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板块表现：

积极关注基建央国企、低空和钢结构板块

——建筑装饰行业周报（20241021-20241027）

投资要点：

 本周观点：

1) 重视基建央国企投资机会。基建央国企陆续发布Q3 业绩，均略低于预期，我们认为可

能是由于前三季度基建投资偏谨慎，对项目收益率的要求较高，央国企承接项目的意愿

度受到了影响，比如债务压力大的省份不能新增基建项目、收益率欠佳的项目缓建等；

但我们认为四季度基建有望发力，924 之后，政策重回投资端，基建预期改善，区域基

建，西藏墨脱、江西运河等发力投资，投资领域来看，水利、管网等是发力重点，回款

方面，政策强调切实解决企业账款拖欠问题，基建有望扭转资金、投资意愿、施工意愿

等多方掣肘的局面；除此外，政策层面，互换便利逐步落实、抵押贷款回购股票制度逐

步推进，央国企有望迎来增量资金；公司层面，中国建筑和中国能建增持反应了央国企

市值管理的的意愿，我们认为后续增持、回购是常态，多重政策工具有望充分运用来实

现央国企价值重估。建议重点关注央企中国建筑、中国交建、中国中铁、中国铁建等，

地方国企四川路桥、安徽建工、隧道股份等。

2) 低空政策不断，设计板块率先受益。今年上半年低空经济首次写入政府工作报告，随后

各地政策紧密跟上，近期《无锡市支持低空经济高质量发展的若干政策措施》正式发布，

我们认为低空作为经济发力的一个增量，有望迎来快速落地，而低空板块里面，设计是

先行受益，城市低空规划，机场、起降点规划设计、航线设计等都需要设计公司配合，

建议重点关注已经在低空积极布局的深城交、苏交科、地铁设计、华设集团等。

3) 钢结构受益于宏观政策发力，基本面有望迎来改善。钢结构行业的下游应用场景主要分

布在基建、商业地产、工业厂房等，与宏观经济紧密相关，924 之后，政策持续发力，

钢结构行业基本面有望迎来改善；另外，在绿色低碳背景下，钢结构行业 2023 年仍实现

两位数增长，2023 年，我国在建钢结构建筑面积达 5.3 亿平方米，同比 2022 年增长

10.2%；钢结构加工量达 1.12 亿吨，同比增长 10.5%，自 2013 年以来年均增速超 10%。

建议重点关注鸿路钢构、精工钢构、东南网架等。

 市场回顾：

1) 行业：本周上证指数上升 1.17%、深证成指上升 2.53%、创业板指上升 2.00%，同期申

万建筑装饰指数上升 3.50%。

2) 个股：本周申万建筑板块共有 142 只股票上涨，涨幅前五的分别为：旭杰科技(+75.90%)、

*ST 农尚(+55.03%)、东易日盛(+46.52%)、中化岩土(+38.94%)、岭南股份(+36.96%)。

3) 资金面跟踪：从宏观情况看，本周美元对人民币即期汇率为 7.1219，较上周收盘价上涨

1.84bp。十年期国债到期收益率为 2.1539%，较上周上涨 3.30bp。一个月 SHIBOR 为

1.8230%，较上周上涨 0.50bp。

 风险提示：经济恢复不及预期，基建/地产投资增速不及预期，政策落地不及预期。

2024 年 10 月 28 日
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1.本周观点

