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建筑装饰 

Q2 收入加速、盈利放缓，龙头强者恒强 

Q2 建筑板块营收增长加速，盈利整体放缓且强弱分化明显，龙头保持较快

增长。2019H1 建筑上市公司整体营收同比增长 15.7%，增速同比提升 4.5

个 pct，其中 Q1/Q2 分别增长 13.3%/17.3%，Q2 单季显著加速，并创近年

来单季增速新高。2019H1 建筑上市公司整体归母净利润同比增长 4.4%，

增速同比下降 9.8 个 pct，其中 Q1/Q2 分别增长 13.6%/-1.8%。二季度盈利

与收入走势出现较大差异有较多原因，包括：1）去年同期盈利基数较高

（2018Q2 行业收入/盈利分别增长 8.8%/12.4%）；2）今年受困企业（如

陷入债务困境或出让控股权等）较多，业绩出现大幅下滑/亏损造成拖累，

例如，若剔除园林板块影响，则 Q2 建筑板块归母净利润增速可提升约 5 个

pct 至 3.3%；3）部分国企央企因少数股东权益大幅增长导致归母盈利增长

较少（典型如中国建筑），其背后本质原因是在负债率约束下，部分企业通

过优先股、永续债、项目合作等方式增加“类权益融资”比重，稀释了当期

利润（其中部分盈利可能会在 PPP 等长期项目未来滞后反馈）。分板子块来

看，化学工程与建筑央企增长领先，设计及装饰有所放缓。2019Q2 收入增

速排名前三的子板块为国际工程（21%）、建筑央企（20%）、地方国企

（19%），排名后三位的是园林 PPP(-23%)、建筑智能(-13%)、设计咨询

（-4%）。业绩增速排名前三的子板块为化学工程(28%)、建筑央企（6%）、

地方国企（1%），排名后三位的为园林 PPP(-74%)、专业工程(-40%)、装

饰(-19%)。其中，建筑央企受益于地产施工面积增长持续加快，房建相关

业务收入录得较快增长，营收增速保持稳健，业绩增速低于营收增速主要系

少数股东损益增长较快所致。其中中国建筑房建订单和地产结算收入在 Q2

有所发力。设计咨询板块 2019Q2 营收和业绩分别增长-4.0%/-1.4%，较去

年 Q2 分别变动-42.1/-37.0 个 pct，较 Q1 变动-15.3/-20.0 个 pct，除基数较

高外，主要系设计咨询需求有所下降，板块中仅龙头公司中设集团、苏交科

等保持较快增长。装饰板块 2019Q2 营收和业绩分别增长 8.51%/-18.58%，

较去年 Q2 分别变动-1.94/-36.83 个 pct，较 Q1 变动-0.41/-31.83 个 pct。

Q2 装饰板块营收和业绩均有所下滑，主要系地产调控政策趋严，部分装饰

公司主动收缩住宅精装修业务，以及财务及研发费用增加较多所致，板块中

仅金螳螂、全筑股份、中装建设等少数头部公司有所加速。整体来看，在基

建疲弱、房地产逐渐承压趋势下，后续建筑板块盈利增长将受压，需要观察

后续政策面是否有新的调整。 

1-8 月专项债累计发行 2.0 万亿，8 月基建领域占比边际增大。2019 年 8

月新增地方政府专项债 3194 亿元，较上月提升 197 亿元；1-8 月份累计新

增专项债 2.00 万亿，全年 2.15 万亿的额度还剩 1500 亿元，预计 9 月份将

基本发行完毕，与年初计划相符。分领域看，8 月新增专项债中棚改和土储

合计占比 57%，1-8 月为 67%；8 月市政、基础设施、收费公路、生态环保、

轨交等基建领域新增专项债占比 34%，而 1-8 月为 25%，8 月基建占比边

际有所提升。分省市看，8 月共有 16 个省市发行专项债，其中安徽省新增

专项债规模 482 亿元最多，宁夏发行 23 亿元最少；1-8 月广东省发行 1815

亿元最多，贵州省发行 7 亿元最少。 

贸易不确定性增加、制造业疲弱、地产融资趋紧之际，基建重要性再提升。

一方面，本周美国贸易代表办公室正式通告上调 3000 亿美元中国商品关税

