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板块表现：

高股息和“安全类”资产或是当下较优组合

——建筑装饰行业周报（20260322-20260329）
投资要点：

 本周观点：

市场波动环境下高股息仍是当前阶段建筑板块配置的重要主线之一。在海外局势不确定

性加大、市场风险偏好阶段性回落背景下，我们认为高股息资产仍是当前阶段建筑板块的

重要配置方向之一。历史经验看，高股息率、低估值、低波动率组合在震荡市环境中通常

具备更强相对收益表现，具备跑赢指数的配置价值；同时，当前建筑板块整体估值仍处低

位区间，叠加央企市值管理持续强化背景下分红意愿提升，高股息组合或已再次进入较优

配置时间点。我们梳理了兼具股息率、成长性、分红能力和分红意愿的代表性公司，建议

关注江河集团（15.8XPE(TTM)，股息率 5.88%）、安徽建工（6.7XPE(TTM)，股息率

5.81%）、中国建筑（4.6XPE(TTM)，股息率 5.51%）、中材国际（9.2XPE(TTM)，股息

率约 4.79%）、四川路桥（11.2XPE(TTM)，股息率 4.2%）等（以上数据截至 2026/3/27）。

建议继续关注“国家安全”类标的。我们认为，未来基建投资逻辑或逐步从传统的“稳增

长、稳GDP”的总量驱动，转向服务国家战略与安全需求的结构性投资。重点方向包括：

1）电力与水利领域，以雅鲁藏布江水电等重大工程为代表的清洁能源建设；2）能源安

全领域，煤化工等资源转化项目的重要性提升；3）区域战略与产业腹地建设，如成渝地

区双城经济圈及西部基础设施完善等。在全球地缘政治不确定性上升、能源安全问题愈发

突出的背景下，“安全型投资”有望成为基建投资的重要增量方向。建议关注：四川路桥

（有望受益成渝腹地建设）、中国化学（煤化工工程）、东华科技（煤化工工程），以及

中国电建（能源建设、水利建设）、中国能建（能源建设）。

 基建数据跟踪：

1）新增专项债：本周新增专项债发行量为 1024.15 亿元，截至 2026 年 3 月 29 日，累计

发行量 11,510.75 亿元，同比+39.01%。

2）城投债：本周城投债发行量为 992.13 亿元，净融资额 41.86 亿元，截至 2026 年 3 月

29 日，累计净融资额-619.55 亿元。

 市场回顾：

1） 1）行业：本周上证指数下滑 1.09%、深证成指下滑 0.76%、创业板指下滑 1.68%；同期

申万建筑装饰指数下滑 0.83%，其中国际工程、化学工程及装修装饰板块涨幅居前，分别

为+2.58%、+1.78%、+1.38%。

2） 2）个股：本周申万建筑共有 71 只股票上涨，涨幅前五的分别为：杰恩设计(+37.28%)、

ST 瑞和(+27.61%)、*ST 正平(+14.43%)、*ST 东易(+10.83%)、科新发展(+10.74%)。

 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。

2026 年 04 月 02 日
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1.本周观点

市场波动环境下高股息仍是当前阶段建筑板块配置的重要主线之一。在海外局势不确定性加

大、市场风险偏好阶段性回落背景下，我们认为高股息资产仍是当前阶段建筑板块的重要配

置方向之一。历史经验看，高股息率、低估值、低波动率组合在震荡市环境中通常具备更强

相对收益表现，具备跑赢指数的配置价值；同时，当前建筑板块整体估值仍处低位区间，叠

加央企市值管理持续强化背景下分红意愿提升，高股息组合或已再次进入较优配置时间点。

我们梳理了兼具股息率、成长性、分红能力和分红意愿的代表性公司，建议关注江河集团

（15.8XPE(TTM)，股息率 5.88%）、安徽建工（6.7XPE(TTM)，股息率 5.81%）、中国建

筑（4.6XPE(TTM)，股息率 5.51%）、中材国际（9.2XPE(TTM)，股息率约 4.79%）、四川

路桥（11.2XPE(TTM)，股息率 4.2%）等（以上数据截至 2026/3/27）。

图表 1：高股息标的梳理

证券代码 证券简称 总市值（亿元）
24 年现金分

红（亿元）
24 年分红比例 股息率 PE（TTM） PE（分位） PB（LF） PB（分位）

601886.SH 江河集团 96.42 3.97 92.83% 5.88% 15.80 32.25% 1.32 41.28%

600502.SH 安徽建工 79.82 2.92 30.38% 5.81% 6.70 17.20% 0.73 3.33%