重视基建央国企投资机会。基建央国企陆续发布Q3 业绩，均略低于预期，我们认为可

能是由于前三季度基建投资偏谨慎，对项目收益率的要求较高，央国企承接项目的意愿度受

到了影响，比如债务压力大的省份不能新增基建项目、收益率欠佳的项目缓建等；但我们认

为四季度基建有望发力，924 之后，政策重回投资端，基建预期改善，区域基建，西藏墨脱、

江西运河等发力投资，投资领域来看，水利、管网等是发力重点，回款方面，政策强调切实

解决企业账款拖欠问题，基建有望扭转资金、投资意愿、施工意愿等多方掣肘的局面；除此

外，政策层面，互换便利逐步落实、抵押贷款回购股票制度逐步推进，央国企有望迎来增量

资金；公司层面，中国建筑和中国能建增持反应了央国企市值管理的的意愿，我们认为后续

增持、回购是常态，多重政策工具有望充分运用来实现央国企价值重估。建议重点关注央企

中国建筑、中国交建、中国中铁、中国铁建等，地方国企四川路桥、安徽建工、隧道股份等。

低空政策不断，设计板块率先受益。今年上半年低空经济首次写入政府工作报告，随后

各地政策紧密跟上，近期《无锡市支持低空经济高质量发展的若干政策措施》正式发布，我

们认为低空作为经济发力的一个增量，有望迎来快速落地，而低空板块里面，设计是先行受

益，城市低空规划，机场、起降点规划设计、航线设计等都需要设计公司配合，建议重点关

注已经在低空积极布局的深城交、苏交科、地铁设计、华设集团等。

图表 1：近期低空经济政策梳理

资料来源：各政府官网，华源证券研究所

钢结构受益于宏观政策发力，基本面有望迎来改善。钢结构行业的下游应用场景主要分

布在基建、商业地产、工业厂房等，与宏观经济紧密相关，924 之后，政策持续发力，钢结

构行业基本面有望迎来改善；另外，在绿色低碳背景下，钢结构行业 2023 年仍实现两位数增

长，2023 年，我国在建钢结构建筑面积达 5.3 亿平方米，同比 2022 年增长 10.2%；钢结构



源引金融活水润泽中华大地

请务必仔细阅读正文之后的评级说明和重要声明 第 5页/共 14页

加工量达 1.12 亿吨，同比增长 10.5%，自 2013 年以来年均增速超 10%。建议重点关注鸿路

钢构、精工钢构、东南网架等。

图表 2：钢结构政策梳理

资料来源：各部门官网，华源证券研究所

1.1.基建数据跟踪

1. 专项债：本周专项债发行量2800.45亿元，截止2024年 10月 27日，累计发行量53247.47

亿元，累计同比-0.23%。

2. 城投债：本周城投债发行量为 1001.68 亿元，净融资额 171.91 亿元，截止目前累计净融

资额-3693.57 亿元，累计同比-135.44%。

图表 3：专项债周发行量与累计发行量 图表 4：城投债周发行量与净融资额

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所

2.行业要闻简评

2.1.宏观
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1. 10 月 21 日，据 21 财经网报道，LPR 迎来年内第三降，1年期 LPR 为 3.10%，5年期以

