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主要数据 2019 年 8 月 29 日 

收盘价(元) 9.10 

总市值（亿元） 1,235.74 

总股本(百万股) 13,579.54 

流通股本(百万股) 11,503.25 

ROE（TTM） 11.13% 

12 月最高价(元) 12.52 

12 月最低价(元) 8.83 

 

 
 

股价走势 
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 事件：中国铁建（601186）公布 2019 年中报显示，实现营业收入 3529.34 亿

元，同比增长 14.23%；归属于上市公司股东净利润 92.84 亿元，同比增长

15.93%；基本每股收益 0.65 元。 

点评： 

◼ 上半年业绩增长一成六 表现理想。2019 年上半年公司实现营业收入

3529.34 亿元，同比增长 14.23%；归属于上市公司股东净利润 92.84 亿

元，同比增长 15.93%；扣非归属净利润 85.26 亿，同比增长 19.36%；基

本每股收益 0.65 元。公司上半年业绩增长理想。 

◼ 各业务盈利增长均符合预期。公司营业收入中，工程承包业务为 3109.68

亿，同比增长 16.39%，毛利率为 7.61%；勘察设计咨询业务收入 76.84

亿，同比增长 9.37%，毛利率为 31.95%；工业制造业务收入 89.87 亿，

同比增长 21.48%，毛利率为 22.94%；房地产开发业务收入 98.34亿，同

比下降 0.78%，毛利率为 28.44%，增加 5.76 个百分点；其他业务收入

344亿，同比增长 8.78%，毛利率为 12.2%,增加 1.29 个百分点。期内房

地产开发业务毛利较上年增长较高，主要是由于毛利较高的楼盘销售额

增加所致。而房地产开发业务利润总额较上年同期增长 134.89%，达到

24.53 亿，主要是由于毛利率提高及对合作开发房地产项目确认的投资

收益增加所致。另外工业制造利润总额增长也达 30.9%。 

◼ 二季度新签合同额增幅大幅提升。 2019 年上半年集团新签合同额 7186

亿元，为年度计划的 43.30%，同比增长 18.01%，增幅较一季度大幅提升。

其中，国内业务新签合同额 6460 亿元，占新签合同总额的 89.89%，同

比增长 19.59%，增长理想；海外业务新签合同额 726.732 亿元，占新签

合同总额的 10.11%，同比增长 5.55%。 

◼ 新签合同中，工程承包板块新签合同额 6118.924 亿元，占新签合同总

额的 85.14%，同比增长 23.14%。其中，城市轨道及房建工程新签订单

增幅较大，分别为 27.53%和 60.62%。城市轨道新签合同额增幅较大的

原因是随着城镇化步伐加快，多个城市轨道交通规划获批；房建工程新

签合同额增幅较大的原因是本集团紧跟国家发展战略，在棚户区改造和

城乡老旧小区改造工程上加大了经营开拓力度，并取得了一定的成果。

截至报告期末，未完合同额 2.94 万亿元，同比增长 12.59%。为 2018 年

全年结算收入的近 4 倍，业绩持续平稳释放预期高。 

◼ 利润率提升 偿债能力有保障。上半年，公司销售毛利率及销售净利率
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均较上年有所提升。但同时公司负债率水平也有所上升。上半年公司资

产负债率为 78.44%，较上年末提升 1.03 个百分点。毛利率及净利润率

分别为 9.8%和 2.92%，分别较上年末上升 0.02个百分点和 0.2个百分点。

评级机构对公司主体信用评级为 AAA，评级展望稳定，债项信用评级

为 AAA。公司EBITDA利息保障倍数为 4.65倍，较上年同比增长 6.65%，

贷款偿还率为 100%。 

◼ 总结与投资建议：公司2019年上半年业绩增长达一成六，增长理想；二

季度新签合同增幅较一季末大幅上升，表现好于行业整体；在手订单充

裕，订单保障比近4倍，创下历史新高。公司首先受益国家基建稳增长带

来的利好。当前基建融资环境回暖，公司现金流出现环比改善预期高。

预测公司19年——20年EPS分别为1.5元和1.7元，对应当前股价估值便

宜，给予“推荐”评级。 

◼ 风险提示：新签订单不及预期，现金流改善缓慢。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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声明： 

东莞证券为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。
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