  2.6  18.3  18.3  11.6  8.5  

002949.SZ 华阳国际 25 1.7  1.1  2.4  2.9  14.7  22.7  10.4  8.6  

601668.SH 中国建筑 2,634 449.4  514.1  565.7  626.7  5.9  5.1  4.7  4.2  

002081.SZ 金螳螂 127 23.7  (49.5) 22.3  24.5  5.4  - 5.7  5.2  

002375.SZ 亚厦股份 62 3.2  (8.9) 4.9  5.4  19.4  - 12.7  11.5  

601886.SH 江河集团 57 9.5  (10.1) 7.7  9.9  6.0  - 7.4  5.8  

002713.SZ 东易日盛 24 1.8  0.8  1.6  2.5  13.3  30.0  15.0  9.6  
 

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） 中央财经委会议研究全面加强基础设施建设  

中共中央总书记、国家主席、中央军委主席、中央财经委员会主任习近平 4 月 26 日

主持召开中央财经委员会第十一次会议，研究全面加强基础设施建设问题，研究党的十

九大以来中央财经委员会会议决策部署落实情况。习近平强调，基础设施是经济社会发

展的重要支撑，要统筹发展和安全，优化基础设施布局、结构、功能和发展模式，构建

现代化基础设施体系，为全面建设社会主义现代化国家打下坚实基础；中央财经委员会

是党中央领导经济工作的重要制度安排，各地区各部门要准确领会中央财经委员会决策

部署精神，共同推动决策部署落实落好。 

点评：会议指出，我国基础设施同国家发展和安全保障需要相比还不适应，全面加

强基础设施建设对保障国家安全，畅通国内大循环、促进国内国际双循环，扩大内需，

推动高质量发展都具有重大意义。  

传统基建联网补网强链仍是重要抓手，新基建全面发力。除了加强信息、科技、物

流等产业升级基础设施建设，加强智慧基础设施建设和发展分布式智能电网会议等，会

议提出：（1）加强交通、能源、水利等网络型基础设施建设。（2）加强城市基础设施建

设，建设便捷高效的城际铁路网，发展市域（郊）铁路和城市轨道交通，有序推进地下

综合管廊建设，加强城市防洪排涝、污水和垃圾收集处理体系建设。（3）加强农业农村

基础设施建设。上述领域对建筑企业基建订单和水泥、水利、市政管道、防水等偏开工

端的基础建材拉动作用显著。  

强化基础设施建设支撑保障，提出拓宽长期资金筹措渠道，加大财政投入。会议还

提出建立重大基础设施建设协调机制，推动政府和社会资本合作模式规范发展、阳光运

行。基础设施 Reits 市场作为社会资本投资渠道拓宽和基建投资退出渠道的重要工具有

望迎来加速发展。 
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2.2.   行业数据更新 

国家统计局发布 4 月非制造业采购经理指数运行情况：建筑业商务活动指数为

52.7%，比上月下降 5.4 个百分点。其中：建筑业新订单指数为 45.3%，比上月下降 5.9

个百分点；建筑业业务活动预期指数为 57.0%，比上月下降 3.3 个百分点。 

图1：建筑业 PMI（商务活动指数，%）  图2：建筑业 PMI：新订单指数（%） 

 

 

 

数据来源：国家统计局、东吴证券研究所  数据来源：国家统计局、东吴证券研究所 

 

图3：建筑业 PMI：业务活动预期指数（%）  图4：建筑业 PMI：投入品价格指数（%） 

 

 

 

数据来源：国家统计局、东吴证券研究所  数据来源：国家统计局、东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

10

20

30

40

50

60

70

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12

建筑业PMI（商务活动指数）

2018 2019 2020 2021 2022

10

20

30

40

50

60

70

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12

建筑业PMI:新订单指数

2018 2019 2020 2021 2022

10

20

30

40

50

60

70

80

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12

建筑业PMI:业务活动预期指数

2018 2019 2020 2021 2022

10

20

30

40

50

60

70

80

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月

建筑业PMI:投入品价格指数

2018 2019 2020 2021 2022



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业跟踪周报 
 

 8 / 15 

图5：建筑业 PMI：销售价格指数（%）  图6：建筑业 PMI：从业人员指数（%） 

 

 

 

数据来源：国家统计局、东吴证券研究所  数据来源：国家统计局、东吴证券研究所 

 

点评：建筑业商务活动指数为 52.7%，低于上月 5.4 个百分点，仍位于扩张区间。

一方面，建筑业新订单指数为 45.3%，比上月下降 5.9 个百分点，预计主要是疫情管控

的冲击，但建筑业业务活动预期指数为 57.0%，仍位于较高的水平，反映行业景气改善

的预期。另一方面，土木工程建筑业商务活动指数为 61.0%，连续两个月位于高位景气

区间，且新订单指数为 52.3%，延续扩张走势，显著好于建筑业整体水平，说明基建发

力效果持续显现，景气显著优于房建，随着重大基础设施建设适度超前，土木工程建筑

业保持较快施工进度，对实物需求的拉动也会更为显著。 

 