上 LPR 为 3.60%，均下降 25 个基点。目前，北京、上海、深圳的新增首套房贷款利率均为

LPR-45BP，本次下降后为 3.15%。

2. 10 月 22 日，据 IMF 全球经济展望报告称，预测 2024 年和 2025 年全球 GDP 增长率为

3.2%，全球经济增长将在五年内降至 3.1%，低于疫情前的趋势；全球通胀形势好转，全球

平均通胀率 2024 年预计为 5.8%，2025 年为 4.3%。

3. 10 月 25 日，央行公告称，为维护银行体系流动性合理充裕，开展 7000 亿元中期借贷便

利（MLF）操作，期限 1年，最高投标利率 2.30%，最低投标利率 1.90%，中标利率 2.00%。

操作后，中期借贷便利余额为 67890 亿元。

4. 10 月 25 日，财政部公布 2024 年前三季度财政收支情况，24 年前三季度，全国一般公共

预算收入 163059 亿元，同比下降 2.2%。其中，全国税收收入 131715 亿元，同比下降 5.3%；

非税收入 31344 亿元，同比增长 13.5%。分中央和地方看，中央一般公共预算收入 71710

亿元，同比下降 5.5%；地方一般公共预算本级收入 91349 亿元，同比增长 0.6%。

2.2.基建

1. 10 月 21 日，国家能源局发布前三季度全国电力工业统计数据，截至 9月底，全国累计发

电装机容量约 31.6 亿千瓦，同比增长 14.1%。其中，太阳能发电装机容量约 7.7 亿千瓦，同

比增长 48.3%；风电装机容量约 4.8 亿千瓦，同比增长 19.8%。

2. 10 月 23 日，据央视新闻报道，从水利部了解到，在增发国债的带动下，全国 7800 多个

水利建设项目正在加快实施。为明年农业生产、防汛抗旱打下坚实基础。

2.3.装配式

1. 深圳市：深圳装配式建筑总规模超 1亿平方米，居全国前列。（预制建筑网）

2. 湘潭市：印发《湘潭市装配式建筑绿色建造发展提升三年行动方案（2024—2026 年）》，

要求 1）2024 年、2025 年、2026 年，城镇新建建筑中装配式建筑占比分别达到 50%、60%、

70%以上；2）到 2026 年，全市装配式建筑产值在 2024 年基础上翻一番。（预制建筑网）

3. 湖南省：10 月 23 日，湖南省装配式绿色农房工作现场推进会在桃江县召开，会上通报了

今年 1-9 月份全省装配式建筑产业倍增实施情况。（预制建筑网）

2.4.其他
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1. 10 月 20 日，23 家沪深上市公司发布公告称，公司或大股东已与银行签订贷款协议或取

得贷款承诺函，将使用贷款资金实施股份回购或进行股东增持。这是市场首批回购增持再贷

款案例，涉及金额上限近 115 亿元。

2. 10 月 23 日，工信部称，前三季度规模以上工业增加值同比增长 5.8%，制造业增加值增

长 6.0%。全部工业增加值占国内生产总值(GDP)比重 31.8%。工业投资同比增长 12.3%，连

续 8个月保持两位数增长。规模以上工业出口交货值同比增长 4.1%，汽车、金属制品、铁路

船舶航空航天行业出口交货值同比保持两位数增长。

3. 10 月 24 日，据商务部消息，9月份，消费品以旧换新政策效能不断释放，消费市场呈现

回升向好态势，据国家统计局数据，当月社会消费品零售总额 4.11 万亿元，同比增长 3.2%，

增速比上月加快1.1个百分点，前三季度，社会消费品零售总额35.36万亿元，同比增长3.3%。

3.公司动态简评

3.1.业绩类

本周共有 36 家建筑公司公布第三季度报告，受房地产需求下滑以及基建实物工作量落实

减慢的影响，板块整体业绩有所承压，24Q1-3 实现营收增长的公司有 17 家，归母净利润增

长的公司有 9 家。其中，中国建筑/安徽建工/中材国际前三季度营业收入分别为

16265.41/539.63/317.31 亿 元 ， 分 别 同 比 -2.67%/-9.96%/+0.70% ， 归 母 净 利 润 为

397.03/9.62/20.62 亿元，同比-9.05%/-9.55%/+2.90%，扣非净利润为 370.21/8.60/20.51 亿

元，同比-9.84%/-21.86%/+2.21%。
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图表 5：本周三季报财务数据

资料来源：Wind，华源证券研究所

3.2.订单类

1. 隧道股份：发布 2024 年前三季度主要经营情况公告

公司 24 年前三季度累计中标合同金额为 657.05 亿元，同比+9.46%；其中数字业务中标合同

额 4.53 亿元。

2. 中国能建：发布 2024 年第三季度主要经营数据公告

公司 24 年前三季度累计新签 9888.59 亿元，同比+5.03%；其中境内新签合同额为 7539.54

亿元，同比+4.98%，境外新签合同额 2349.05 亿元，同比+5.19%。

3. 园林股份：发布关于重大项目预中标的提示性公告

公司参与的联合体预中标泰州市凤城河风景区长岛枫叶岛建设项目工程总承包（EPC），中

标金额为 1.28 亿元，工期为 300 日历天。

4. ST 元成：发布关于签订工程项目合同的公告

公司签署了《石寺铝土矿上岭 2矿坑地质环境修复治理及土地复垦工程》，工程总价暂定为

4200 万元，建设期 263 日历天。
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5. 上海建工：发布 2024 年前三季度新签合同情况公告

