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评级 推荐  

 评级变动 维持 

合理区间 12.0-14.0 元 

交易数据  

当前价格（元） 10.27 

52 周价格区间（元） 10.19-22.43 

总市值（百万） 4769.11 

流通市值（百万） 4723.95 

总股本（万股） 46437.26 

流通股（万股） 45997.52 
 

涨跌幅比较 

  

%  1M 3M 12M 

中设集团  -11.69 -14.84 -2.44 

基础建设  -0.7 -2.51 -11.49 
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相关报告  

1 《中设集团：中设集团（603018.SH）2019 半

年报点评：业绩增长略低于预期，股份回购彰显

长期信心》 2019-08-14 

2 《中设集团：中设集团（603018.SH）公司调

研点评：在手订单充裕，基建复苏受益者》  

2019-04-08 

3 《中设集团：中设集团（603018.SH）2018 年

报点评：业绩、订单稳定增长，设计龙头优势凸

显》 2019-03-08  

 

预测指标  2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

主营收入（百万元） 2776.26 4198.49 4417.66 4972.07 5499.11 

净利润（百万元）  296.66 396.17 465.07 542.47 608.51 

每股收益（元） 0.64 0.85 1.00 1.17 1.31 

每股净资产（元）  4.62 5.33 6.12 7.00 7.99 

P/E 16.08 12.04 10.25 8.79 7.84 

P/B 2.23 1.93 1.68 1.47 1.28 
 

资料来源：贝格数据，财富证券  

 

投资要点： 

 业绩增长略低于预期。公司 2019 前三季度实现营收 27.5 亿元，同比

增长 4.07%；实现归母净利润 2.92 亿元，同比增长 20.49%；扣非归母

净利润 2.6 亿元，同比增长 16.29%，业绩增长略低于预期。单季度来

看，Q3 实现营收 8.31 亿元，同比下降 11.22%；归母净利润 0.85 亿元，

同比增长 14.4%。  

 毛利率有所提升。公司 Q3 营收同比下滑主要因去年同期 EPC 业务高

基数影响，若剔除去年 EPC业务，预计勘察设计主业营收增速仍能维

持 20%左右。公司前三季度毛利率为 31.92%，较上年同期提升约 1.8

个百分点，主要系低毛利率的 EPC项目于去年基本完成收入确认，今

年 EPC 业务毛利率有所回升。公司前三季度期间费用率 15.7%，较上

年同期提升约 0.3 个百分点，其中销售/管理/财务/研发费用率分别变动

-0.16/-0.23/-0.19/+0.86 个百分点；研发费用增长主要系 BIM 技术应用、

智慧交通等领域加大研发投入所致。公司前三季度实现经营性现金流

净额-3.53 亿元，同比流出略有增加，去年同期为-2.90 亿元。  

 《交通强国建设纲要》明确交通基建发展路径。9 月国务院印发《交

通强国建设纲要》，从国家战略角度明确我国交通基建发展路径，预

计铁路、城铁和城市快速路等将成为未来发力重点。我们认为该纲要

明确了未来较长时间内交通建设的持续性，公司作为长三角地区交通

设计龙头，区位优势明显，且在城市快速路、城铁等方面具有丰富经

验，同时正着手布局智慧交通领域，预计随着纲要从规划走向落地，

公司将持续受益，长期发展空间犹在。  

 盈利预测与投资评级：鉴于行业景气度提升不及预期，下调公司盈利

预测，预计 2019/2020 年公司归母净利润为 4.65/5.42 亿元，EPS 为

1.00/1.17 元，参考行业水平，给予公司未来 6 个月内 12-14 倍估值，

对应合理价格区间为 12.0-14.0 元，维持公司“推荐”评级。 

 风险提示：  基建投资不及预期；项目进展不及预期。   
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公司研究报告 

投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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