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政治局会议定调“稳增长”持续性更强， 

基建“补短板”行情料再起 
 
事件 

 7 月 31 日，中共中央政治局召开会议，会议要求：保持经济平稳健康发展，坚持实施积极的财政政策和稳健的

货币政策；把补短板作为当前深化供给侧结构性改革的重点任务，要实施好乡村振兴战略；坚定做好去杠杆工

作；推进改革开放，推动共建“一带一路”向纵深发展；下决心解决好房地产市场问题，坚决遏制房价上涨；

做好民生保障和社会稳定工作。 

评论 

 “稳增长”意味着什么？1）政治局会议作为中央定调的顶级会议，重要性远超此前的国常会、央行窗口指

导，会议报道全文 18 次提及“稳”，当前“外部环境发生明显变化”之际，“保持经济运行在合理区间”为

下半年经济发展定调，“稳增长”持续性更强。2）我们复盘建筑蓝筹近 10 年表现，从宏观政策来看，宽松的

货币政策是建筑蓝筹上涨的必要条件，2012/2014/2015/2016 央行分别降准（定向或非定向）4/3/8/1 次。我们

认为，货币宽松将导致风险偏好提升，从而会使得市场对建筑板块的估值更多看业绩增速而非建筑板块的微观

财务特征（经营性现金流、杠杆率和应收账款占比），本次宏观政策定调，“稳增长”持续性更强，根据国金

宏观，预计下半年将降准 2-3 次（每次 50 基点）促建筑板块估值修复。 

 基建“短板”在哪里？1）政治局会议提出“加大基础设施领域补短板的力度”，叠加前期国常会提出扩大有

效投资（7 月 23 日召开的国常会确定围绕补短板、增后劲、惠民生推动有效投资措施）以及川藏铁路建设（7

月 26 日李克强总理考察川藏铁路施工现场，川藏铁路是国家“十三五”规划重点项目，总投资 2700 亿元，目

前已具备全线开工条件），“基建稳增长”信号进一步确认。2）根据“十三五”发展规划，到 2020 年，铁路

营业里程达到 15 万公里，目前仅 12.7 万公里；高铁营业里程 3 万公里，目前 2.5 万公里；公路通车里程 500

万公里，目前 477 万公里；高速公路建成里程 15 万公里，目前 13.65 万公里；城市轨道交通运营里程 6000 公

里，目前 5033 公里；通用机场 500 个，目前 311 个。各类交通建设完成情况距离规划目标均有较大差距，未

来三年交通建设仍然有比较大的空间。公路、铁路和轨交仍然是较大短板。我们预计公路水路建设较上半年环

比增速 32.2%，西部地区部分省/自治区同比与环比增速领先；预计铁路下半年同比增速 31.3%，较上半年环比

增速 31.2%；预计轨道交通下半年投资完成额环比增速超过 100%。3）H1 生态环保和环境治理业投资额同增

35.4% ，考虑“污染防治”作为三大攻坚战之一、“生态环保”作为乡村振兴三步走目标的重要方向，预计未

来环保仍将维系高景气度。 

投资建议 

 1）从建筑子版块来看，推荐基建板块；2）从基建子版块来看，推荐交通运输类、生态环保类；3）从区域来

看，推荐中西部基建；4）从资金流入以及流动性角度推荐低估值建筑蓝筹。 

 首推：1）建筑蓝筹。①葛洲坝（6.7*2018EPS）：2017 年基建/环保营收占比达 53%/25%，预计公司有效在

手订单超 3000 亿元，订单营收比达 2.8 倍。②中国铁建（7*2018EPS）：2017 年基建营收占比达 86%，基建

龙头显著受益宏观政策边际变化。2）设计企业。①苏交科（13*2018EPS）：设计龙头，H1 业绩同增 21%增

长步伐稳健，受益下半年交运投资提速。②中设集团（13*2018EPS）：在手订单充裕保障业绩增长确定性，

2017 年订单营收比 2.2 倍。3）园林。岭南股份（11*2018EPS）：多维融资+订单饱满， 强势基本面+绝对低

估值标的，控股股东、董监高增持彰显信心。 

风险提示：利率上行风险、PPP落地风险、相关标的业绩增速不及预期等。 

 证券研究报告 

 

2018 年 08 月 01 日  

资源与环境研究中心 

建筑和工程    买入  (维持评级)  
 

行业点评 



行业点评 

- 2 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 

 

公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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