601668.SH 中国建筑 2,037.10 112.18 24.29% 5.51% 4.56 22.84% 0.42 0.06%

600820.SH 隧道股份 189.90 6.92 35.41% 5.30% 7.44 21.88% 0.62 0.84%

600970.SH 中材国际 262.71 12.58 43.97% 4.79% 9.18 26.60% 1.14 8.58%

002469.SZ 三维化学 58.27 1.95 98.82% 4.45% 21.57 29.72% 2.22 46.77%

000928.SZ 中钢国际 96.41 4.29 51.36% 4.45% 12.84 29.81% 1.14 16.24%

601186.SH 中国铁建 949.21 40.74 18.34% 4.29% 4.45 14.99% 0.35 0.06%

600039.SH 四川路桥 864.34 32.84 50.02% 4.16% 11.17 46.90% 1.75 61.14%

600248.SH 陕建股份 129.02 3.37 17.74% 4.06% 11.65 31.66% 0.45 0.05%

601800.SH 中国交建 1,251.52 26.31 21.00% 3.92% 6.03 16.07% 0.43 0.85%

600284.SH 浦东建设 66.95 0.97 43.66% 3.87% 18.96 63.09% 0.84 11.25%

003013.SZ 地铁设计 61.47 1.96 39.84% 3.53% 11.34 3.80% 1.80 0.23%

资料来源：Wind，华源证券研究所
注：江河集团、安徽建工、中材国际均为 25 年数据；时间截至于 2026/3/27。

建议继续关注“国家安全”类标的。我们认为，未来基建投资逻辑或逐步从传统的“稳增长、

稳GDP”的总量驱动，转向服务国家战略与安全需求的结构性投资。重点方向包括：1）电

力与水利领域，以雅鲁藏布江水电等重大工程为代表的清洁能源建设；2）能源安全领域，煤

化工等资源转化项目的重要性提升；3）区域战略与产业腹地建设，如成渝地区双城经济圈及

西部基础设施完善等。在全球地缘政治不确定性上升、能源安全问题愈发突出的背景下，“安

全型投资”有望成为基建投资的重要增量方向。建议关注：四川路桥（有望受益成渝腹地建

设）、中国化学（煤化工工程）、东华科技（煤化工工程），以及中国电建（能源建设、水

利建设）、中国能建（能源建设）。

2.行业要闻

 河北持续推进城市更新和宜居县城建设，相关项目实施取得阶段性进展。3月 24 日，《中

国建设报》发布消息，去年以来，河北省持续深化城市更新行动，健全城市体检与城市
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更新一体化推进机制，聚焦城市体检发现问题精准施策，实施城市更新项目 2065 个，

以微改造、精提升不断增进民生福祉。在城市更新与历史文化保护方面，河北持续开展

省级城市更新范例评选，廊坊新兴重机、沧州大化工业遗存文化区等 35 个项目获评第二

批省级范例，为探索可持续城市更新模式提供了实践经验。同步推进燕赵宜居县城建设，

实施建设项目 1588 个，县城建设品质得到稳步提升。

 广州出台模块化建筑发展支持政策，明确应用比例和配套管理要求。2026 年 3 月 25 日，

广州市住建局印发《关于加快推进模块化建筑发展的若干措施》，为进一步激发建筑市

场活力，加快培育和发展模块化建筑产业，提升建筑品质，促进广州市建筑业高质量发

展，制定该措施。新建商品房出让地块模块化计容占比≥10%，安置房及配套公共建筑

≥15%且逐年提高，保障房、宿舍、危旧房原拆原建应优先采用。经认定的社会投资项

目，模块化建筑单体享 6%容积率建筑面积支持，该部分不纳入计容，按规确权登记。

模块化项目可优先纳入市重点项目，享审批绿色通道，单独计列模块化建筑专项费用。

鼓励模块化建筑项目招标采用 EPC模式，可将模块化核心能力纳入评审。

3.公司动态简评

3.1.业绩类

图表 2：本周 2025 年年报披露情况梳理

证券代码 证券简称

营业收入（亿元） 归母净利润（亿元） 扣非归母净利润（亿元）

2025 年

累计值
累计同比

25Q4 单

季度

单季度同

比

2025 年

累计值
累计同比

25Q4 单

季度

单季度同

比

2025 年

累计值
累计同比

25Q4 单

季度

单季度同

比

601117.SH 中国化学 1895.01 1.97% 536.55 3.80% 64.36 13.15% 22.04 19.11% 60.90 10.44% 20.77 27.10%

