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 建筑行业主要投资机会与政策高度相关 

十九大报告对于未来中国的发展重点和发展方式方法做了明确阐述，学习十

九大报告，对于理解未来中国的发展方式变化，投资结构变化有重要意义。

从我们学习报告后，总结与行业中有关的词基本集中在三个：美丽、生态、

绿色，这三个词代表了未来政府投资的方向以及建筑业发展的方向。具体到

细分领域，我们认为集中在两个方向：一是生态环境建设，二是装配式建筑。 

 生态文明建设提升为千年大计 

十九大报告将建设生态文明提升为“千年大计”。报告明确指出，“建设生态

文明是中华民族永续发展的千年大计”。尽管过去五年来生态文明建设成效

显著：不仅国内生态环境状况得到改善，而且我国已成为全球生态文明建设

的重要参与者、贡献者、引领者，但是我国“生态环境保护任重道远”。 

 我国生态形势严峻，治理和恢复是长期过程 

目前我国面临的生态形势严峻，根据我国第五次全国荒漠化及沙化监测结果

显示，截至 2014 年底，全国荒漠化土地面积 261.15 万平方公里，沙化土地

面积 172.11 万平方公里，分别占国土总面积的 27.20%和 17.93%。目前我国

荒漠化土地每年治理减少大约 2424 平方公里，如果全部治理完毕，需要 1100

年，现有沙化土地可治理面积 53 万平方公里，按照每年缩减 1980 平方公里

的速度计算，完成全部治理任务大概需要 268 年时间。而从水十条和土十条

政策内容来看，对治理目标基本按照到 2050 年治理到相对较好水平来规划。

市场对园林公司的最大担忧在于，项目做一个少一个，这两年经过一个快速

的发展后，需求会消失。我们认为以我国目前面临的生态形势，治理修复的

过程并非一朝一夕可以完成，而将是一个长期的、持续性的过程。 

 装配式建筑在能耗和建筑废弃物方面较传统建筑有明显优势 

十九大报告提出首先是要“推进绿色发展”。绿色建筑也是推进绿色发展的

重要组成部分，住建部副部长仇保兴在第十届国际绿色建筑与建筑节能大会

上曾指出，普及绿色建筑的捷径是发展装配式住宅。从资源消耗水平上看，

预制装配式住宅的优势主要体现在砂浆、木材、保温板及其他材料用量上。

从能源消耗和废弃物产生量方面看，预制装配式建筑能源消耗较传统建筑减

少 35%，废弃物产生减少 27%，较现浇建筑具有明显优势。 

 装配式建筑有望迎来跨越式发展 

数据显示，目前我国新建建筑中装配式建筑的比例大约在 3%-5%，2015 年，

我国房屋建筑业产值约为 11.6 万亿，如果到 2020 年，装配式建筑比例要到

20%，则装配式建筑产值将超过 2.3 万亿（不考虑行业增长），增涨约 300%。 

http://bbs.co188.com/forum-1982-1.html
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 投资评级与建议 

建筑板块近两年在央企的带动下，整体涨幅较大，龙头公司的估值修复基本

完成，但是由于政策导向的变化，细分领域的发展周期差别较大，从十九大

报告看未来发展，我们认为生态建设和装配式建筑在细分行业中将迎来较好

发展阶段，仍值得积极布局，我们维持行业“增持”评级。 

生态环境建设仍处于快速发展期，且作为千年大计，实现非一朝一夕能够完

成，目前园林行业整体市占率并不高，龙头企业凭借资金和技术优势，将进

一步扩大市场份额，且在经过近期回调后，估值重新具备吸引力，建议重点

关注蒙草生态、岭南园林、铁汉生态、东方园林四家龙头公司，适当关注美

尚生态、文科园林等二线公司。 

装配式建筑正处于爆发前夜，未来三年有望实现跨越式增长，目前上市公司

目前主体结构企业以钢结构为主，我们建议关注龙头企业杭萧钢构，适当关

注东南网架，墙体材料建议重点关注北新建材和恒通科技，而住宅全装修推

荐全筑股份、广田集团。 

 风险提示 

装配式建筑市场不能快速启动，园林公司项目进展不达预期。 
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一、十九大报告建筑板块聚焦“生态、美丽” 

建筑行业是一个依赖投资拉动的行业，建筑行业的发展与投资结构的变化相关，而

建筑板块的投资机会往往由大的政策方针决定。 

图表1： 建筑板块主要投资机会均与政策有关 

 