税率，由原定的 10%提高至 15%，分两批实施并将对 2500 亿美元关税税

率从 25%提高到 30%征求公众意见，中美贸易摩擦不确定性再度增加。另

一方面，8 月全国制造业 PMI 49.5%，较 7 月有所回落，仍处荣枯线之下且

创 14 年以来同期新低，显示当前制造业仍然疲弱；据腾讯财经报道，近期

多家银行近期收到窗口指导，自即日起收紧房地产开发贷额度，原则上开发
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贷控制在 2019 年 3 月底时水平，如若严格实施则房地产开发贷余额可能将

从二季度末的 11.04 万亿元减少至一季度末的 10.85 万亿规模，地产融资端

持续承压，下半年地产投资下行压力加大。基建作为国内稳投资为数不多的

政策工具，重要性再次提升。近期发改委外发西部陆海新通道总体规划，并

原则同意总投资为 1318 亿元的成都轨交第四期建设规划，未来基建领域政

策不排除适时加力可能。 

投资策略：当前制造业疲弱、贸易不确定性增加、地产融资趋紧之际，基建

作为国内稳投资为数不多的政策工具，重要性再次提升。建筑龙头增长势头

仍强，估值处于低位，是板块内优选方向。重点推荐低估值建筑央企中国铁

建、中国建筑，兼具成长性和现金流价值的设计龙头苏交科、中设集团，估

值已极低的 PPP 龙头龙元建设（子公司杭州璨云英翼持有科创板拟上市军工

企业航宇科技 25%股份），以及地产竣工加快业绩转化、被忽视的核心资
产装饰龙头金螳螂（11xPE）。 

风险提示：稳增长政策不及预期风险，融资环境改善不及预期风险，房地产

竣工与销售低于预期风险，项目执行风险，应收账款风险，海外经营风险等。 

 

重点标的  

股票 股票 投资  EPS （元）   P E  

代码 名称 评级 2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

601668 中国建筑 买入 0.91 1.01 1.10 1.20 6.01 5.42 4.97 4.56 

601186 中国铁建 买入 1.32 1.50 1.69 1.86 6.89 6.07 5.38 4.89 

300284 苏交科 买入 0.64 0.77 0.93 1.11 13.20 10.97 9.09 7.61 

603018 中设集团 买入 0.85 1.05 1.26 1.49 13.89 11.25 9.37 7.93 

600491 龙元建设 买入 0.60 0.66 0.76 0.90 11.65 10.59 9.20 7.77 

002081 金螳螂 买入 0.79 0.91 1.03 1.16 12.22 10.60 9.37 8.32  
资料来源：贝格数据，国盛证券研究所 
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本周核心观点 

2019Q2 建筑上市公司整体营收增速显著加快至 17.2%，创近年来单季增速新高，受益

于地产施工面积增速持续加快，房建相关业务收入录得较快增长，建筑央企增长领先。

板块整体业绩同比下滑 1.8%，主要系去年同期业绩基数较高，园林等受困企业大幅下

滑/亏损拖累，以及中国建筑等公司少数股东损益大幅增长所致。尽管板块整体盈利能力

有所减弱，但收款能力大幅提升，资产负债率持续下降。当前制造业疲弱、贸易不确定

性增加、地产融资趋紧之际，基建作为国内稳投资为数不多的政策工具，重要性再次提

升。建筑龙头增长势头仍强，估值处于低位，是板块内优选方向。重点推荐低估值建筑

央企中国铁建、中国建筑，兼具成长性和现金流价值的设计龙头苏交科、中设集团，估

值已极低的 PPP 龙头龙元建设（子公司杭州璨云英翼持有科创板拟上市军工企业航宇科

技 25%股份），以及地产竣工加快业绩转化、被忽视的核心资产装饰龙头金螳螂（11xPE） 

 