603860.SH 中公高科 2.74 5.56% 1.86 14.07% 0.46 2.19% 0.41 4.49% 0.45 6.46% 0.40 5.54%

002564.SZ 天沃科技 25.45 3.31% 5.91 -22.42% 0.47 95.41% -0.11 0.59 -355.90% -0.09

600970.SH 中材国际 495.99 7.53% 166.01 15.31% 28.62 -4.06% 7.88 -14.61% 26.01 -4.42% 7.50 11.87%

301505.SZ 苏州规划 2.71 -12.04% 1.00 -15.31% 0.22 -23.83% 0.13 8.04% 0.15 -31.23% 0.11 22.60%

600502.SH 安徽建工 831.98 -13.79% 381.72 -10.27% 15.26 13.45% 7.17 87.30% 13.75 9.31% 6.33 59.08%

603357.SH 设计总院 25.23 -28.56% 6.60 -46.69% 3.66 -28.72% 1.24 -37.58% 3.51 -30.71% 1.37 -31.38%

603163.SH 圣晖集成 29.89 48.85% 8.72 55.45% 1.55 35.09% 0.59 46.12% 1.54 35.05% 0.59 45.66%

601868.SH 中国能建 4529.30 3.71% 1293.85 -8.61% 58.40 -30.44% 26.84 -43.99% 46.28 -29.08% 20.03 -45.57%

资料来源：Wind，华源证券研究所

3.2.订单类

图表 3：公司订单类公告梳理

证券代码 证券简称 公告内容
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002307.SZ 北新路桥

发布工程中标公告。公司中标元阳县小新街乡通三级公路改造工程，中标金额 2.04 亿元，工期

540 日历天。发布工程中标公告。公司子公司安徽北新建设工程有限公司牵头的联合体中标德众

大罗塘国际农产品交易物流中心项目一、二标段，合计中标金额 7.93 亿元，一标段工期 365 日

历天，二标段工期 1080 日历天。

605167.SH 利柏特

发布关于签订重大合同的公告。公司及全资子公司近日分别签订三笔合同，其一为与

NOVPROCESS&FLOWTECHNOLOGIESAS签订的模块制造合同，金额约 2,000 万美元；其二

为与艾仕得涂料（吉林）有限公司签订的 APAC树脂项目 EPC工程总承包合同，金额 1.70 亿元；

其三为与林德气体（嘉兴）有限公司签订的嘉兴 ESS空分项目 EPC工程总承包合同，金额 1.10

亿元至 1.30 亿元，合同履行期限分别为 15个月、20个月、15个月，均不构成关联交易及重大

资产重组。

605289.SH 罗曼股份

发布关于子公司签订日常经营合同的公告。公司下属控股子公司Holovis 与新加坡圣淘沙名胜世

界签署《特色骑乘设施采购合同》，合同金额 18,193,733.08 美元（折合人民币约 1.26 亿元），

公司将提供从设计规划、设备配套到施工安装、后期维护的全流程服务。

605178.SH 时空科技

发布关于收到中标通知书的公告。公司作为联合体牵头人与上海市政工程设计研究总院（集团）

有限公司组成的联合体，中标柯桥区水上夜游项目（城区段）工程总承包项目，中标金额 0.61

亿元，总工期 365日历天。

601226.SH 华电科工

发布关于签署 8.27 亿元内蒙古腾格里国家西电东送能源重点工程 100 万千瓦超超临界空冷煤电

机组钢结构间冷塔 EPC工程合同的公告。公司作为联合体牵头人，与内蒙古华电腾格里绿色能

源有限公司巴彦浩特发电分公司签署《内蒙古华电腾格里 4×100 万千瓦煤电项目钢结构间冷塔

EPC工程合同》，合同金额 8.27 亿元（含税）。合同承包范围涵盖钢结构间冷塔及附属系统的

设计、制造、施工等全流程服务，工期总日历天数 843天。此次交易为关联交易，有助于提升公

司在百万千瓦级空冷系统领域的技术与市场竞争力。

601117.SH 中国化学

发布关于经营情况简报的公告（2026 年 1-2 月）。公司 2026 年 1-2月累计签订合同 537.07 亿

元，同比增长 0.54%。其中，境内合同金额 437.93 亿元，同比增长 8.03%；境外合同金额 99.14

亿元，同比减少 23.05%。

资料来源：各公司公告，华源证券研究所

3.3.其他类

图表 4：公司其他类公告梳理

证券代码 证券简称 公告内容
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603153.SH 上海建科

