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[Table_Title] 
工业 资本货物 

建筑行业周报：郑州轨交项目获批，一带一路峰会召开 

  [Table_Summary] 报告摘要 

一带一路峰会召开，国际工程板块及建筑央企或迎催化。4 月 25-27

日，第二届一带一路峰会召开。会议除再次重申了第一届峰会中强

调的金融、外贸、设施及民生互联互通的主题外，特别强调了基础

设施互联互通的重要性并指出通过基础设施投资促进经济增长同时

改善民生。考虑到 1）就峰会联合公报而言，基础设施建设投资在

一带一路国际合作中的地位可能提升，2）2017 年第一届峰会举办

后我国对外承包工程新签合同额当月即有明显增长，我们认为此次

峰会也将成为国际工程施工业务的催化剂，国际工程企业及建筑央

企将成为最大受益者； 

郑州轨交项目获批，轨交建设或进一步加速。4月 25日发改委公示

批准郑州轨道交通三期项目。此次三期项目建设设计 7个项目合计

159.6公里，总投资 1139亿元，而自 2018Q4基建补短板基调确定

以来，发改委已累计批复 9636亿元轨道交通项目，批复速度远超此

前任意一个季度，同时轨交投资额占重点项目总投资比重也远大于

其他基建项目。由于 1）就十三五规划目标及与发达国家地区基建

设施强度对比而言，轨交发展空间大于铁路公路，2）轨道交通申请

城市多为经济较好的一二线城市，资金确定性相对较强，轨道交通

是十三五期间我们最看好的基建子板块； 

三大央企一季度新签建筑业订单额同比稳定增长。中国建筑、中国

中铁、中国铁建上周公布一季度新签订单情况。2019Q1，三家企业

新签建筑施工业订单额同比分别增加 9.0%，3.7%及 6.3%，而就重点

公司一季度新签订单而言，房建及市政建筑订单增速总体快于传统

基建，我们判断主要原因是：1）目前房地产库存仍然较低，且 Q1

融资边际放松，开发商新开工意愿较强；2）国家强调加速城市圈建

设后，基于互联互通的市政建设需求增加及 3）建筑、设计一般滞

后项目批复 3-6个月，因此发改委 2018Q4密集批复项目的效果可能

从 2019Q2起才能逐渐体现。就全年而言，我们认为基建投资将中速

增长，而房建增速由于三四线城市地产承压将逐渐放缓； 

投资策略：推荐隧道股份、宏润建设、中国建筑、中国中铁。建议

关注上海建工、苏交科、中设集团。 

风险提示：基建投资复苏慢于预期。 
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主要公司估值及股价表现 

图表 1：建筑公司估值表 

股票名称 代码 市值   PE   PB   ROE(%) 

    亿元人民币   2019E 2020E   2019E 2020E   2019E 2020E 

建筑                       

中国建筑* 601668.SH 2,561 
 

6.3 5.7 
 

0.9 0.8 
 

14.5 14.2 

中国中铁* 601390.SH 1,599 
 

7.4 6.5 
 

0.8 0.7 
 

10.9 11.2 

隧道股份* 600820.SH 221 
 

9.7 9.0 
 

1.0 0.9 
 

10.2 10.2 

中国铁建 601186.SH 1,467 
 

6.9 6.3 
 

0.8 0.7 
 

11.6 11.7 

中国中冶 601618.SH 690 
 

9.5 8.5 
 

0.8 0.7 
 

8.0 8.4 

中国电建 601669.SH 831 
 

9.2 8.3 
 

0.9 0.8 
 

9.8 10.0 

上海建工 600170.SH 325 
 

10.0 8.7 
 

1.1 1.0 
 

10.5 11.3 

龙元建设 600491.SH 113 
 

9.3 7.5 
 

1.1 1.0 
 

12.1 13.3 

苏交科 300284.SZ 91 
 

12.0 9.8 
 

1.9 1.6 
 

15.4 16.3 

山东路桥 000498.SZ 67 
 

8.9 7.7 
 

1.2 1.1 
 

13.6 14.0 

金螳螂 002081.SZ 285 
 

11.0 9.3 
 

1.8 1.6 
 

16.9 17.1 

东方园林 002310.SZ 192 
 

8.4 8.1 
 

1.2 1.0 
 

14.0 12.9 

精工钢构 600496.SH 60 
 

16.4 11.9 
 

1.2 1.1 
 

7.2 9.3 

中国化学 601117.SH 306 
 

11.4 9.2 
 

0.9 0.8 
 

8.0 9.2 
 

资料来源：Wind，太平洋证券研究院 

 