行业周度行情回顾 

本周 28 个 A 股申万一级行业中，涨跌幅前三的分别为国防军工（5.02%），农林牧渔

（4.35%），食品饮料（2.65%）；涨跌幅后三的分别为房地产（-2.95%），通信（-2.62%），

非银金融（-2.57%）。建筑板块下跌 1.08%，周涨幅排在申万一级行业指数第 19 名，相

较上证综指/沪深 300 指数/创业板指收益率分别为-0.70%/-0.53%/-0.79%。分子板块看，

涨跌幅前三分别为钢结构（1.31%），其他建筑民企（-0.63%），建筑央企（-0.72%）；

涨跌幅后三分别为建筑智能（-2.30%），园林 PPP（-1.94%），设计咨询（-1.29%）。个

股方面，涨幅前三的分别为维业股份（16.64%），山鼎设计（10.05%），镇海股份（9.56%）；

跌幅前三的分别为围海股份（-14.72%），神州长城（-9.48%），普邦股份（-7.69%）。 

 

图表 1：建筑装饰行业行情及整体估值情况 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 2：建筑行业子板块周涨跌幅 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 3：周个股涨跌幅前五 

涨幅排名 公司简称 周涨跌幅 跌幅排名 公司简称 周涨跌幅 

1 维业股份 16.64% 1 围海股份 -14.72% 

2 山鼎设计 10.05% 2 神州长城 -9.48% 

3 镇海股份 9.56% 3 普邦股份 -7.69% 

4 农尚环境 8.27% 4 岳阳林纸 -6.64% 

5 华铁科技 8.03% 5 勘设股份 -6.40% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

行业动态分析 

Q2 建筑板块营收增长加速，盈利整体放缓且强弱分化明显，龙头保持较快增长。2019H1

建筑上市公司整体营收同比增长 15.7%，增速同比提升 4.5 个 pct，其中 Q1/Q2 分别增

长 13.3%/17.3%，Q2 单季显著加速，并创近年来单季增速新高。2019H1 建筑上市公

司整体归母净利润同比增长 4.4%，增速同比下降 9.8 个 pct，其中 Q1/Q2 分别增长

13.6%/-1.8%。二季度盈利与收入走势出现较大差异有较多原因，包括：1）去年同期

盈利基数较高（2018Q2 行业收入/盈利分别增长 8.8%/12.4%）；2）今年受困企业（如

陷入债务困境或出让控股权等）较多，业绩出现大幅下滑/亏损造成拖累，例如，若剔除

园林板块影响，则 Q2 建筑板块归母净利润增速可提升约 5 个 pct 至 3.3%；3）部分国

企央企因少数股东权益大幅增长导致归母盈利增长较少（典型如中国建筑），其背后本

质原因是在负债率约束下，部分企业通过优先股、永续债、项目合作等方式增加“类权

益融资”比重，稀释了当期利润（其中部分盈利 可能会在 PPP 等长期项目未来滞后反

馈）。分板子块来看，化学工程与建筑央企增长领先，设计及装饰有所放缓。2019Q2

收入增速排名前三的子板块为国际工程（21%）、建筑央企（20%）、地方国企（19%），

排名后三位的是园林 PPP(-23%)、建筑智能(-13%)、设计咨询（-4%）。业绩增速排名

前三的子板块为化学工程(28%)、建筑央企（6%）、地方国企（1%），排名后三位的

为园林 PPP(-74%)、专业工程(-40%)、装饰(-19%)。其中，建筑央企受益于地产施工面

积增长持续加快，房建相关业务收入录得较快增长，营收增速保持稳健，业绩增速低于

营收增速主要系少数股东损益增长较快所致。其中中国建筑房建订单和地产结算收入在

Q2 有所发力。设计咨询板块 2019Q2 营收和业绩分别增长-4.0%/-1.4%，较去年 Q2 分
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别变动-42.1/-37.0 个 pct，较 Q1 变动-15.3/-20.0 个 pct，除基数较高外，主要系设计咨

