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 评级 中性 维持 

       

  本周基建子板块表现较好 

本周建筑板块表现强势，中信建筑指数上涨 7.68%，排名全行业第 1，相对上

证综指/深证综指/沪深 300 指数涨幅 6.12%/7.20%/6.87%。子行业来看，表现

前三分别为基建、房建和化学工程，分别上涨 10.64%、10.22%和 6.60%。 

 关注政策微调的积极信号 

对于建筑央企的投资机会，我们一直强调要把握住宏观环境边际改善的积极信

号，继上周央行、银保监会关于信贷、资管新规等的表态后，本周国务院常委

会要求“积极财政政策要更加积极”，成为建筑板块持续上涨的新动力。我们认

为，近期政策或意味着下半年建筑企业经营状况较上半年出现较为明显改善： 

1）上半年受资管新规影响，金融机构普遍停止 PPP 产业基金的新设工作，导

致央企 PPP 项目公司社会资本方落地陷入停滞，随着资管新规指导意见、理财

新规等出台，金融机构或逐步加快设计符合法律法规的产品对接，已签约 PPP

项目落地下半年或将有所改观； 

2）受信用债违约影响，二季度民企发债面临着“融资难”、“融资贵”等问题，

甚至已影响到日常业务正常开展，随着央行鼓励银行给小微企业贷款及购买低

评级企业债，将有助于缓解民企债券无人问津局面，下半年融资端或出现改善； 

3）受地方政府债务规范影响，去年四季度以来部分省市 PPP 项目开展陷入停

滞，本次国务院常委会要求“加快今年 1.35 万亿元地方政府专项债券发行和使

用进度……督促地方盘活财政存量资金，引导金融机构按照市场化原则保障融

资平台公司合理融资需求，对必要的在建项目要避免资金断供、工程烂尾”，下

半年预计将有一批基建项目陆续复工，助力基建投资和相关企业经营企稳回升； 

4）7 月 26 日，总理视察川藏铁路拉林段施工现场，提出“中西部基础设施建

设滞后，要加快补齐这个短板，通过扩大有效投资，加快中西部基础设施建设”，

下半年中西部地区交通建设有望发力。 

 继续看好低估值/高增长标的 

建筑行业作为“需求导向型”和“资金驱动型”的行业，无论是财政刺激需求

还是资金边际放松，都将引导企业基本面向良性发展，建议关注苏交科、中国

建筑、中国化学、岭南股份、葛洲坝、四川路桥。此外，打破传统家装产能瓶

颈的金螳螂，专注全装修市场的全筑股份也值得关注。 
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核心观点 