资料来源:wind，联讯证券 

十九大报告对于未来中国的发展重点和发展方式方法做了明确阐述，学习十九大报

告，对于理解未来中国的发展方式变化，投资结构变化有重要意义。 

从我们通读报告后最直观的感受来讲，与行业中有关的词基本集中在三个：美丽、

生态、绿色，这三个词代表了未来政府投资的方向以及建筑业发展的方向。具体到细分

领域，我们认为集中在两个方向：一是生态环境建设，二是装配式建筑 

生态文明建设提升为千年大计、园林行业还有很大发展空间 

十九大报告将建设生态文明提升为“千年大计”。报告明确指出，“建设生态文明是

中华民族永续发展的千年大计”。尽管过去五年来生态文明建设成效显著：不仅国内生态

环境状况得到改善，而且我国已成为全球生态文明建设的重要参与者、贡献者、引领者，

但是我国“生态环境保护任重道远”。 

市场对园林公司的最大担忧在于，项目做一个少一个，这两年经过一个快速的发展

后，需求会消失。我们认为生态文明建设既然是千年大计，不是一朝一夕，一年两年可

以做好的，而是一个长期的、持续性的过程。 

荒漠化和沙化土地面积占国土面积超过 4 成 

目前我国面临的生态形势严峻，根据我国第五次全国荒漠化及沙化监测结果显示，

截至 2014 年底，全国荒漠化土地面积 261.15 万平方公里，沙化土地面积 172.11 万平

方公里，分别占国土总面积的 27.20%和 17.93%。 
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图表2： 中国沙化土地现状分布图 

 

资料来源:国土资源局，联讯证券 

 

目前全国荒漠化土地面积 261.15 万平方公里，每年治理减少大约 2424 平方公里，

如果全部治理完毕，需要 1100 年，现有沙化土地 172 万平方公里，其中可治理面积 53

万平方公里，按照每年缩减 1980 平方公里的速度计算，完成全部治理任务大概需要 268

年时间 

 

图表3： 全国荒漠化面积变化  图表4： 全国沙化面积变化 

 

 

 

资料来源：wind,联讯证券  资料来源：wind,联讯证券 

湿地生态保护形势严峻 

根据第二次全国湿地调查的结果，全国湿地总面积 5360.26 万公顷，湿地面积占国土面积的比率

（即湿地率）为 5.58%。与第一次调查同口径比较，湿地面积减少了 339.63 万公顷，减少率为 8.82% 。

其中，自然湿地面积 4667.47 万公顷，占全国湿地总面积的 87.08%。与第一次调查同口径比较，自然

湿地面积减少了 337.62 万公顷，减少率为 9.33%。 
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图表5： 两次湿地普查数据对比 

 

资料来源: wind，联讯证券 

生态环境建设是长期过程 

市场对园林公司的担忧在于经过近两年 PPP 的快速发展后，项目建一个少一个，明

年乃至后年可能就会出现订单需求的大幅减少 

我们认为生态环境建设并非一蹴而就，而是一个长期、持续的过程，我们以水十条

目标为例，水十条对水生态的建设和保护提出了明确的目标，从目标来看，基本是按照

三步走的一个过程，第一步也就是 2020 年年以前，以治理污染为主，第二部 2020-2030

年，以恢复生态系统功能为主，到 2050 年，实现水生态环境质量的全面改善。从治理

到恢复制定了一个 35 年的计划，所以生态环境建设的需求是长期存在的，只是阶段性需

求的重点不一样，现阶段生态建设还处于起步阶段，对需求断档的担忧大可不必。 

图表6： “水十条”中提出的建设目标 

2020 年目标 2030 年目标 2050 年目标 

全国水环境质量得到阶段性改善 水环境质量总体改善 生态环境质量全面改善 

污染严重水体较大幅度减少 水生态系统功能初步恢复 生态系统实现良性循环 

饮用水安全保障水平持续提升 
  

地下水超采得到严格控制 
  

地下水污染加剧趋势得到初步遏制 
  

近岸海域环境质量稳中趋好 
  

京津冀、长三角、珠三角等区域水生态环境状况有所好转 
  

资料来源：百度、联讯证券 

图表7： “土十条”中提出的建设目标 

2020 年目标 2030 年目标 2050 年目标 

全国土壤污染加重趋势得到初步遏制 全国土壤环境质量稳中向好 土壤环境质量全面改善 

土壤环境质量总体保持稳定 农用地和建设用地土壤环境安全得到有效保障 生态系统实现良性循环 

农用地和建设用地土壤环境安全得到基本保障 土壤环境风险得到全面管控  

土壤环境风险得到基本管控 受污染耕地安全利用率达到 95%以上，污染地块安

全利用率达到 95%以上。 
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受污染耕地安全利用率达到 90%左右，污染地块安