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《房屋市政工程生产安全重大事故隐患判定标准

（2022 版）》 
住建部 25/04/2022 

浙江省发布全国首个小城镇集群建设评价办法：《浙江省美丽城镇集群

化建设评价办法》 
住建部 25/04/2022 

四川省首个县域综合智慧公路物流港项目主体工程完工 中国交通报 26/04/2022 

交通运输部发布《“十四五”公路养护管理发展纲要》 交通运输部 26/04/2022 

天津市住房和城乡建设委员会在全市范围内开展住房和城乡建设领域防

风险、除隐患、保安全排查整治综合行动，对房屋建筑和市政基础设施

工程进行排查整治 

住建部 26/04/2022 

江西省南昌市住房和城乡建设局印发了《关于调整土地出让住房全装修

条件的通知》，明确了对企业选择全装修住宅的项目调整装修销售价格

限高标准。具体由企业按 3 个档次标准自行确定后报备公示 

住建部 26/04/2022 
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习近平主持召开中央财经委员会第十一次会议强调：全面加强基础设施

建设构建现代化基础设施体系，为全面建设社会主义现代化国家打下坚

实基础 

新华网 26/04/2022 

国办印发《关于进一步释放消费潜力促进消费持续恢复的意见》，指出

要强化用地用房保障 
中国政府网 27/04/2022 

住房和城乡建设部村镇建设司召开传统村落集中连片保护利用示范工作

视频会议，研究部署 2022 年传统村落集中连片保护利用示范工作 
中国建设报 27/04/2022 

广东建筑节能与绿色建筑发展“十四五”规划发布，既有建筑节能改造面

积将达 3000 万平方米以上 
中国建设报 27/04/2022 

山东将疫情防控措施费计入工程概算，因疫情防控造成窝工、赶工等的

费用由发包人承担 
中国建设报 27/04/2022 

河南省郑州市发放首批保障性租赁住房项目认定书, 本次发放认定书的

项目共 35 个，筹集保障性租赁住房 49957 套（间） 
中国建设报 27/04/2022 

住房和城乡建设部日前印发《关于进一步明确海绵城市建设工作有关要求

的通知》， 

提出 20 条海绵城市建设具体要求 

中国建设报 28/04/2022 

住房和城乡建设部发布《房屋市政工程生产安全重大事故隐患判定标准

（2022 版）》 
住建部 25/04/2022 

浙江省发布全国首个小城镇集群建设评价办法：《浙江省美丽城镇集群

化建设评价办法》 
住建部 25/04/2022 

数据来源：中国交通新闻网，中国交通报，住建部，东吴证券研究所整理 

 

 

 

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 

25/04/2022 中国交建 
2022 年第一季度

主要经营数据公告 
新签合同额为 4306.93 亿元，同比+4.90% 经营简报 

25/04/2022 地铁设计 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 5.74 亿元，同比+12.03%；实现归母净利润

0.94 亿元，同比-6.98% 
季度报告 

25/04/2022 苏文电能 2021 年年度报告 
实现营业收入 18.56 亿元，同比+35.58%；实现归母净利润

3.01 亿元，同比+26.82% 
年度报告 

25/04/2022 苏文电能 
2021 年度利润分

配方案公告 

以总股本 140,318,267.00 股为基数，向全体股东每 10 股派

发现金红利人民币 6.00 元（含税） 
利润分配 

25/04/2022 中粮工科 2021 年年度报告 
实现营业收入 21.70 亿元，同比+6.30%；实现归母净利润

1.61 亿元，同比+25.12% 
年度报告 

25/04/2022 中粮工科 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 3.86 亿元，同比+71.62%；实现归母净利润

0.29 亿元，同比+57.53% 
季度报告 

25/04/2022 龙元建设 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 49.16 亿元，同比-2.90%；实现归母净利润

1.71 亿元，同比-9.53% 
季度报告 
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25/04/2022 隧道股份 2021 年年度报告 
实现营业收入 622.26 亿元，同比+15.20%；实现归母净利

润 23.93 亿元，同比+5.87% 
年度报告 

25/04/2022 隧道股份 
2021 年度利润分

配预案公告 

以总股本为 3,144,096,094 股为基数向全体股东每 10 股派

发现金红利 2.30 元（含税） 
利润分配 

25/04/2022 苏交科 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 8.73 亿元，同比+1.86%；实现归母净利润