发布 2025 年限制性股票激励计划授予结果公告。公司 2025年限制性股票激励计划实际授予 198

名激励对象 6,080,937 股限制性股票，授予价格 11.50 元/股，股票来源为公司从二级市场回购的

A股普通股股票，授予登记日为 2026 年 3月 23日。激励对象包括中层管理人员 18人、其他管

理骨干 65人、其他核心技术骨干 115人，对应的授予数量分别为 1,130,742 股、1,859,456 股、

3,090,739 股。该激励计划有效期最长不超过 6年，限售期分别为 24个月、36个月、48个月，

解除限售比例依次为 40%、30%、30%，预计需摊销总费用 3,423.57 万元，将分年度计入相关

成本或费用。

601117.SH 中国化学

发布 2025 年度末期利润分配方案公告。公司 2025 年度拟以权益分派股权登记日登记的总股本

为基数，每 10股派发现金红利 1.11 元（含税），结合 2025 年中期已派发的每 10股 1.00 元（含

税）现金红利，全年每 10股合计派息 2.11 元（含税）。以当前总股本 6,106,666,162 股测算，

全年合计派发现金红利 12.89 亿元（含税），占 2025 年度归属于上市公司股东净利润的 20.02%。

603860.SH 中公高科

发布 2025 年度利润分配方案公告。公司 2025 年度拟以权益分派股权登记日登记的总股本为基

数，每股派发现金红利 0.2052 元（含税）。以截至 2025 年 12 月 31 日总股本 66,680,000 股测

算，合计拟派发现金红利 0.14 亿元（含税），占 2025 年度归属于上市公司股东净利润的 30%。

600970.SH 中材国际

发布 2025 年年度利润分配预案公告。中材国际 2025 年度拟以权益分派股权登记日登记的总股

本为基数，每股派发现金红利 0.48 元（含税）。以截至 2025 年 12 月 31 日总股本 2,621,819,524

股测算，合计拟派发现金红利 12.58 亿元（含税），占 2025 年度归属于上市公司股东净利润的

43.97%。

003013.SZ 地铁设计

发布发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交易之向特定对象发行股份募集配套资金上市公

告书。公司此次向特定对象发行股份募集配套资金发行价格为 14.00 元/股，发行数量 9,126,785

股，募集资金总额 1.28 亿元，扣除发行费用实际募集资金净额为 1.25 亿元。此次发行新增股份

的上市日期为 2026 年 3 月 30 日，上市首日公司股价不除权且股票交易设涨跌幅限制，发行完

成后公司总股本增加至 460,757,801 股，社会公众股持股比例不低于 10%，仍满足上市条件。此

次发行最终确定 5名发行对象，均设置 6个月限售期。发行前公司总股本为 451,631,016 股，控

股股东为广州地铁集团，持股 354,799,166 股、持股比例 78.56%，发行后该股东持股比例变为

77.00%，实际控制人为广州市国资委。此次募集资金拟用于补充流动资金、偿还债务，不会对

公司主营业务产生重大影响，资金到位后公司总资产、净资产将有所增加，资本结构得到优化，

且发行后公司治理结构、董事及高级管理人员结构均未发生重大变化，亦未新增同业竞争及额外

关联交易。

301505.SZ 苏州规划

发布 2025 年度利润分配预案公告。公司拟以总股本 114,399,991 股剔除回购专用证券账户股份

1,083,933 股后的 113,316,058 股为基数，向全体股东每 10股派发现金红利 1.40 元（含税），

总计派发现金股利 0.16 亿元（含税），2025 年度中期已派发现金股利 0.03 亿元（含税），全年

累计现金分红总额预计 0.19 亿元，占本年度归属于母公司净利润的 87.04%。

600502.SH 安徽建工

发布 2025 年年度利润分配方案的公告。2025 年度利润分配合计拟向全体股东每 10股派发现金

红利2.7元（含税），现金分红总额4.63亿元，占2025年度归属于上市公司股东净利润的30.38%。

公司业务覆盖多领域，2025 年抢抓低空经济机遇，与合肥市属企业联合成立低空科技公司，累

计投资建设高速公路 30条，智能制造、建材商贸等板块斩获多项行业荣誉。

603357.SH 设计总院

发布 2025 年年度利润分配方案的公告。2025 年度合计拟向全体股东每 10股派发现金红利 2.00

元（含税），现金分红总额 1.12 亿元，占 2025 年度归属于上市公司股东净利润的 30.66%。发

布关于回购注销 2022 年限制性股票激励计划部分限制性股票的公告。公司拟回购注销 2名激励

对象持有的 34,656 股限制性股票，回购价格 3.4583 元/股，完成后总股本将从 560,577,909 股

变更为 560,543,253 股。