全利用率达到 90%以上 

  

资料来源：百度，联讯证券 

装配式建筑是实现绿色发展的重要内容 

对于如何加快生态文明体制改革，建设美丽中国，十九大报告提出首先是要“推进

绿色发展”。加快建立绿色生产和消费的法律制度和政策导向，建立健全绿色低碳循环发

展的经济体系。构建市场导向的绿色技术创新体系，发展绿色金融，壮大节能环保产业、

清洁生产产业、清洁能源产业。 

绿色建筑也是推进绿色发展的重要组成部分，住建部副部长仇保兴在第十届国际绿

色建筑与建筑节能大会上曾指出，普及绿色建筑的捷径是发展装配式住宅。 

装配式建筑在能耗和废弃物生产量上较传统建筑有明显优势 

装配式建筑是指部分或全部构件在工厂预制完成，然后运输到施工现场，并将构件

通过可靠的连接方式组装而建成的建筑。装配式建筑主要包括装配式混凝土结构、钢结

构、现代木结构三大结构体系。因为具备标准化设计、工厂化生产、装配化施工、一体

化装修、信息化管理、智能化应用等特点，是现代工业化生产方式的代表。与传统建筑

相比，从设计、加工、安装、装修都更加强调标准化、模块化，因此效率更高。 

在建筑的建材生产、建筑施工、建筑运营和维护、建筑拆除等阶段，运行使用阶段

的碳排放量比例最大，达到 77.81%，其次是建材生产过程中的碳排放量，占到 17.72%，

其余几个环节仅占到 4.47%。 

预制装配式混凝土（PC）结构由于与传统应用较广的现浇混凝土结构一脉相承，因

此也是目前装配式建筑三大结构体系中推广得最快和最为顺利的。 

从材料消耗角度，第一，预制装配式住宅措施钢筋用量偏少，但构件预埋件偏高。

综合计算，预制装配式住宅钢材用量略有节省。预制装配式住宅总钢材加工能耗节约优

势不明显。若提高构配件标准化水平和构件厂钢模板周转次数，可有效降低预制装配式

住宅钢材消耗量。第二，预制装配式住宅比现浇住宅外墙增加 50mm 的混凝土保护层，

导致预制装配式住宅单位平方米混凝土用量较现浇住宅高。第三，预制装配式住宅在生

产过程中采用周转次数高的钢模板替代木模板，同时叠合板起到模板作用，较大程度节

约了木模版。如提高构件预制率会更大幅度地节省木材。第四，预制装配式住宅采用蒸

汽养护，水用量控制严谨，比现浇模式节约水资源。第五，砂浆消耗。预制装配式住宅

不需要砂浆及粘结材料。若提高外墙预制率，可进一步节省此类材料用量。第六，保温

材料消耗。预制装配式住宅夹心保温材料寿命远高于现浇住宅；同时，外保温板材较薄，

可有效节约保温板用量。 

图表8： 钢筋工程、混凝土工程、模板工程、外装修工程、运输工程资源能源消耗，施

工废弃物数据表 

数据名称 现浇住宅  预制装配式住宅  

钢筋工程 

资源消耗总量（kg/m2） 55.04 54.50 

预埋件（kg/m2） 0.62 1.10 

钢筋（kg/m
2
） 54.42 53.40 

能源消耗总量（kW·h/m2） 1.95 1.92 

http://bbs.co188.com/forum-1982-1.html
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数据名称 现浇住宅  预制装配式住宅  