对于建筑央企投资机会的把握，我们一直强调要把握住宏观环境边际改善的积极信号，

继上周央行、银保监会关于信贷、资管新规等的表态后，本周国务院常委会要求“积极

财政政策要更加积极”，成为建筑板块持续上涨的新动力。我们认为，近期政策或意味

着下半年建筑企业经营状况较上半年出现较为明显改善： 

1）上半年受资管新规影响，金融机构普遍停止了 PPP 产业基金的新设工作，导致央企

PPP 项目公司社会资本方落地陷入停滞，随着资管新规指导意见、理财新规等出台，金

融机构或逐步加快设计符合法律法规的产品对接，已签约 PPP 落地下半年或将有所改

观； 

2）受信用债违约影响，二季度民企发债面临着“融资难”、“融资贵”等问题，甚至已

经影响到日常业务的正常开展，随着央行鼓励银行给小微企业贷款及购买低评级企业

债，将有助于缓解民企债券市场无人问津的局面，下半年融资端或将出现改善； 

3）受地方政府债务规范影响，自去年四季度开始，部分省市的 PPP 项目开展陷入停滞，

本次国务院常委会要求“加快今年 1.35 万亿元地方政府专项债券发行和使用进度……

督促地方盘活财政存量资金，引导金融机构按照市场化原则保障融资平台公司合理融资

需求，对必要的在建项目要避免资金断供、工程烂尾”，下半年预计将有一批基建项目

陆续复工，助力基建投资和相关企业经营企稳回升； 

4）7 月 26 日，总理视察川藏铁路拉林段施工现场，提出“中西部基础设施建设滞后，

要加快补齐这个短板，通过扩大有效投资，加快中西部基础设施建设”，下半年中西部

地区交通建设有望发力。 

建筑行业作为“需求导向型”和“资金驱动型”的行业，无论是财政刺激需求还是资金

边际放松，都将引导企业基本面向良性发展，建议关注苏交科、中国建筑、中国化学、

岭南股份、葛洲坝、四川路桥。 
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一周行情回顾 

本周建筑板块表现强势，上证综指 1.57%，沪深 300 指数 0.81%，中信建筑指数 7.68%，

排名全行业第 1 位，相对上证综指 / 深证成指 / 沪深 300 指数涨幅分别为

6.12%/7.20%/6.87%。子行业来看，本周涨幅幅度前三分别为基建、房建和化学工程，

分别上涨 10.64%、10.22%和 6.60%。 

从个股来看，本周涨幅排名前五的个股分别是：山鼎设计（45.59%）、西藏天路（40.82%）、

腾达建设（24.77%）、山东路桥（21.78%）、蒙草生态（21.04%）；跌幅前五分别为捷

恩设计（-7.76%）、*ST 罗顿（-7.60%）、三联虹普（-6.86%）、乾景园林（-5.10%）与

镇海股份（-5.00%）。 

图 1：各行业当周涨跌幅一览 
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资料来源：Wind，长江证券研究所 

图 2：建筑行业子板块周涨跌幅一览  图 3：建筑行业子板块年初至今涨跌幅一览 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 
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图 4：建筑行业周涨跌幅一览  图 5：建筑行业周相对收益一览 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

图 6：当周涨幅前五个股  图 7：当周跌幅前五个股 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

估值情况 

根据 7 月 27 日最新收盘价，中信建筑板块 PE（TTM）为 12.00 倍，PB（整体法）为

1.32 倍，均处于 2010 年以来历史较低水平；全行业看，建筑 PE 高于房地产、钢铁、

煤炭和银行板块，是第五低的行业。子行业来看，房建板块 PE 估值最低为 8.08 倍，石

油工程板块 PE 估值最高为 67.24 倍（剔除负值），其他板块 PE（TTM）估值分别为基

建 10.23 倍/专业工程 13.97 倍/国际工程 14.08 倍/装饰 20.09 倍/园林 20.34 倍/化学工

程 23.16 倍/钢结构 23.77 倍/工程咨询 26.11 倍/智能建筑 26.57 倍。 
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图 8：建筑板块 PE、PB 历史情况 
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资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

 

 

 

 

图 9：建筑各子板块 PE 估值情况 
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资料来源：Wind，长江证券研究所 

 

 

 

 

 

图 10：全行业 PE 估值情况 
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资料来源：Wind，长江证券研究所 
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基础数据  

2018 年 2 季度以来，美元兑人民币汇率逐渐走高， 7 月 27 日美元兑人民币中间价为

6.79，同比上周五上涨 271 个基点，较年初上涨 2863 个基点；国内利率水平环比上周

微降，7 月 27 日十年期国债最新收益率为 3.52%，环比上周五下跌 0.26 个基点，与年

初相比大幅下降 38 个基点。 

图 11：人民币汇率持续走低  图 12：今年以来国内利率下滑 
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资料来源：Wind，长江证券研究所  资料来源：Wind，长江证券研究所 

一周重点公告及新闻 

表 1：本周重点公司公告一览 

日期 公司名称 公告内容 

2018-07-23 同济科技 1-6月新签施工合同额约15.04亿元，同增127.41%。 

2018-07-23 中国电建 
控股股东电建集团拟将其持有的公司各4.72亿股股份（各占公

司总股本的3.09%）分别划转给诚通金控和国新投资。 

2018-07-23 中国铁建 

控股股东中国铁道建筑有限公司拟将持有的公司各3.12亿股股

份（各占公司总股本的2.30%）分别划转给诚通金控和国新投

资。 

2018-07-23 美晨生态 
控股股东、实际控制人张磊增持完成1373万股，占公司总股本

的0.95%，增持金额1.01亿元。 

2018-07-23 岭南股份 

与杭州市富阳区江南新城建设管理委员会签署意向性合作协

议，总投资50亿元，期限暂定3年；面值总额6.6亿元、期限6

年可转债证监会过审。 

2018-07-24 龙建股份 
中标山东省东明县公路建设PPP项目，项目总投资19.7亿元，

资本金3.95亿元，社会资本占90%。 

2018-07-24 中国中铁 

控股股东中铁工拟将42490.4万股无偿划转给诚通金控和国新

投资，占总股本的1.86%。中铁工剩余持有1157497.6万股，占

总股本的50.67%。中标北京铁路枢纽丰台站改建工程站房和相

关工程施工总价承包招标AFSG-1标段项目，合同额72.44亿

元，工期约3年。 

2018-07-24 泰豪科技 

预计2018年上半年净利润10500万元到12000万元，同增

55.39%到77.59%。股东海外控股质押5199.66万股，占其所持

股份的100%，占总股本的6.0%。 
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2018-07-24 名家汇 
董事刘东华完成73.05万股减持，占总股本的0.212%。剩余持

