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[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 投资要点 
◼ 本周（2024.10.8–2024.10.11，下同）：本周建筑装饰板块（SW）涨跌幅-

2.36%，同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分别为-3.25%、-4.04%，超额
收益分别为 0.89%、1.68%。 

◼ 行业重要政策、事件变化、数据跟踪点评：（1）财政部新闻发布会介绍
“加大财政政策逆周期调节力度、推动经济高质量发展”：财政部表示将在
近期推出一揽子增量政策，加力支持地方化解政府债务风险，较大规模增
加债务额度，支持地方化解隐性债务，发行特别国债支持国有大型商业银
行补充核心一级资本，运用地方政府专项债券、专项资金、税收政策等工
具支持推动房地产市场止跌回稳，加大对重点群体的支持保障力度，其他
政策工具在研究中，中央财政还有较大的举债空间和赤字提升空间。（2）
国家发改委新闻发布会介绍“系统落实一揽子增量政策，扎实推动经济向
上结构向优、发展态势持续向好”有关情况：宏观政策方面，要保证必要
的财政支出，加快支出进度，加力支持地方开展债务置换。扩内需增量政
策重点更多放在惠民生、促消费上，积极发挥投资有效带动作用。投资方
面，明年要继续发行超长期特别国债并优化投向，加力支持“两重”建
设，包括续建基础设施、高标准农田建设、地下管网建设、城市更新等领
域。抓紧研究适当扩大专项债券用作资本金的领域、规模、比例，尽快出
台合理扩大地方政府专项债支持范围的具体举措。 

◼ 周观点：（1）9 月 26 日政治局会议要求，有效落实存量政策，加力推出增
量政策，进一步提高政策措施的针对性、有效性，努力完成全年经济社会
发展目标任务，近期货币政策和财政政策相继推出，加码稳增长预期不断
增强。财政部在 10 月 12 日新闻发布会上表示将在近期推出一揽子增量政
策，加力支持地方化解政府债务风险，较大规模增加债务额度，支持地方
化解隐性债务，发行特别国债支持国有大型商业银行补充核心一级资本，
运用地方政府专项债券、专项资金、税收政策等工具支持推动房地产市场
止跌回稳，加大对重点群体的支持保障力度等，我们认为对地方化债政策
的力度加码，缓解地方政府债务压力同时，相关区域内基建市场工程链条
上的建筑工程公司有望受益，特别是在应收账款回收、现金流改善等方
面，资产负债表和现金流量表有望加快修复，板块估值有望迎来修复回
升。1-8 月基建投资结构上来看，水利/航空/铁路等增速较高，是基建投资
增长的核心拉动因素，其中水利投资近几月增速持续加快，但公路、市政
类投资表现较弱，或继续受地方债务约束的影响，随着大力度化债政策推
进和专项债发行加快，实物工作量有望逐渐改善。我们建议关注估值仍处
历史低位、业绩稳健的基建龙头央企和地方国企估值持续修复机会，推荐
中国交建、中国电建、中国中铁，建议关注中国化学、中国核建等。 

◼ （2）出海方向：近期中非合作论坛北京峰会召开，中方愿提供 3600 亿元
人民币额度的资金支持非洲实施 30 个基础设施联通项目，中方对非支持
的落地有助于加速非洲基础设施和产业完善，拉动海外工程需求。2024 年
1-6 月我国对外承包工程业务完成营业额同比增长 4.7%，新签合同金额同
比增长 25.1%，对外投资平稳发展，基建合作是重要形式，海外工程需求
景气度有望保持，海外工程业务有望受益，后续预计逐渐兑现到订单和业
绩层面。建议关注国际工程板块，个股推荐中材国际、上海港湾，建议关
注中工国际、北方国际、中钢国际等。 

（3）需求结构有亮点，新业务增量开拓下的投资机会：《2024~2025 年节
能降碳行动方案》发布，在加快推动建筑领域节能降碳等政策推进下，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
际等；低空经济各地方政策催化不断，建议关注建筑和基建设计院板块，
相关标的建议关注中交设计、设计总院、华设集团等。 