询需求有所下降，板块中仅龙头公司中设集团、苏交科等保持较快增长。装饰板块

2019Q2营收和业绩分别增长8.51%/-18.58%，较去年Q2分别变动-1.94/-36.83个pct，

较 Q1 变动-0.41/-31.83 个 pct。Q2 装饰板块营收和业绩均有所下滑，主要系地产调控

政策趋严，部分装饰公司主动收缩住宅精装修业务，以及财务及研发费用增加较多所致，

板块中仅金螳螂、全筑股份、中装建设等少数头部公司有所加速。整体来看，在基建疲

弱、房地产逐渐承压趋势下，后续建筑板块盈利增长将受压，需要观察后续政策面是否

有新的调整。 

 

图表 4：建筑板块单季营收及业绩增速 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 5：建筑板块单季毛利率及净利率变化 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 6：建筑板块逐季收现比（%） 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

1-8 月专项债累计发行 2.0 万亿，8 月基建领域占比边际增大。2019 年 8 月新增地方政

府专项债 3194 亿元，较上月提升 197 亿元；1-8 月份累计新增专项债 2.00 万亿，全年

2.15 万亿的额度还剩 1500 亿元，预计 9 月份将基本发行完毕，与年初计划相符。分领

域看，8 月新增专项债中棚改和土储合计占比 57%，1-8 月为 67%；8 月市政、基础设

施、收费公路、生态环保、轨交等基建领域新增专项债占比 34%，而 1-8 月为 25%，8

月基建占比边际有所提升。分省市看，8 月共有 16 个省市发行专项债，其中安徽省新增

专项债规模 482 亿元最多，宁夏发行 23 亿元最少；1-8 月广东省发行 1815 亿元最多，

贵州省发行 7 亿元最少。 

 

图表 7：2018 年至今新增一般债券及新增专项债券月度发行情况 

 
资料来源：财政部，Wind，国盛证券研究所 
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图表 8：1-8 月累计（左）及 8 月单月（右）新增专项债各行业投向占比 

 
资料来源：财政部，Wind，国盛证券研究所 

 

图表 9：2018 年至今地方债发行汇总统计 

时间 
一般债券（亿元） 专项债券（亿元） 

发债合计 
新增 臵换 借新还旧 总计 新增 臵换 借新还旧 总计 

2018 年 1 月 
         

2018 年 2 月 
 

108 
 

108 
 

25 153 178 286 

2018 年 3 月 
 

1318 
 

1318 
 

592 
 

592 1910 

2018 年 4 月 
 

2135 75 2210 
 

808 
 

808 3018 

2018 年 5 月 171 1702 492 2366 
 

1175 12 1187 3553 

2018 年 6 月 2745 1097 592 4434 412 488 9 909 5343 

2018 年 7 月 3523 1101 986 5611 1091 585 283 1959 7570 

2018 年 8 月 839 1364 1361 3564 4287 748 230 5266 8830 

2018 年 9 月 357 
 

389 746 6688 
 

52 6740 7485 

2018 年 10 月 349 2 982 1333 729 
 

499 1228 2560 

2018 年 11 月 42 
 

228 270 
  

190 190 459 

2018 年 12 月 154 122 
 

276 321 41 
 

362 638 

2019 年 1 月 2276 
 

359 2635 1412 
 

133 1545 4180 

2019 年 2 月 1607 
 

318 1925 1666 
 

50 1716 3642 

2019 年 3 月 1304 
 

1031 2335 3582 
 

328 3910 6245 

2019 年 4 月 456 100 765 1321 637 60 249 945 2267 

2019 年 5 月 355 
 

1109 1464 1302 
 

278 1579 3043 

2019 年 6 月 1858 50 1290 3198 5247 65 486 5798 8996 

2019 年 7 月 768 126 839 1733 2997 85 745 3827 5559 

2019 年 8 月 240 240 1137 1617 3194 363 520 4078 5695 
 

资料来源：财政部，Wind，国盛证券研究所 

 

