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业务增长稳健：3 月 12 日，公司发布 18 年年报，实现营业收

入 36.7 亿元，同比增长 13%；实现归母净利润 4.52 亿，同比增长

22%。分业务来看，公司施工工程项目营业收入较上年同期增加 

15.59%，毛利率较上年同期增加 1.68 个百分点；沥青砼及相关产

品营业收入较上年同期减少 43.35%，毛利率较上年同期增加 5.95 

个百分点；环保业务营业收入较上年同期增加 28.87%，毛利率较上

年同期下降 4.45 个百分点。 

积极参与自贸区建设：3月 22日，公司发布公告，称拟作为有

限合伙人参与出资设立“上海浦东科技创新投资基金”。目前基金

尚处于筹备设立阶段，尚未完成工商注册，尚需取得中国证券投资

基金业协会备案，实施过程存在不确定性。 

此次投资与公司战略发展方向相符，有助于整合利用各方优势，

发掘投资机会，通过专项投资和市场化管理，提升公司资本运作能

力及效率。 

财务空间潜力大：作为项目管理+投融资型企业，公司 2018 年

资产负债率仅 49%，低于同行业平均水平，具有扩大财务杠杆潜力。

公司地处上海，随着未来自贸区建设的历史机遇期的到来，优质项

目的增多，公司业务规模及利润都将有较大弹性。 

盈利预测：我们预测公司2019-2021年EPS分别为0.59元、0.78

元和 0.94 元，对应动态市盈率分别为 15.1 倍、11.4 倍和 9.4 倍，

首次覆盖给予公司“增持”评级。 

风险提示：1）市场风险；2）政策风险。 
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主要数据                        

浦东建设[600284] 

当前价：8.89 

评级：增持 

股票价格涨幅/市场表现（%）     

1 个月 3 个月 12 个月 

56.24/0.78 77.09/-18.88 43.71/5.75 

总股本 970.26(百万股) 

流通 A 股 970.26(百万股) 

3 月日均成交量 20.17(百万股) 

主要股东                         

上海浦东发展(集团)有限

公司 
25.78 

上海浦东投资经营有限公

司 
4.22 

中央汇金资产管理有限责

任公司 
2.09 

股价表现                         

 
公司动态                         

2019-03-2

6 

北上资金现史上单日第

二大净卖出 平安茅台遭

力抛 

2019-03-2

5 
3 月 25 日早盘“超”有料 
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浦东建设 沪深300 

浦东建设（600284） 

——近期情况点评 

估值结果汇总 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万) 3672.4 4913.6 6375.5 8013.9 

营收增长率(%) 12.6 33.8 29.8 25.7 

净利润(百万) 461.5 629.1 798.4 966.1 

净利润增长率(%) 18.2 36.3 26.9 21.0 

ROE(%) 7.7 8.9 10.5 11.3 

EPS 0.47 0.59 0.78 0.94 

P/E 19.0 15.1 11.4 9.4 

P/B 1.5 1.3 1.2 1.1 

EV/EBITDA 13.2 9.5 5.4 4.8 

估值结果汇总 2018A 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万) 3672.4 4913.6 6375.5 8013.9 

营收增长率(%) 12.6 33.8 29.8 25.7 

净利润(百万) 461.5 629.1 798.4 966.1 

净利润增长率(%) 18.2 36.3 26.9 21.0 
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指标分析与报表预测 