◼ 风险提示：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 

（1）9 月 26 日政治局会议要求，有效落实存量政策，加力推出增量政策，进一步

提高政策措施的针对性、有效性，努力完成全年经济社会发展目标任务，近期货币政

策和财政政策相继推出，加码稳增长预期不断增强。财政部在 10 月 12 日新闻发布会

上表示将在近期推出一揽子增量政策，加力支持地方化解政府债务风险，较大规模增

加债务额度，支持地方化解隐性债务，发行特别国债支持国有大型商业银行补充核心

一级资本，运用地方政府专项债券、专项资金、税收政策等工具支持推动房地产市场

止跌回稳，加大对重点群体的支持保障力度等，我们认为对地方化债政策的力度加码，

缓解地方政府债务压力同时，相关区域内基建市场工程链条上的建筑工程公司有望受

益，特别是在应收账款回收、现金流改善等方面，板块估值有望修复回升。1-8 月基建

投资结构上来看，水利/航空/铁路等增速较高，是基建投资增长的核心拉动因素，其中

水利投资近几月增速持续加快，但公路、市政类投资表现较弱，或继续受地方债务约

束的影响，随着大力度化债政策推进和专项债发行加快，实物工作量有望逐渐改善。

我们建议关注估值仍处历史低位、业绩稳健的基建龙头央企和地方国企估值持续修复

机会，推荐中国交建、中国电建、中国中铁，建议关注中国化学、中国核建等。 

（2）出海方向：二十大报告提出共建“一带一路”高质量发展，将进一步深化交

通、能源和网络等基础设施的互联互通建设，开展更大范围、更高水平、更深层次的

区域合作，为建筑央国企参与一带一路沿线市场打开更大空间；近期中非合作论坛北

京峰会召开，中方愿提供 3600 亿元人民币额度的资金支持非洲实施 30 个基础设施联

通项目，中方对非支持的落地有助于加速非洲基础设施和产业完善，拉动海外工程需

求。2024 年 1-6 月我国对外承包工程业务完成营业额同比增长 4.7%，新签合同金额同

比增长 25.1%，对外投资平稳发展，基建合作是重要形式，海外工程需求景气度有望

保持，海外工程业务有望受益，后续预计逐渐兑现到订单和业绩层面。建议关注国际

工程板块，个股推荐中材国际、上海港湾，建议关注中工国际、北方国际、中钢国际

等。 

（3）需求结构有亮点，新业务增量开拓下的投资机会：《2024~2025 年节能降碳

行动方案》发布，在加快推动建筑领域节能降碳等政策推进下，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、华阳国际等；低空经济各地方政策催化不断，建

议关注建筑和基建设计院板块，相关标的建议关注中交设计、设计总院、华设集团等。 
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表1：建筑行业公司估值表 

 
数据来源：Wind、东吴证券研究所 

备注：标*个股盈利预测来自东吴证券研究所，其余个股盈利预测来自于 Wind 一致预期。 

 

  