贸易不确定性增加、制造业疲弱、地产融资趋紧之际，基建重要性再提升。一方面，本

周美国贸易代表办公室正式通告上调 3000 亿美元中国商品关税税率，由原定的 10%提

高至 15%，分两批实施并将对 2500 亿美元关税税率从 25%提高到 30%征求公众意见，

中美贸易摩擦不确定性再度增加。另一方面，8 月全国制造业 PMI 49.5%，较 7 月有所

回落，仍处荣枯线之下且创 14 年以来同期新低，显示当前制造业仍然疲弱；据腾讯财

经报道，近期多家银行近期收到窗口指导，自即日起收紧房地产开发贷额度，原则上开
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发贷控制在 2019 年 3 月底时水平，如若严格实施则房地产开发贷余额可能将从二季度

末的 11.04 万亿元减少至一季度末的 10.85 万亿规模，地产融资端持续承压，下半年地

产投资下行压力加大。基建作为国内稳投资为数不多的政策工具，重要性再次提升。近

期发改委外发西部陆海新通道总体规划，并原则同意总投资为 1318 亿元的成都轨交第

四期建设规划，未来基建领域政策不排除适时加力可能。 

 

图表 10：2017 年至今全国制造业 PMI、生产指数、新订单指数走势 

 
资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 

 

图表 11：基建、房地产开发及制造业投资累计同比增速 

 

资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 
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图表 12：发改委基建项目月度申报规模及累计增速 

 
资料来源：全国投资项目在线审批监管平台，国盛证券研究所 

 

投资策略 

当前制造业疲弱、贸易不确定性增加、地产融资趋紧之际，基建作为国内稳投资为数不

多的政策工具，重要性再次提升。建筑龙头增长势头仍强，估值处于低位，是板块内优

选方向。重点推荐低估值建筑央企中国铁建、中国建筑，兼具成长性和现金流价值的设

计龙头苏交科、中设集团，估值已极低的 PPP 龙头龙元建设（子公司杭州璨云英翼持有

科创板拟上市军工企业航宇科技 25%股份），以及地产竣工加快业绩转化、被忽视的核

心资产装饰龙头金螳螂（11xPE）。 

 