图表 2：建筑公司股价表现 

股票名称 代码 市值 绝对表现（%） 
1 年内相对表现  

(%) 

    亿元人民币 1 日 1 周 1 月 3 月 1 年 年初至今 相对大盘 

建筑                   

中国建筑* 601668.SH 2,561 (1.9) (7.6) 1.7 0.8 (27.0) 7.0 (30.6) 

中国中铁* 601390.SH 1,599 (2.2) (7.3) (2.2) 3.9 (4.4) 0.1 (7.9) 

隧道股份* 600820.SH 221 (0.7) (7.3) (3.2) 6.5 1.3 12.1 (2.3) 

中国铁建 601186.SH 1,467 (2.9) (9.9) (3.7) 6.5 10.2 (0.6) 6.6 

中国中冶 601618.SH 690 (2.6) (11.4) (3.2) 11.4 (9.3) 7.1 (12.8) 

中国电建 601669.SH 831 (2.9) (10.5) (4.4) 7.3 (14.8) 11.7 (18.3) 

上海建工 600170.SH 325 (1.6) (7.1) (1.1) 14.8 2.0 20.5 (1.6) 

龙元建设 600491.SH 113 (2.5) (5.9) (9.9) 15.1 (19.6) 9.0 (23.2) 

苏交科 300284.SZ 91 (2.5) (8.3) (8.6) 9.8 (24.0) 8.1 (27.6) 

山东路桥 000498.SZ 67 (4.7) (9.9) 0.2 13.2 7.3 19.0 3.7 

金螳螂 002081.SZ 285 (1.8) (8.3) (9.0) 30.7 (12.5) 31.5 (16.1) 

东方园林 002310.SZ 192 1.4 (16.0) (7.4) 6.9 (62.0) 2.9 (65.5) 

精工钢构 600496.SH 60 (2.9) (9.5) 1.2 21.9 (3.5) 28.0 (7.0) 

中国化学 601117.SH 306 (1.3) (9.8) (2.8) 11.5 (16.0) 15.7 (19.6) 
 

资料来源：Wind，太平洋证券研究院 
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重点图表 

图表 3：对外承包工程新签合同额 

 
资料来源：Wind，太平洋证券研究院 

 

图表 4：中国建筑房建新签订单  图表 5：中国建筑基建新签订单 

 

 

 
资料来源：公司资料，太平洋证券研究院 

 
资料来源：公司资料，太平洋证券研究院 

 

图表 6：中国中铁季度新签订单 

 

1Q17 2Q17 3Q17 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18 1Q19 

基建建设业务 2,145 2,685 2,745 5,977 2,609 2,659 2,432 6,646 2,706 

  其中：市政 1,568 1,360 1,469 3,342 1,689 1,753 1,510 3,838 1,768 

  其中：铁路 279 527 621 999 530 359 453 1,198 518 

  其中：公路 299 798 655 1,636 391 547 468 1,610 420 

勘察设计与咨询服务 62 59 59 37 75 56 55 35 73 

工程设备与零部件制造 66 93 73 95 73 96 99 101 64 

房地产 80 76 85 119 92 148 124 166 98 

其他主营业务 220 130 401 361 275 264 456 460 192 

订单合计 2,575 3,043 3,363 6,589 3,123 3,224 3,166 7,409 3,133 
 

资料来源：公司资料，太平洋证券研究院 
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图表 7：中国铁建季度新签订单 

 