2024/10/11

总市值

（亿元）
2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E

300986.SZ 志特新材* 26 -0.5 1.9 2.5 - - 13.7 10.4 -

601618.SH 中国中冶 686 86.7 72.1 79.5 88.3 7.9 9.5 8.6 7.8

601117.SH 中国化学 487 54.3 59.1 65.1 70.8 9.0 8.2 7.5 6.9

002541.SZ 鸿路钢构 96 11.8 9.8 11.3 13.0 8.1 9.8 8.5 7.4

600970.SH 中材国际* 283 29.2 33.6 39.3 44.9 9.7 8.4 7.2 6.3

600496.SH 精工钢构 56 5.5 5.4 5.7 6.3 10.2 10.4 9.8 8.9

002051.SZ 中工国际 99 3.6 3.9 4.3 4.9 27.5 25.4 23.0 20.2

002140.SZ 东华科技 54 3.4 3.9 4.5 5.2 15.9 13.8 12.0 10.4

601390.SH 中国中铁* 1,631 334.8 351.6 395.9 431.1 4.9 4.6 4.1 3.8

601800.SH 中国交建* 1,709 238.1 258.1 276.4 294.5 7.2 6.6 6.2 5.8

601669.SH 中国电建* 954 129.9 146.5 163.3 183.5 7.3 6.5 5.8 5.2

601868.SH 中国能建 963 79.9 89.1 99.2 108.3 12.1 10.8 9.7 8.9

601186.SH 中国铁建* 1,267 261.0 274.0 310.7 342.5 4.9 4.6 4.1 3.7

600039.SH 四川路桥 589 90.0 94.1 101.3 107.8 6.5 6.3 5.8 5.5

601611.SH 中国核建 247 20.6 24.3 28.3 - 12.0 10.2 8.7 -

300355.SZ 蒙草生态 71 2.5 - - - 28.4 - - -

603359.SH 东珠生态 18 -3.1 - - - - - - -

300284.SZ 苏交科 111 3.3 4.3 5.0 5.4 33.6 25.8 22.2 20.6

603357.SH 设计总院 49 4.9 5.1 5.6 6.4 10.0 9.6 8.8 7.7

300977.SZ 深圳瑞捷 27 0.4 0.4 0.5 0.8 67.5 67.5 54.0 33.8

002949.SZ 华阳国际 25 1.6 1.9 2.2 2.4 15.6 13.2 11.4 10.4

601668.SH 中国建筑* 2,517 542.6 575.0 609.4 655.3 4.6 4.4 4.1 3.8

002081.SZ 金螳螂* 91 10.2 17.6 20.1 - 8.9 5.2 4.5 -

002375.SZ 亚厦股份 50 2.5 - - - 20.0 - - -

601886.SH 江河集团 61 6.7 7.6 8.7 10.0 9.1 8.0 7.0 6.1

002713.SZ 东易日盛 13 -2.1 - - - - - - -

股票代码 股票简称

归母净利润（亿元） 市盈率（倍）
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2.   行业和公司动态跟踪 

2.1.   行业政策点评 

（1）财政部新闻发布会介绍“加大财政政策逆周期调节力度、推动经济高质量发

展” 

10 月 12 日，财政部在国新办新闻发布会上对“加大财政政策逆周期调节力度、推

动经济高质量发展”有关情况进行介绍。 

点评：财政部表示将在近期推出一揽子增量政策，加力支持地方化解政府债务风

险，较大规模增加债务额度，支持地方化解隐性债务，发行特别国债支持国有大型商

业银行补充核心一级资本，运用地方政府专项债券、专项资金、税收政策等工具支持

推动房地产市场止跌回稳，加大对重点群体的支持保障力度，其他政策工具在研究中，

中央财政还有较大的举债空间和赤字提升空间。我们认为后续增量政策将聚焦地方化

债、中央投资发力、促进地产止跌企稳等方向，利好基建和地产链条资金面和景气度

改善。 

（2）国家发改委新闻发布会介绍“系统落实一揽子增量政策，扎实推动经济向上

结构向优、发展态势持续向好”有关情况 

国务院新闻办公室于 2024 年 10 月 8 日（星期二）举行新闻发布会，国家发展改

革委主任郑栅洁和副主任刘苏社、赵辰昕、李春临、郑备介绍“系统落实一揽子增量

政策 扎实推动经济向上结构向优、发展态势持续向好”有关情况，并答记者问。 

点评：国家发改委介绍一揽子增量政策主要包括加力提效实施宏观政策、进一步

扩大内需、加大助企帮扶力度、促进房地产市场止跌回稳、努力提振资本市场等五个

方面。宏观政策方面，要保证必要的财政支出，加快支出进度，要加力支持地方开展

债务置换。扩内需增量政策重点更多放在惠民生、促消费上，积极发挥投资有效带动

作用。投资方面，发改委表示，明年要继续发行超长期特别国债并优化投向，加力支

持“两重”建设，重点领域包括续建基础设施、农业转移人口市民化、高标准农田建

设、地下管网建设、城市更新等领域。抓紧研究适当扩大专项债券用作资本金的领域、

规模、比例，尽快出台合理扩大地方政府专项债券支持范围的具体举措。 

 

2.2.   行业新闻 
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表2：本周行业重要新闻 

新闻摘要 来源 日期 

李强主持召开经济形势专家和企业家座谈会 发改委 2024/10/8 

民营经济促进法草案向社会公开征求意见 发改委 2024/10/10 

前 8 个月我国服务进出口总额同比增长 14.3% 中国一带一路网 2024/10/10 

国家能源局组织召开 2024 年 9 月全国可再生能源开发建设调度会 CWEA 2024/10/10 

数据来源：发改委， CWEA，中国一带一路网，东吴证券研究所 

 