2024 年 1 月至 9 月，公司及下属子公司累计新签合同金额为人民币 2,778.03 亿元，同比变

-9.18%。

6. 新疆交建：发布 2024 年第三季度建筑业经营情况简报

公司 24 年第三季度新中标且签约项目金额为 14.06 亿元，新中标未签约项目 9.77 亿元。

7. 海南发展：发布关于三鑫科技联合体中标太原武宿国际机场三期改扩建工程 T3 航站楼工

程建筑幕墙工程施工项目的公告

公司控股子公司三鑫科技参与的联合体中标太原武宿国际机场三期改扩建工程 T3 航站楼工

程建筑幕墙工程施工项目，中标价为 3.91 亿元，工期为 355 日历天；其中，三鑫科技在本项

目承接的工程金额为 2.47 亿元，占公司 2023 年度经审计营业收入的 5.91%。

8. 中国电建：发布 2024 年 1 月至 9月主要经营情况公告

公司 2024 年 1 月至 9月新签合同金额为 8611.23 亿元，同比+5.42%；其中境内新签合同额

为 6851.21 亿元，同比+3.13%；境外新签合同额为 1760.03 亿元，同比+15.42%。

9. 三维化学：发布 2024 年第三季度土木工程建筑业务经营情况简报

公司第三季度新签约订单 3454.09 万元，同比-16.71%。

10.名雕股份：发布 2024 年第三季度装修装饰业务主要经营情况简报

公司三季度新签订单金额为 9041.16 万元，同比-10.57%。

11.中工国际：发布 2024 年第三季度经营情况简报

2024 年前三季度，公司新签合同额合计 22.44 亿美元；其中国际工程业务新签合同额累计

15.73 亿美元，同比+10.08%。

12.中国海城：发布关于 2024 年第三季度订单数据及重大项目进展的公告

公司第三季度新签订单8.27亿元，同比-46.87%；其中境内新签合同7.79 亿元，同比-42.37%，

境外新签合同 0.48 亿元，同比-76.66%。

13.中国交建：发布 2024 年第三季度主要经营数据公告

公司新签合同 12804.56 亿元，同比+9.28%；其中境内新签合同 10152.94 亿元，同比+5.87%，

境外新签合同 2651.62 亿元，同比 24.66%。

14.北新路桥：发布 2024 年第三季度建筑业经营情况简报&工程中标公告

公司第三季度新中标且签约项目金额为 54.93 亿元，同比+2.47%；中标蒙古巴彦洪戈尔省新

津斯特县-纳伦苏海特-西伯库伦口岸煤炭运输沥青道路项目 K200+000-K250+000 标段，中

标价格为 1.34 亿元，项目工期为 11 个日历月。
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15.重庆建工：发布 2024 年第三季度主要经营数据的公告

公司及控股子公司前三季度新签合同金额为 401.38 亿元，同比+11.09%；其中第三季度新签

合同额为 101 亿元，同比+40.27%。

16.矩阵股份：发布 2024 年第三季度装修装饰业务主要经营情况简报

公司 2024 年第三季度新签订单金额 2.25 亿元，同比+1.08%。

17.中国中铁：发布 2024 年第三季度主要经营数据公告

公司 24 年前三季度新签合同额 15278.6 亿元，同比-15.2%，其中境内新签合同额 14046.3

亿元，同比-16.1%，境外新签合同额 1232.3 亿元，同比-3.2%。

18.宏润建设：发布 2024 年第三季度建筑业经营情况简报

公司第三季度新签合同 3.44 亿元，同比-29.24%。

19.建艺集团：发布 2024 年第三季度装修装饰业务主要经营情况简报

公司 2024 年第三季度新签订单 2.15 亿元，同比-39.93%。

3.3.其他

1. 建发合诚：发布关于持股 5%以上股东减持股份计划公告

公司股东刘德全先生计划通过集中竞价交易、大宗交易等方式，减持其持有的公司股份比例

不超过公司股份总数的 0.77%。

2. 重庆建工：发布关于吸收合并全资子公司的公告

公司拟吸收合并全资子公司产研院及市政一公司，其全部资产、债权债务、业务及其他一切

权利和义务均由公司依法承继。

3. 中设股份：发布关于转让子公司股权的公告

公司拟以人民币 6530.66 万元的转让价格将持有的控股子公司中设科欣 32.33%股权转让给

德清交运投资。本次交易完成后，中设科欣将不再纳入公司合并报表范围。

4. 润农节水：发布关于股东签订股份转让协议和表决权放弃协议暨控制权拟发生变更的提示

性公告

本次变更完成后，湖北乡投集团持有公司 18.01%的股份，为公司新的控股股东。

5. 中材国际：发布关于控股子公司中材智能科技（成都）有限公司资产转让暨关联交易的公

告&关于全资子公司邯郸中材建设有限责任公司与关联方共同投资设立合资公司建设年产 5

万吨岩纤板工业化生产线项目暨关联交易的公告
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公司所属控股子公司中材智科（成都）通过协议转让方式将位于成都市新津区的闲置厂房、

