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建筑行业周报：4 月金融数据环比回落，江苏城际铁路开工 

  [Table_Summary] 报告摘要 

4 月金融数据环比回落。4月新增社融 1.36 万亿，同比少增 4160

亿元，新增贷款 1.02 万亿，同比少增 1600 亿元，M2同比增速 8.5%，

较上月回落 0.1%。我们认为社融同比及环比的回落主要是由于 4月

增值税调整，企业提前贷款进行生产所致，考虑到 1）中美贸易战

升级，经济不确定性增大，2）2019Q1 消费、制造业投资数据仍较

为疲软，我们认为全年货币政策不会出现转向。此外，4月我国新

增中长期居民贷款 4165 亿元，同比多增 622 亿元，体现了居民对房

地产后市的担忧有所缓解，地产开工及房建短期内维持增长韧性的

概率较大； 

江苏南沿江城际铁路开工。该铁路长度 278 公里，是长三角一体化

建设中交通走廊规划的重要线路。根据我们统计，2018Q4 发改委累

计批复长三角重点项目 6247 亿，占发改委批复项目总投资的 57%左

右，凸显了长三角一体化的战略升级及在基建补短板中的重要地位。

根据项目设计施工流程，我们预计 2019H2 起长三角地区基建将逐渐

进入施工高峰，而由于：1）发展空间最为广阔，2）申请城市通常

财政实力较好及 3）2018Q4 批复项目最为密集，轨道交通是长三角

及全国范围我们最看好的基建子板块； 

一带一路催化或延续。此次峰会共达成 283 项务实成果，签署了总

额为 640 亿美元的项目合作协议。根据我们统计，2019Q1 主要国际

工程公司国内外新签订单均呈好转趋势，而考虑到 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； 

投资建议：推荐隧道股份、宏润建设、中国建筑、中国中铁，建议

关注苏交科、上海建工、中设集团。 
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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 2,406 
 

6.0 5.4 
 

0.9 0.8 
 

14.5 14.2 

中国中铁* 601390.SH 1,537 
 

7.1 6.3 
 

0.8 0.7 
 

10.9 11.2 

隧道股份* 600820.SH 204 
 

9.0 8.4 
 

0.9 0.9 
 

10.2 10.2 

中国铁建 601186.SH 1,374 
 

6.6 6.0 
 

0.8 0.7 
 

11.4 11.6 

中国中冶 601618.SH 642 
 

8.9 7.9 
 

0.8 0.7 
 

8.4 8.9 

中国电建 601669.SH 786 
 

9.1 8.2 
 

0.9 0.8 
 

9.7 10.2 

上海建工 600170.SH 350 
 

10.5 9.1 
 

1.1 1.1 
 

10.8 11.6 

龙元建设 600491.SH 107 
 

8.9 7.2 
 

1.0 0.9 
 

10.7 11.9 

苏交科 300284.SZ 87 
 

11.4 9.2 
 

1.8 1.5 
 

15.8 16.7 

山东路桥 000498.SZ 62 
 

8.1 7.1 
 

1.1 1.0 
 

13.6 14.0 

金螳螂 002081.SZ 277 
 

11.2 9.6 
 

1.8 1.5 
 

15.9 16.1 

东方园林 002310.SZ 161 
 

7.4 7.2 
 

1.0 0.9 
 

13.6 12.5 

精工钢构 600496.SH 60 
 

16.3 11.9 
 

1.2 1.1 
 

7.3 9.3 

中国化学 601117.SH 295 
 

11.1 8.9 
 

0.9 0.8 
 

7.8 9.0 
 

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 2,406 1.4 (6.5) (12.3) (6.5) (32.3) 0.5 (28.2) 

中国中铁* 601390.SH 1,537 1.7 (4.4) (10.1) 0.1 (9.9) (3.7) (5.7) 

隧道股份* 600820.SH 204 2.9 (5.9) (16.6) (2.8) (8.7) 3.7 (4.5) 

中国铁建 601186.SH 1,374 1.9 (6.6) (15.5) (0.2) 2.3 (6.9) 6.5 

中国中冶 601618.SH 642 2.3 (6.6) (15.8) 5.1 (16.9) (0.3) (12.7) 

中国电建 601669.SH 786 2.0 (3.7) (16.0) 1.8 (19.4) 5.8 (15.3) 