图表 13：建筑行业重点公司估值表 

股票简称 
股价 

（元） 

EPS（元） PE 
PB 

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

中国建筑 5.47 0.91 1.02 1.12 1.23 6.0 5.4 4.9 4.4 0.99 

中国铁建 9.10 1.32 1.50 1.69 1.86 6.9 6.1 5.4 4.9 0.78 

中国中铁 6.01 0.75 0.83 0.91 1.00 8.0 7.3 6.6 6.0 0.80 

中国交建 9.98 1.22 1.37 1.50 1.64 8.2 7.3 6.7 6.1 0.87 

中国化学 5.53 0.39 0.51 0.66 0.80 14.2 10.8 8.4 6.9 0.89 

葛洲坝 5.40 1.01 0.86 0.90 0.95 5.3 6.3 6.0 5.7 0.90 

中国中冶 2.75 0.31 0.34 0.36 0.38 8.9 8.0 7.6 7.2 0.77 

中国电建 4.68 0.50 0.56 0.63 0.69 9.4 8.4 7.4 6.8 0.88 

龙元建设 6.99 0.60 0.66 0.76 0.90 11.7 10.6 9.2 7.8 1.07 

东珠生态 15.60 1.02 1.44 1.87 2.42 15.3 10.8 8.3 6.4 1.80 

苏交科 8.45 0.64 0.80 0.96 1.15 13.2 10.6 8.8 7.3 1.89 

中设集团 11.81 0.85 1.08 1.30 1.54 13.9 10.9 9.1 7.7 2.14 

设计总院 11.23 0.96 1.11 1.27 1.46 11.7 10.2 8.8 7.7 2.28 

设研院 17.37 1.57 1.89 2.17 2.49 11.1 9.2 8.0 7.0 1.56 

四川路桥 3.33 0.32 0.36 0.39 0.43 10.4 9.3 8.5 7.7 0.85 

隧道股份 5.92 0.63 0.70 0.77 0.84 9.4 8.5 7.7 7.0 0.89 

上海建工 3.60 0.31 0.38 0.42 0.46 11.6 9.5 8.6 7.8 1.03 

金螳螂 9.65 0.79 0.91 1.03 1.15 12.2 10.6 9.4 8.4 1.86 
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东易日盛 8.33 0.60  0.66  0.77  0.89  13.9 12.6 10.8 9.4 3.88 

亚厦股份 5.36 0.28 0.32 0.38 0.47 19.1 16.8 14.1 11.4 0.92 

全筑股份 5.57 0.48 0.65  0.82  1.03  11.6 8.6 6.8 5.4 1.62 

江河集团 7.29 0.53 0.65 0.80 0.99 13.8 11.2 9.1 7.4 1.07 

精工钢构 2.68 0.10 0.19 0.28 0.34 26.8 14.1 9.6 7.9 0.96 

中工国际 9.86 0.97 1.12 1.30 1.49 10.2 8.8 7.6 6.6 1.21 

北方国际 8.59 0.77 0.91 1.07 1.24 11.2 9.4 8.0 6.9 1.48 

中钢国际 5.49 0.35 0.44 0.50 0.56 15.7 12.5 10.9 9.9 1.48 

中材国际 5.90 0.79 0.86 0.95 1.05 7.5 6.8 6.2 5.6 1.11 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所，股价为 2019 年 8 月 30 日收盘价 

 

上市公司重要信息汇总 

 

图表 14：重点公司动态跟踪（2019/8/26-2019/8/30） 

中标公告 

公司 时间 内容 

上海建工 2019/8/28 
中标黄浦区淮海中路街道 123、124、132（北块）街坊地块项目，项目金额 34.1 亿元，占公司 2018
年度营业收入 2%，工期 1431 天。 

腾达建设 2019/8/28 
联合体中标杭州市之江路输水管廊及道路提升工程（之浦路-复兴路），中标价 41.7 亿元，占本
公司 2018 年度经审计营业收入的 119%，工期 973 日历天。 

中报业绩 

公司 时间 内容 

山东路桥 2019/8/26 
发布 2019 年中报，2019 年上半年营业收入 89.6 亿元，同比增长 60%；归母净利润 1.7 亿元，同
比增长 29%。经营性现金流量净额 0.2 亿元，上年同期为净流出 1.8 亿元。 

铁汉生态 2019/8/26 
发布 2019 年中报，2019 年上半年营业收入 31.8 亿元，同比下降 36%；归母净利润 0.1 亿元，同
比下降 97%。经营性现金流量净额 5.8 亿元，较上年同期流入扩大 4.7 亿元。 

龙元建设 2019/8/27 
公司 2019 年上半年实现营业收入 113.3 亿元，同比增长 9%；归母净利润 4.4 亿元，同比增长 11%。
经营性现金流量净额-14.4 亿元，较上年同期流出收窄 3.4 亿元。 

东珠生态 2019/8/27 
公司 2019 年上半年实现营业收入 10.3 亿元，同比增长 22%；归母净利润 2.0 亿元，同比增长 11%。
经营性现金流量净额-3.1 亿元，较上年同期流出扩大 0.7 亿元。 