有219.15万股，占总股本的0.636%。 

2018-07-24 延华智能 
拟以1363.56万元向煦衍咨询转让延华大数据34.04%股权，交

易后不再持有其股权。 

2018-07-24 广田集团 
二季度新签装饰施工订单79亿元，同增195.44%；新签装饰设

计订单1.74亿元，同增138.36%。 

2018-07-24 美尚生态 
拟非公开发行不超过12000万股，募资不超过155000万元。本

次发行不导致实际控制人变化。 

2018-07-25 中国海诚 
2018年上半年实现营收205899.55万元，同增8.38%；归母净

利润9777.29万元，同增11.08%。 

2018-07-25 中国铁建 
中标四川省德阳中江至遂宁高速公路BOT项目，总投资89.85

亿元，工期3年，运营期29年11月20天。 

2018-07-25 维业股份 二季度新签订单额7.13亿元，同增74.0%。 

2018-07-25 宏润建设 

控股股东宏润控股质押2200万股，占所持股份的4.86%；其累

计质押32140万股，占总股本29.15%，占所持股份71.05%。股

东郑宏舫质押3080万股，占所持股份19.36%；其累计质押

10560.1万股，占总股本9.58%，占所持股份66.38%。 

2018-07-25 美尚生态 
签订《莒县矿山生态治理修复工程第一批项目投融资、设计、

施工一体化总承包合同》，合同暂定金额32877万元。 

2018-07-25 亚厦股份 董事丁泽成完成1200万股增持，占总股本的0.8955%。 

2018-07-25 广田集团 
南京柏森股东陆宁尚未支付4500万元业绩补偿款，其所持

521.69万限售股将根据补偿情况解除限售。 

2018-07-26 亚翔集成 

上半年营收14.03亿元，扣非归母净利润9781.77万元，分别同

增38.39%和23.36%；关联方重庆荣工承建研发中心项目建筑

工程部分，合同金额1591万元。 

2018-07-26 三维工程 

上半年营收2.42亿元，扣非归母净利润2541.97万元，分别同增

-36.34%和26.54%；为控股子公司青岛联信提供期限不超过2

年、总额不超过3000万元连带责任保证担保。 

2018-07-26 森特股份 
与西安吉利汽车有限公司签订金额（含税价）2.14亿元，期限

319天的合同。 

2018-07-26 中钢国际 

上半年营收28.10亿元，扣非归母净利润2.33亿元，分别同增

-21.80%和-5.63%；二季度，新签工程项目合同27个，金额50.33

亿元，同增410.96%。 

2018-07-26 龙元建设 

预计上半年扣非归母净利润为3.68亿元到4.04亿元，同增

79%-97%。提升原因主要是PPP业务利润的贡献以及施工业务

收入增加。 

2018-07-26 美丽生态 
控股股东五岳乾坤持有的7935万股股票被司法拍卖成功，拍卖

后其所持有股票变更为9701万股，仍为公司第一大股东。 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 
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表 2：本周大宗交易一览 

日期 公司名称 成交量 成交金额 

2018-07-23 美丽生态 281万股 1250.45万元 

2018-07-24 中衡设计 45万股 414万元 

2018-07-24 安徽水利 1000万股 3760万元 

2018-07-25 中衡设计 36万股 342万元 

资料来源：上交所网站，深交所网站，长江证券研究所 

 

表 3：本周重点新闻一览 

日期 新闻内容 

2018-07-23 央行今日操作5020亿元MLF，中标利率3.3%。 

2018-07-23 

太原市国土资源局挂牌出让8宗地块，总出让面积为82.71万平方米，约1241.61

亩，总起拍价为130.82亿元，被称为近年来太原土地市场上史诗级的超大规模

拍卖。 

2018-07-24 
2018年上半年国有企业营收277588.6亿元，同增10.2%；利润总额17176.3

亿元，同增21.1%。 

2018-07-25 
人民币对美元中间价报6.8040，近13个月以来首破6.8，年内累计贬值

4.1%。 

2018-07-26 

生态环境部水环境管理司司长透露，黑臭水体整治涉及大量投资，加上污水处

理厂和河道整治，远超万亿。他表示，尽管加大财政投入十分必要，但不能只

靠财政，还需要政府更好发挥作用，让潜在环保市场变成现实环保市场。各地

应深化改革，理顺污水垃圾收费价格。 

2018-07-26 

今年上半年，交通固定资产投资完成1.33万亿元，同比保持稳定。公路水路完

成投资9806亿元，同比增长1.4%，完成全年1.8万亿元任务目标的54.5%，进

度较去年同期加快0.7个百分点。其中，高速公路、农村公路分别完成投资4311

亿元和1909亿元，同比分别增长12.8%和1.8%，普通国省道完成投资2846亿元，

同比下降13.2%，水运建设完成投资511亿元，同比下降9.0%。 

资料来源：Wind，网易财经，长江证券研究所 
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