资产负债表 （百万元）  利润表 （百万元） 

 2018A 2019E 2020E 2021E   2018A 2019E 2020E 2021E 

货币资金 2113.6 2099.7 4418.5 4193.0  主营业务收入 3672.4 4913.6 6375.5 8013.9 

应收帐款 761.5 860.0 1377.3 1424.2  主营业务成本 3121.4 4176.5 5418.9 6811.6 

存货 2322.5 3784.7 4139.4 5821.2  主营业务利润 551.0 737.2 956.5 1202.3 

预付款项 129.8 -25.3 195.1 33.3  营业费用 6.0 8.0 10.4 13.1 

其他应收款 69.0 8.5 81.9 46.6  管理费用 67.9 90.8 117.9 148.2 

非核心资产 4139.9 4139.9 4139.9 4139.9  财务费用 -13.7 -7.9 -34.5 -57.3 

固定资产 302.4 245.2 188.5 131.5  折旧摊销 210.4 210.4 210.4 210.4 

无形资产 90.9 80.7 70.5 60.3  资产减值损失 11.6 11.6 11.1 11.4 

长期待摊费用 0.8 0.4 0.0 0.0  公允价值变动 0.0 0.0 0.0 0.0 

其他非流动资产 0.0 0.0 0.0 0.0  投资收益 227.9 204.0 205.0 206.0 

总资产 11739.8 13207.0 16829.3 18274.2  营业利润 547.1 718.1 928.5 1137.2 

短期借款 50.0 0.0 0.0 0.0  营业外净收入 15.8 15.5 15.7 15.6 

应付款项 3088.5 3178.5 5892.5 5463.4  利润总额 562.8 733.6 944.1 1152.9 

预收款项 1127.1 1925.2 2035.2 2943.0  所得税费用 101.3 104.4 145.8 186.7 

其他应付款 60.5 60.5 60.5 60.5  净利润 461.5 629.1 798.4 966.1 

其他流动负债 34.2 34.2 34.2 34.2       

长期借款 598.1 598.1 598.1 598.1  主要财务指标 

应付债券 594.8 594.8 594.8 594.8   2018A 2019E 2020E 2021E 

长期经营性负债 0.7 0.7 0.7 0.7  收入增长率(%) 12.6 33.8 29.8 25.7 

其他非流动负债 5554.0 6392.0 9216.0 9694.7  净利润增长率(%) 18.2 36.3 26.9 21.0 

负债合计 970.3 970.3 970.3 970.3  EBITDA 增长率(%) 14.7 39.4 23.6 19.2 

少数股东权益 5854.4 6425.1 7180.8 8093.8  EBIT 增长率(%) 15.1 31.9 25.4 20.5 

股东权益 6052.7 6681.8 7480.2 8446.3  主营利润率(%) 12.6 12.8 12.5 12.1 

净营运资本 183.1 469.3 -1643.5 1069.3  EBITDAMargin 0.2 0.2 0.2 0.1 

投入资本 IC 12.0 12.0 12.0 12.0  ROE 7.7 8.9 10.5 11.3 

      ROIC 10.3 13.2 14.5 24.3 

现金流量表 （百万元）  基本 EPS 0.47 0.59 0.78 0.94 

 2018A 2019E 2020E 2021E  稀释 EPS 0.47 0.59 0.78 0.94 

净利润 461.5 629.1 798.4 966.1  每股红利 0.0 0.0 0.0 0.0 

折旧摊销 10.7 56.2 56.2 55.8  每股现金流 0.0 0.0 2.3 -0.3 

净营运资金增加 -90.9 -456.8 1658.1 -1052.9  每股净资产 6.0 6.6 7.4 8.3 

经营现金流 -23.1 12.1 2267.4 -300.5  净负债/权益(%) 11.1 9.3 8.3 7.4 

投资现金流 83.5 12.4 12.6 12.6  总负债/总资产(%) 47.3 48.4 54.8 53.1 

融资现金流 221.2 -38.4 38.9 62.4  流动比率 2.2 2.1 1.8 1.8 

现金净增（减） 281.6 -13.9 2318.9 -225.5  速动比率 0.7 0.6 0.8 0.7 

现金期末余额 2113.6 2099.7 4418.5 4193.0       
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其他明细条目 

 

【市场指数评级】 

看多——未来 6个月内上证综指上升幅度达到或超过 20%
 

看平——未来 6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间
 

看空——未来 6个月内上证综指下跌幅度达到或超过 20% 

【行业指数评级】 

超配——未来 6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过 10%
 

标配——未来 6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间
 

低配——未来 6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 

【公司股票评级】 

买入——未来 6个月内股价相对强于上证指数达到或超过 15% 

增持——未来 6个月内股价相对强于上证指数在 5%—15%之间 

中性——未来 6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来 6个月内股价相对弱于上证指数 5%—15%之间 

卖出——未来 6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过 15% 

 

本报告基于本公司研究发展中心及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研获取的资料，但本公司

及其研究人员对这些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告反映研究人员个人的不同设想、

见解、分析方法及判断。本报告所载观点并不代表财达证券股份有限公司，或任何其附属或联营公司的立

场，且报告中的观点和陈述仅反映研究员个人撰写及出具本报告期间当时的分析和判断，本公司可能发表

其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间和其他因素的变化而变化从而导致

与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文章。本报告中的观点

和陈述不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任

何担保。 

本报告旨在发给本公司的特定客户及其他专业人士，但该等特定客户及其他专业人士并不得依赖本报

告取代其独立判断。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券

并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报

告公开发布之间已经了解或使用其中的信息。 

本报告版权归“财达证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何

形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

财达证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，我们欢迎社会监督并提醒广大投资

者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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