2.3.   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 

2024/10/7 鸿路钢构 
公司全资子公司获得政府

补助的公告 

安徽鸿鹄智创焊接材料科技有限公司 截止 2023 年 12 月 31 日，累

计收到“借转补”资金 1 亿元。2024 年 9 月 27 日，安徽金寨开发区管

理委员会会议批复，转为奖励资金 4802.18 万元。 

2024/10/7 永福股份 
签订日常经营重大合同的

公告 

公司于 2024 年 6 月 3 日披露《关于收到特高压项目中标通知书的公

告》，公司为疆电（南疆）送电川渝直流工程线路可研及勘察设计包

6 的 中 标 人 ， 中 标 金 额 为 人 民 币 2,133 万 元 （ 含 税 ）。 

本项目分为可行性研究和勘察设计两部分工作，近日，公司收到与

国家电网签订的《输变电工程勘察设计合同》，合同金额为人民币

1,748 万元（含税，最终以结算金额为准），后续公司还将与国家电

网或其下属企业签订《可行性研究委托合同》。 

2024/10/8 江河集团 重大工程中标的公告 

控股子公司江河幕墙印度尼西亚有限公司近日收到 PT.CENTRAL 

SUDIRMAN DEVELOPMENT 发来的 TwoSudirman Jakarta 幕墙工程

中标通知书，中标金额折合人民币约 2.61 亿元，约占公司 2023 年度

营业收入的 1.25%。该项目位于印尼首都雅加达中心区，幕墙面积

约 11.6 万平方米，预计总工期为 1078 天，建成后将成为印尼首都雅

加达重要的商业办公综合体建筑。 

2024/10/8 中材国际 
2024 年第三季度主要经

营数据公告 

2024 年 7-9 月公司实现新签合同额 1,569,856.13 万元，同比+35%。

截至报告期末，公司未完合同额为 6,205,624.88 万元，较上期增长

4.75%。 

2024/10/11 鸿路钢构 
公司 2024 年前三季度经

营情况简报 

2024 年前三季度累计新签销售合同额人民币约 219.26 亿元，较 2023

年同期减少 4.34%。其中材料订单为 217.99 亿元，工程订单 1.27 亿

元。2024 年第三季度新签销售合同额人民币约 75.70 亿元。 

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-2.36%，同期沪深 300、万得全 A 指数涨跌幅分

别为-3.25%、-4.04%，超额收益分别为 0.89%、1.68%。 

个股方面，蒙草生态、中粮科工、华阳国际、中国交建、苏交科位列涨幅榜前五，

*ST 全筑、风语筑、ST 广田、金诚信、深圳瑞捷位列涨幅榜后五。 

图1：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 
2024-10-11 

股价(元) 

本周涨跌幅

(%) 

相对沪深 300 涨

跌幅(%) 

年初至今

涨跌幅(%) 

300355.SZ 蒙草生态 4.45 40.82  44.07  -89.58  

301058.SZ 中粮科工 13.15 23.01  26.26  -9.37  

002949.SZ 华阳国际 12.98 12.48  15.73  7.81  

601800.SH 中国交建 10.50 8.58  11.83  37.80  

300284.SZ 苏交科 8.82 7.04  10.29  63.94  

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 
2024-10-11 

股价(元) 
本周涨跌幅(%) 

相对沪深 300

涨跌幅(%) 

年初至今

涨跌幅(%) 

603030.SH *ST 全筑 2.03 -10.96  -7.71  -10.18  

603466.SH 风语筑 7.56 -11.99  -8.74  -42.73  

002482.SZ ST 广田 1.62 -12.43  -9.18  -10.99  

603979.SH 金诚信 43.60 -12.90  -9.65  71.59  

300977.SZ 深圳瑞捷 17.83 -14.40  -11.15  36.94  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.   风险提示 

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。 

 

 

 

 

 

 

 



免责及评级说明部分 
 

 

免责声明 

东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资

格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司

不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见

并不构成对任何人的投资建议，本公司及作者不对任何人因使用本报告中的内容所导致的

任何后果负任何责任。任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头

承诺均为无效。 

在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发

行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的信息，本

公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变

更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、

复制和发布。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明出处为东吴证券研究所，并

注明本报告发布人和发布日期，提示使用本报告的风险，且不得对本报告进行有悖原意的

引用、删节和修改。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。

本公司将保留向其追究法律责任的权利。 

东吴证券投资评级标准 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力相对基准表现

的预期（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 

500 指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的），北交所基准指数为北证 50 指数），具体如下： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于基准 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对基准-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于基准 5%以上。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是

相对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑

自身特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内

容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 