上海建工 600170.SH 350 2.6 2.9 (3.4) 21.7 7.1 29.7 11.3 

龙元建设 600491.SH 107 3.3 (4.8) (14.0) 11.9 (23.5) 3.0 (19.3) 

苏交科 300284.SZ 87 2.6 (0.7) (13.8) 1.0 (29.0) 4.0 (24.9) 

山东路桥 000498.SZ 62 2.8 (8.6) (11.6) 6.0 (3.7) 8.7 0.5 

金螳螂 002081.SZ 277 2.4 (3.2) (13.0) 20.5 (21.3) 27.7 (17.1) 

东方园林 002310.SZ 161 1.9 (9.0) (26.6) (5.2) (68.7) (13.9) (64.6) 

精工钢构 600496.SH 60 3.1 (0.6) (7.7) 20.1 (5.6) 28.0 (1.5) 

中国化学 601117.SH 295 3.1 (3.7) (12.8) 9.1 (24.1) 11.6 (19.9) 
 

资料来源：Wind，太平洋证券研究院 
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重点图表 

 

图表 3：发改委每季度批复重点项目投资额  图表 4：发改委每季度批复长三角重点项目投资额 

 

 

 

资料来源：发改委，太平洋证券研究院 
 

资料来源：发改委，太平洋证券研究院 

 

图表 5：长三角一体化建设重要时间节点 

时间 事件 

2018/07 《长三角地区一体化发展三年行动计划（2018-2020 年）》下发 

2018/11 进博会期间习主席明确表态将长三角一体化发展上升为国家战略 

2019/01 三省一市签署《长三角地区市场体系一体化建设合作备忘录》 

2019/01 上海国资委公告长三角协同优势产业基金成立 

2019/01 上海大都市圈规划正式启动 

2019/03 2019 两会政府报告再次明确长三角一体化为国家战略，并要求编制规划纲要 
 

资料来源：政府公开信息整理，太平洋证券研究院 

 

图表 6：2018H2 发改委批复长三角轨道交通项目 

项目名称 投资额（亿元） 里程（公里） 

苏州城市轨道交通第三期建设规划（2018-2023） 368 164 

调整杭州市城市轨道交通第三期 2017-2022 建设规划 560 68 

上海城市轨道交通第三期建设规划 2018-2023 2,983 286 

江苏沿江城市群城际铁路近期规划 2,317 1,063 
 

资料来源：发改委，太平洋证券研究院 
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图表 7：中工国际新签海外订单  图表 8：中材国际新签海外订单 

 

 

 
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 

 

 

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） 

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施

工二标段（JTSG-2） EPC 16.7 

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施

工三标段（JTSG-3） EPC 22.1 

龙建股份 国道集贤至当壁公路宝山至宝清段改扩建工程 A2 标段 EPC 4.5 

美芝股份 深圳乐土沃森生命科技中心 1 号楼、4 号楼精装修工程 EPC 1.2 

东南网架  杭州亚运会萧山区体育中心改造提升项目 EPC 3.1 

高新发展 
瞪羚谷公园社区 2 号地块项目（二标段）、瞪羚谷公园社区 7 号地

块项目勘察-设计-施工总承包/标段项目 EPC 12.5 

高新发展 
成都高新西区（京东方）租赁住房建设项目设计-施工总承包二标

段 EPC 16.2 

绿茵生态 天津市东丽区林业生态建设 PPP 项目 PPP 9.8 

成都路桥 高铁商务区平顶山西站东广场远期工程四条道路建设项目 EPC 2.6 

中铝国际 G8012 弥勒至楚雄高速公路弥勒至玉溪段工程 PPP 项目 PPP 251.7 

宁波建工 嘉兴市市区快速路环线工程（一期）土建 6 标项目 EPC 4.3 

华电重工 
《中国铝业香港有限公司几内亚 Boffa 铝土矿矿山项目原矿运输 

C05~C08 带式输送机系统工程总承包合同》 EPC 4.0 

亚翔集成 武汉弘芯半导体制造项目一期之洁净室工程专业发包工程 EPC 3.9 

亚翔集成 武汉弘芯半导体制造项目一期之一般机电系统工程专业发包工程 EPC 3.0 

百利科技 50000 吨/年锂电正极材料项目一期生产线设备智能粉体集成系统 EPC 4.7 
 

资料来源：Wind，太平洋证券研究院 
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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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