1Q17 2Q17 3Q17 4Q17 1Q18 2Q18 3Q18 4Q18 1Q19 

工程承包 2,182 2,366 2,551 5,834 2,367 2,602 2,336 6,218 2,516 

  其中：铁路 216 352 717 867 272 555 455 838 346 

  其中：公路 604 763 665 1,947 632 524 400 1,359 697 

  其中：其他工程 1,362 1,251 1,168 3,019 1,462 1,523 1,482 4,021 1,472 

勘察设计与咨询服务 58 38 47 28 57 62 39 19 42 

工业制造业务 67 47 43 126 51 55 53 85 58 

房地产开发 127 224 142 191 136 274 169 355 137 

其他主营业务，物流物贸 175 213 164 272 157 273 201 232 188 

其他业务 6 13 2 168 30 25 28 20 33 

订单合计 2,616 2,901 2,948 6,618 2,799 3,292 2,826 6,928 2,974 
 

资料来源：Wind，太平洋证券研究院 

 

图表 8：分城市轨道交通运营里程 

（公里） 2017 年底运营 2018 年底运营 2020 目标 

全国 5,033 5,761 10,116 

华北 889 968 1,905 

北京 685 713 1,177 

天津 175 227 513 

石家庄 28 28 72 

太原 - - 49 

呼和浩特 - - 51 

包头 - - 42 

东北 410 449 691 

沈阳 123 128 150 

大连 182 181 299 

长春 82 118 119 

吉林 - - 21 

哈尔滨 23 22 102 

华东 1,698 1,942 3,489 

上海 732 785 800 

南京 364 393 540 

苏州 138 165 359 

无锡 56 56 119 

常州 - - 54 

南通 - - 60 

徐州 - - 67 

杭州 104 115 197 

宁波 75 75 100 

绍兴 - - 41 

温州 - - 205 

合肥 52 52 166 

淮安 20 20 50 
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芜湖 - - 47 

马鞍山 - - 41 

福州 25 25 148 

厦门 30 30 152 

南昌 49 49 82 

济南 - - 81 

青岛 54 178 182 

中南 1,251 1,435 2,607 

郑州 137 137 167 

洛阳 - - 41 

武汉 251 348 408 

宜昌 - - 125 

长沙 67 67 260 

广州 365 464 520 

深圳 298 298 597 

东莞 38 38 165 

佛山 34 22 102 

中山 - - 91 

珠海 9 9 25 

南宁 53 53 107 

西南 635 766 1,148 

重庆 264 313 410 

成都 269 330 460 

贵阳 13 34 90 

昆明 89 89 188 

西北 150 201 276 

西安 89 123 198 

兰州 61 61 36 

乌鲁木齐 - 17 42 
 

资料来源：中国城市轨道交通协会，太平洋证券研究院 

 

项目跟踪 

图表 9：上市公司公告签约项目 

公司 项目 项目类型 投资额（亿元） 

大千生态 环湖大道景观提升工程（罗曼园至上相湾段）总承包（EPC）项目 EPC 1.0 

山东路桥 
京台高速公路泰安至枣庄(鲁苏界)段改扩建工程项目主体工程施

工第四标段（TZSG-4）与施工第五标段（TZSG-5） 
EPC 62.8 

山东路桥 京台高速公路德州（鲁冀界)至齐河段改扩建工程项目主体工程 EPC 38.8 

延长化建 内蒙古久泰新材料有限公司年产 100 万吨乙二醇项目  5.1 

中国铁建 东帝汶比亚佐液化天然气厂港口设施项目设计施工总承包  63.3 

中国建筑 合计 15个项目 PPP+EPC 447.9 

中国中铁 缅甸曼德勒产业新城基础设施工程的设计、采购及建造 EPC 33.6 
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资料来源：Wind，太平洋证券研究院 

 

重点数据图表 

 

图表 10：官方建筑业 PMI  图表 11：基建投资累计同比增速 

 

 

 

资料来源：wind，太平洋证券研究院 
 

资料来源：wind，太平洋证券研究院 

 

 

图表 12：六大央企新签订单合计累计同比增速  图表 13：房地产新开工及竣工累计同比增速 

 

 

 
资料来源：公司资料，太平洋证券研究院 

 
资料来源：统计局，wind，太平洋证券研究院 
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图表 14：分省固定资产投资累计同比增速（截止 2019 年 3 月） 

 
资料来源：Wind，太平洋证券研究院 
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