预埋件（kW·h/m2） 0.77 0.78 

钢筋（kW·h/m2） 1.19 1.15 

混凝土工程 

混凝土（m³/m
2
） 0.39 0.43 

水（m³/m2） 0.78 0.58 

能源消耗折合标准煤（kg/ m2） 0.64 1.27 

耗电量（kW·h/m2） 0.19 0.25 

耗油量（MJ/m2） 16.58 7.99 

耗煤量（kg/m2） 0.00 1.25 

模板工程 

木模板消耗量（m2/m2） 14.46 4.20 

钢模板消耗量（m
2
/m

2
） 0.09 0.13 

木模板耗电量（kW·h/m2） 0.24 0.06 

钢模板耗电量（kW·h/m2） 0.17 0.22 

总耗电量（kW·h/m2） 0.40 0.28 

外装修工程 

保温板消耗量（kg/m2） 3.06 1.55 

粘结材料消耗量（kg/m2） 8.10 1.34 

砂浆消耗量（kg/m2） 16.20 2.68 

外保温耗电量（kW·h/m2） 0.67 0.17 

运输工程 运输耗电量（kW·h/m2） 4.40 1.88 

施工废弃物 

保温材料（kg/m
2
） 0.33 0.15 

砂浆（kg/m2） 0.17 0.03 

混凝土（kg/m2） 14.39 10.80 

钢材（kg/m2） 1.09 0.69 

施工废弃物合计（kg/m2） 15.98 11.68 

资料来源：住建部住宅产业化促进中心，正方利民工业化建筑集团，联讯证券 

从能源消耗角度，第一，场内运输方面，电耗差异最主要来源为运输工程的塔吊使

用。预制装配式住宅多是大型构件吊装，而现浇住宅是将钢筋、混凝土等各类材料分多

次吊装，现浇住宅塔吊用电量偏多。第二，在装修工程方面，预制装配式住宅预制外墙

采用夹心保温，不需要使用电动吊篮。第三，现浇住宅木模板使用量大，加工能耗增加。

第四，混凝土工程中预制装配式住宅混凝土消耗量较大，空压机振捣器工作量较大，耗

电量增加。所以，现浇住宅比预制装配住宅耗电量增加较大。 

从油耗和煤耗方面，现浇住宅混凝土浇筑使用泵车进行垂直向上浇筑，需要消耗大

量柴油。而预制装配式住宅现场吊装主要是消耗电能。预制装配式住宅预制构件蒸汽养

护中锅炉运行消耗煤，现浇住宅采用自来水养护，不消耗煤。 

重点针对碳排放，将现浇住宅和预制装配式住宅单位面积物资能源消耗，统一折算

为碳排放指标。 

图表9： 碳排放数据表 

资源  碳排放因子  传统住宅  装配式住宅  

钢材/kg 2 110.08 109 

混凝土/m³ 260.2 101.478 111.886 

木材/kg 0.2 2.892 0.84 

砂浆/kg 1.13 18.306 3.0284 
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资源  碳排放因子  传统住宅  装配式住宅  

保温材料/kg 11.2 34.272 17.36 

能源 0.68 8.35 5.39 

合计/kg  275.38 247.50 

资料来源：住建部住宅产业化促进中心，正方利民工业化建筑集团，联讯证券 

总之，从资源消耗水平上看，预制装配式住宅的优势主要体现在砂浆、木材、保温

板及其他材料用量上，而在钢材、混凝土等主材消耗方面相比现浇住宅尚无优势。从能

源消耗和废弃物产生量方面看，预制装配式住宅较现浇住宅具有明显优势。 

随着我国预制装配式住宅面积总量的增长，装配式建筑的标准化、规模化将逐步加

强，预制装配式工程建设管理制度和模式的完善、专业的装配式施工队伍的成熟化，会

进一步促进装配式建筑的建设工期缩短、成本降低以及运营管理效率提高，更加充分地

释放节能减排综合效益。 

装配式建筑或迎来爆发式增长 

2016 年在国务院下发了《关于大力发展装配式建筑的指导意见》，明确提出，力争

用 10 年左右的时间，使装配式建筑占新建建筑面积的比例达到 30%， 

而根据住建部的《建筑产业现代化发展纲要》，到 2020 年，配式建筑占新建建筑的

比例到 20%以上，直辖市、计划单列市及省会城市 30%以上，保障性安居工程采取装配

式建造的比例达到 40%以上。新开工全装修成品住宅面积比率 30%以上。直辖市、计划

单列市及省会城市保障性住房的全装修成品房面积比率达到 50%以上。 

数据显示，目前我国新建建筑中装配式建筑的比例大约在 3%-5%，2015 年，我国

房屋建筑业产值约为 11.6 万亿，如果到 2020 年，装配式建筑比例要到 20%，则装配式

建筑产值将超过 2.3 万亿（不考虑行业增长），增涨约 300%。 

图表10： 装配式建筑比例  图表11： 装配式建筑产值 

 

 

 

资料来源：住建部，联讯证券  资料来源：住建部，联讯证券 
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生态环境建设仍处于快速发展期，且作为千年大计，实现非一朝一夕能够完成，目

前园林行业整体市占率并不高，龙头企业凭借资金和技术优势，将进一步扩大市场份额，

且在经过近期回调后，估值重新具备吸引力，建议重点关注蒙草生态、岭南园林、铁汉

生态、东方园林四家龙头公司，适当关注美尚生态、文科园林等二线公司。 

装配式建筑正处于爆发前夜，未来三年有望实现跨越式增长，目前上市公司目前主

体结构企业以钢结构为主，我们建议关注龙头企业杭萧钢构，适当关注东南网架，墙体

材料建议重点关注北新建材和恒通科技，而住宅全装修推荐全筑股份、广田集团。 
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