0.44 亿元，同比+26.32%。 
季度报告 

25/04/2022 金诚信 
关于控股股东部分

股份解除质押公告 

金诚信质押北京中关村科技融资担保有限公司剩余

2,222,222 股无限售条件流通股 
质押冻结 

25/04/2022 中国能建 
2022 年第一季度

主要经营数据公告 
新签合同额总计 2440.70 亿元，同比+0.08% 经营简报 

25/04/2022 中国交建 

关于筹划子公司分

拆上市暨签署意向

协议的提示性公告 

中国交建与祁连山、中国城乡签署《重大资产重组意向协

议》 
个股其他公告 

26/04/2022 山东路桥 2021 年年度报告 
实现营业收入 575.22 亿元，同比+67.03%；实现归母净利

润 21.35 亿元，同比+59.48% 
年度报告 

26/04/2022 山东路桥 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 105.25 亿元，同比+61.61%；实现归母净利

润 2.36 亿元，同比+47.92% 
季度报告 

26/04/2022 深圳瑞捷 2021 年年度报告 
实现营业收入 7.78 亿元，同比+35.89%；实现归母净利润

1.19 亿元，同比-1.07% 
年度报告 

26/04/2022 深圳瑞捷 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 0.76 亿元，同比-22.88%；实现归母净利润-

0.24 亿元，同比-916.66% 
季度报告 

26/04/2022 国检集团 2021 年年度报告 
实现营业收入 22.17 亿元，同比+50.53%；实现归母净利润

2.53 亿元，同比+9.26% 
年度报告 

26/04/2022 国检集团 

2021 年度利润分

配及公积金转增股

本方案公告 

每 10 股送红股 1 股并派发现金股利 1.26 元(含税)，每 10

股转增 1 股 
利润分配 

26/04/2022 中铁装配 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 0.60 亿元，同比-59.11%；实现归母净利润-

0.38 亿元，同比-2,511.93% 
季度报告 

26/04/2022 中铁装配 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 3.75 亿元，同比-23.35%；实现归母净利润-

2.44 亿元，同比-10.67% 
季度报告 

26/04/2022 东易日盛 

2022 年第一季度

装修装饰业务主要

经营情况简报 

新签订单合同金额共计 8.71 亿元，截至报告期末累计已签

约未完工合同金额 17.93 亿元 
经营简报 

26/04/2022 中材国际 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 87.30 亿元，同比+16.08%；实现归母净利润

4.79 亿元，同比+4.99% 
季度报告 

26/04/2022 富煌钢构 
2022 年第一季度

报告 

实现营业收入 10.25 亿元，同比+9.12%；实现归母净利润

0.14 亿元，同比+11.88% 
季度报告 
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26/04/2022 中国化学 
关于孙公司收到应

诉通知书公告 

中国化学赛鼎宁波工程有限公司涉及浙江中泰创赢资产管

理有限公司起诉康得新复合材料集团股份有限公司证券虚

假陈述责任纠纷诉讼，当前该诉讼事项尚未开庭审理 

个股其他公告 

26/04/2022 设计总院 

向公司 A 股限制

性股票激励计划激

励对象授予限制性

股票公告 

向符合条件的 283 名激励对象授予 1332.457 万股限制性股

票，授予价格为 5.98 元/股 
股权激励 

26/04/2022 森特股份 

关于收购隆基绿能

光伏工程有限公司

100%股权完成工

商变更登记公告 

公司以现金人民币 68,488,960 元收购隆基绿能光伏工程有

限公司 100%股权 

收购兼并，公司资

料变更 

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 4.09%，同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别

为 0.07%、-1.56%，超额收益分别为 4.02%、5.65%。 

个股方面，浙江建投、山东路桥、安徽建工、设计总院、中国交建位列涨幅榜前五，

鸿路钢构、启迪设计、深圳瑞捷、东易日盛、全筑股份位列涨幅榜后五。 

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 
2022-04-29 

股价(元) 
本周涨跌幅(%) 

相对沪深 300

涨跌幅(%) 

年 初 至 今

涨跌幅(%) 

002761.SZ 浙江建投 30.75 47.98  47.91  308.91  

000498.SZ 山东路桥 10.50 22.95  22.88  69.90  

600502.SH 安徽建工 6.28 20.31  20.24  51.33  

603357.SH 设计总院 12.09 19.70  19.63  31.13  

601800.SH 中国交建 10.86 18.04  17.97  26.57  

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 
2022-04-29

股价(元) 
本周涨跌幅(%) 

相对沪深 300

涨跌幅(%) 

年 初 至 今

涨跌幅(%) 

002541.SZ 鸿路钢构 36.27 -10.99  -11.06  -32.26  

300500.SZ 启迪设计 16.72 -11.95  -12.02  -28.76  

300977.SZ 深圳瑞捷 32.24 -13.61  -13.68  147.62  

002713.SZ 东易日盛 5.65 -16.17  -16.24  -8.28  

603030.SH 全筑股份 2.75 -18.40  -18.47  -25.68  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 



 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

东吴证券研究所 

行业跟踪周报 
 

 14 / 15 

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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