广田集团 2019/8/27 
公司 2019 年上半年实现营业收入 57.1 亿元，同比下降 6%；归母净利润 1.8 亿元，同比下降 38%。
经营性现金流量净额-4.9 亿元，上年同期为净流入 1.3 亿元。 

隧道股份 2019/8/27 
公司 2019 年上半年实现营业收入 163.1 亿元，同比增长 16%；归母净利润 8.8 亿元，同比增长 5%。
经营性现金流量净额-8.2 亿元，较上年同期流出收窄 12.7 亿元。 

鸿路钢构 2019/8/27 
公司 2019 年上半年实现营业收入 47.8 亿元，同比增长 53%；归母净利润 1.7 亿元，同比增长 5%。
经营性现金流量净额 4.2 亿元，较上年同期流入收窄 4.3 亿元。 

中国建筑 2019/8/28 
公司 2019 年上半年实现营业收入 6954 亿元，同比增长 16%；归母净利润 203 亿元，同比增长 6%。
经营性现金流量净额-829 亿元，较上年同期流出增加 213 亿元。 

中国电建 2019/8/28 
公司 2019 年上半年实现营业收入 1472.8 亿元，同比增长 16%；归母净利润 39.6 亿元，同比下降
2%。经营性现金流量净额-107.1 亿元，较上年同期流出收窄 27.4 亿元。 

中国核建 2019/8/28 
公司 2019 年上半年实现营业收入 290.5 亿元，同比增长 28%；归母净利润 4.3 亿元，同比增长 27%。
经营性现金流量净额-45.2 亿元，较上年同期流出扩大 6.7 亿元。 

亚厦股份 2019/8/28 
公司 2019 年上半年实现营业收入 47.3 亿元，同比增长 12%；归母净利润 1.9 亿元，同比下降 7%。
经营性现金流量净额-4.0 亿元，较上年同期流出收窄 4.1 亿元。 

安徽水利 2019/8/28 
公司 2019 年上半年实现营业收入 190.0 亿元，同比增长 16%；归母净利润 3.9 亿元，同比增长 34%。
经营性现金流量净额-12.9 亿元，上年同期为净流入 15.5 亿元。 

岭南股份 2019/8/28 
公司 2019 年上半年实现营业收入 33.0 亿元，同比下降 7%；归母净利润 2.1 亿元，同比下降 46%。
经营性现金流量净额-2.9 亿元，较上年同期流出扩大 1.0 亿元。 

浦东建设 2019/8/28 
公司 2019 年上半年实现营业收入 18.7 亿元，同比增长 48%；归母净利润 1.6 亿元，同比下降 3%。
经营性现金流量净额 0.2 亿元，上年同期为净流出 0.3 亿元。 
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中国化学 2019/8/29 
公司 2019 年上半年实现营业收入 385.2 亿元，同比增长 13%；归母净利润 16.0 亿元，同比增长
48%。经营性现金流量净额-15.5 亿元，上年同期为净流入 33.0 亿元。 

名家汇 2019/8/29 
公司 2019 年上半年实现营业收入 7.1 亿元，同比增长 8%；归母净利润 2.0 亿元，同比增长 10%。
经营性现金流量净额-1.0 亿元，较上年同期流出收窄 0.2 亿元。 

中国铁建 2019/8/30 
2019 年上半年实现营业收入 3529.3 亿元，同比增长 14%；归母净利润 92.8 亿元，同比增长 16%。
经营性现金流量净额-324.7 亿元，较上年同期流出收窄 134.2 亿元。 

中国交建 2019/8/30 
2019 年上半年实现营业收入 2402.7 亿元，同比增长 15%；归母净利润 85.8 亿元，同比增长 5%。
经营性现金流量净额-397.7 亿元，较上年同期流出扩大 67.3 亿元。 