603163.SH 圣晖集成

发布2025年年度利润分配方案的公告。此次公司拟向全体股东每股派发现金红利0.65元（含税），

包括 2025 年度中期已分配的合计拟派发现金分红总额 0.8 亿元（含税），占年度归属于上市公

司股东净利润的 51.76%。

601868.SH 中国能建

发布 2025 年度利润分配预案的公告。2025 年度拟以完成 A 股定增发行后的总股本

44,240,183,243 股为计算基数，每股派发现金红利 0.0312 元（含税），合计拟派发现金红利 13.80

亿元，占本年度合并报表归属于上市公司普通股股东净利润的 25.02%。

资料来源：各公司公告，华源证券研究所

4.一周市场回顾
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4.1.板块跟踪

本周上证指数下滑 1.09%、深证成指下滑 0.76%、创业板指下滑 1.68%；同期申万建筑装饰

指数下滑 0.83%，其中国际工程、化学工程及装修装饰板块涨幅居前，分别为+2.58%、+1.78%、

+1.38%。个股方面，本周申万建筑共有 71 只股票上涨，涨幅前五的分别为：杰恩设计

(+37.28%)、ST瑞和(+27.61%)、*ST正平(+14.43%)、*ST东易(+10.83%)、科新发展(+10.74%)，

跌幅前五的分别为：*ST 宝鹰(-12.46%)、*ST 创兴(-10.43%)、罗曼股份(-9.67%)、汇绿生

态（-8.81%)、美丽生态（-8.68%)。

图表 5：申万建筑三级子行业本周涨跌幅（总市值加权平

均）
图表 6：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。美丽生态总成交额为 7160.94 万元，华图山鼎总成交额为

1999.85 万元，浦东建设总成交额为 1654.43 万元，时空科技总成交额为 1331.62 万元，德

才股份总成交额为487.10万元，海波重科总成交额为474.99万元，苏交科总成交额为252.00

万元，国晟科技总成交额为 216.95 万元。

图表 7：大宗交易

序号 名称 日期
相对当日收盘价

折价率（%）

成交量（万

股）

成交额（万

元）
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1 苏交科 2026/3/27 -7.55 42.00 252.00

2 华图山鼎 2026/3/27 -7.13 37.00 1999.85

3 美丽生态 2026/3/24 0.00 1609.20 7160.94

4 海波重科 2026/3/24 -19.96 53.37 474.99

5 浦东建设 2026/3/24 -4.87 256.50 1654.43

6 国晟科技 2026/3/24 0.00 8.78 216.95

7 时空科技 2026/3/24 -13.24 5.30 302.90

8 时空科技 2026/3/24 -13.24 4.00 228.60

9 时空科技 2026/3/24 -13.24 3.50 200.03

10 时空科技 2026/3/24 -13.24 3.50 200.03

11 时空科技 2026/3/24 -13.24 3.50 200.03

12 时空科技 2026/3/24 -13.24 3.50 200.03

13 德才股份 2026/3/24 0.00 12.12 487.10

资料来源：Wind，华源证券研究所

4.3.基建数据跟踪

1. 新增专项债：本周新增专项债发行量为 1024.15 亿元，截至 2026 年 3 月 29 日，累计发

行量 11,510.75 亿元，同比+39.01%。

2. 城投债：本周城投债发行量为 992.13 亿元，净融资额 41.86 亿元，截至 2026 年 3 月 29

日，累计净融资额-619.55 亿元。

图表 8：新增专项债周发行量与累计发行量 图表 9：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

4.4.资金面跟踪

从宏观情况看，本周美元兑人民币即期汇率为 6.9105，比上周上涨 2.88bp，十年期国债到期

收益率为 1.8172%，比上周下滑 1.27bp，一个月 SHIBOR 为 1.4985%，比上周下滑 1.55bp。
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图表 10：美元兑人民币即期汇率 图表 11：十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。

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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