
 

建筑与工程行业周报：稳增长

预期起 继续看好低估值+转

型重估央企 
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政策定调发力基建，需求或边际向上今年上半年地产、制造业投资及

出口维持较快增长，从而使得政府发力基建意愿下降，最终表现为基建投

资增速缓慢，以及专项债发行节奏明显晚于往年，而 7 单月基建投资出现

10%以上下滑，8 单月百强房企销售额同比大幅下降 19.6%，房住不炒背

景下，基建或成为下半年托底经济的主要手段。从政策端看，7 月底政治

局会议明确“合理把握预算内投资和地方政府债券发行进度，推动今年底

明年初形成实物工作量”，9 月 1 日国常会再次提出“统筹做好跨周期调

节。发挥地方政府专项债作用带动扩大有效投资”，考虑到当前剩余专项

债额度近 2 万亿元，后续基建需求有望边际向上。 

央企市占率提升助力业绩稳增，低估值有望迎来修复近年虽然基建投

资增速总体放缓，但头部央企凭借资金、技术等优势，近年市占率持续提

升（8 家央企 2020 年市占率较 2019 年进一步提升 2.0pct 至 34.5%），从

而保障收入、业绩持续稳健增长。估值方面，截至 2021 年 9 月 3 日，8

家央企 PE_TTM 分别为：中国铁建 4.48（2.54%分位水平，下同)、中国建

筑 4.19（3.51%)、中国中铁 5.64（10.19%)、中国交建 6.71（25.45%)、

中国中冶 11.12（32.13%)、中国电建 12.27（62.47%)、中国化学 16.50

（66.90%)。 

多元化经营有望带来央企估值重估 

经历多年高速发展，伴随中国经济的降速提质，建筑行业粗放式的发

展模式已难以持续，一些央企在化工实业、新能源、矿产资源、装配式等
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优质赛道进行了充分布局，有望带来价值重估，如：1）中国化学从工程转

向化工实业；2）中国电建从电力工程切入新能源发电领域（光伏、风电）；

3）中国中冶在手镍、钴等矿产资源优质；4）中国中铁体内铜等矿产资源

丰富；5）中国建筑在装配式建筑领域积累深厚，BIPV 也有布局等等。 

投资建议：看好低估值、业务重估的建筑央企+新赛道龙头考虑到下

半年基建需求或边际回升，市占率持续提升的基建链龙头经营有望持续改

善，叠加部分央企布局新业务带来自身价值重估，看好传统基建链的中国

铁建、中国建筑、中国中铁、中国交建、华设集团、苏交科等低估值优质

龙头，以及转型化工实业的中国化学，关注在新能源、矿产资源业务方面

有充分布局的中国电建、中国中冶。此外，细分赛道方面，继续看好：1）

专注装配式钢结构的鸿路钢构和精工钢构，装配式设计领域的华阳国际；2）

铝模板标的志特新材、第三方工程评估标的深圳瑞捷、提供一站式（EPCO）

供用电服务的苏文电能、自钢结构转型钾肥的东方铁塔。 

风险提示 

1.基建投资增速不及预期； 

2.企业重大项目进展不及预期 
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