土地使用权以及相关的机器设备、电子设备转让给中材科技（成都），转让价格依据评估值

确定为 8972.32 万元（含税价）；全资子公司邯郸中材拟联合关联方建设年产 5万吨岩纤板

工业化生产线项目，其中邯郸中材认缴出资 4080 万元，对应持股比例为 51%。

4.一周市场回顾

4.1.板块跟踪

本周上证指数上升 1.17%、深证成指上升 2.53%、创业板指上升 2.00%，同期申万建筑

装饰指数上升 3.50%。子板块中除国际工程，其余板块悉数上涨，其中园林工程、工程咨询

服务与装修装饰板块涨幅居前，分别上涨 11.42%、8.41%、7.32%。个股方面，本周申万建

筑共有 142 只股票上涨，涨幅前五的分别为：旭杰科技(+75.90%)、*ST 农尚(+55.03%)、东

易日盛(+46.52%)、中化岩土(+38.94%)、岭南股份(+36.96%)，跌幅前五的分别为：四川路

桥(-11.07%)、重庆建工(-9.20%)、测绘股份(-7.72%)、中设咨询(-6.37%)、铜冠矿建(-4.65%)。

图表 6：申万建筑三级子行业本周涨跌幅 图表 7：申万建筑板块本周涨跌幅前五

资料来源：Wind,华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所

4.2.大宗交易

本周共 8家公司发生大宗交易。中国电建总成交额为 4774.43 万元；美丽生态总成交额

为 916.00 万元；中国建筑总成交额为 715.77 万元；新城市总成交额为 429.97 万元；东易日

盛总成交额为 223.13 万元；中国中铁总成交额为 210.65 万元；中国铁建总成交额为 209.83

万元；*ST 围海总成交额为 51.20 万元。
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图表 8：大宗交易

序
号

名称 日期
相对当日收盘价溢折价率

（%）
成交量（万股） 成交额（万元）

1 新城市 2024-10-25 -22.78 43.30 429.97

2 美丽生态 2024-10-24 7.51 400.00 916.00

3 中国建筑 2024-10-24 0.00 80.00 506.40

4 中国铁建 2024-10-23 0.00 21.88 209.83

5 中国中铁 2024-10-23 0.00 31.44 210.65

6 中国建筑 2024-10-23 0.00 32.31 209.37

7 中国电建 2024-10-23 0.00 741.38 4218.43

8 *ST 围海 2024-10-22 -1.23 32.00 51.20

9 东易日盛 2024-10-21 -18.39 78.57 223.13

10 中国电建 2024-10-21 0.00 100.00 556.00

资料来源：Wind，华源证券研究所

4.3.资金面跟踪

从宏观情况看，本周美元对人民币即期汇率为 7.1219，较上周收盘价上涨 1.84bp。十年

期国债到期收益率为 2.1539%，较上周上涨 3.30bp。一个月 SHIBOR 为 1.8230%，较上周

上涨 0.50bp。

图表 9：美元兑人民币即期汇率 图表 10：十年期国债到期收益率与一个月 SHIBOR

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所

5.风险提示

经济恢复不及预期：在宏观调控政策的背景下，经济有望逐步回升，但复苏进程存在不

确定性。如果经济恢复不及预期，可能抑制市场需求，影响行业增长和整体业绩表现。
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基建/地产投资增速不及预期：尽管“稳增长”政策预期将推动基建投资，但具体项目落

地和资金到位速度存在不确定性。若基建投资超预期下行，则宏观经济压力或进一步提升。

政策落地不及预期：行业发展依赖政策支持，若政策的出台或执行力度低于预期，可能

延缓行业增长，影响相关的市场预期和项目落地进度。
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的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。
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信息披露声明
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