中国中铁 2019/8/30 
019 年上半年实现营业收入 3608.2 亿元，同比增长 15%；归母净利润 105.1 亿元，同比增长 10%。
经营性现金流量净额-498.1 亿元，较上年同期流出扩大 210.6 亿元。 

中国中冶 2019/8/30 
2019 年上半年实现营业收入 1590.2 亿元，同比增长 26%；归母净利润 31.6 亿元，同比增长 9%。
经营性现金流量净额-52.3 亿元，较上年同期流出收窄 28.8 亿元。 

上海建工 2019/8/30 
发布 2019 年中报，2019 年上半年营业收入 1035.0 亿元，同比增长 32%；归母净利润 19.6 亿元，
同比增长 52%。经营性现金流量净额-127.9 亿元，较上年同期流出扩大 1.3 亿元。 

葛洲坝 2019/8/30 
发布 2019 年中报，2019 年上半年营业收入 498.0 亿元，同比增长 8%；归母净利润 21.2 亿元，同
比增长 9%。经营性现金流量净额 17.4 亿元，上年同期为净流出 61.2 亿元。 

全筑股份 2019/8/30 
发布 2019 年中报，2019 年上半年营业收入 34.3 亿元，同比增长 28%；归母净利润 1.0 亿元，同
比增长 35%。经营性现金流量净额-1.3 亿元，较上年同期流出收窄 1.8 亿元。 

四川路桥 2019/8/30 
发布 2019 年中报，2019 年上半年营业收入 176.3 亿元，同比增长 14%；归母净利润 7.6 亿元，同
比增长 59%。经营性现金流量净额-2.1 亿元，较上年同期流出收窄 1.8 亿元 

其他公告 

公司 时间 内容 

中国交建 
2019/8/26 

公司发布 2019 年第二季度主要经营情况报告，公司 1-6 月新签合同总额 4,967.3 亿元，同比增长
16% 。 其 中 ： 基 建 建 设 / 基 建 设 计 / 疏 浚 业 务 / 其 他 业 务 分 别 签 订 合 同 金 额 为
4407.3/193.3/308.5/58.2 亿元，同比变动分别为 16%/-18%/54%/60%。各业务海外新签合同额为
1121.9 亿元，同比减少 8%，约占公司新签合同额的 23%。各业务以 PPP 投资类项目形式确认的合
同额为 672.14 亿元。公司第二季度新签合同总额 2,934.1 亿元，同比增长 17.6%。 

2019/8/30 拟回购数量不超过 H股总股本的 10%，即不超过 44275 万股，不超过公司总股本的 2.74%。 

宁波建工 2019/8/26 

1）2019 年上半年，公司及下属子公司本年累计新签合同金额 73.16 亿元，较上年同期下降 16.35%，
其中第二季度新签合同金额 39.13 亿元，较上年同期下降 5.54%。2）控股股东广天日月集团拟通
过协议转让的方式，将所持有的宁波建工无限售流通 2.92 亿股以 4.24 元/股的价格转让给宁波交
投，占公司总股本的 29.92%，宁波交投成为宁波建工控股股东，宁波市国资委成为宁波建工实际
控制人。 

中国建筑 2019/8/27 
近期公司获 8 个房屋建筑项目、5 个基础设施项目，金额合计 387.4 亿元，占 2018 年度营业收入
的 3.2%。 

浦东建设 2019/8/28 
子公司中标 10 个重大工程项目，中标金额总计为人民币 8.6 亿，占公司 2018 年度经审计营业收
入的 23%。 

中国铁建 2019/8/29 
公司联合体中标 G3511 菏宝线临猗黄河大桥及引线工程、运三高速三门峡公铁黄河大桥连接线工
程 PPP 项目，项目总投资为 76.09 亿元，临猗桥项目/运三桥连接线项目投资分别为 47.65/28.44
亿元，项目合作期 34 年，其中临猗桥项目/运三桥连接线项目建设期 4/3 年，运营期均为 30 年。 

中国中铁 2019/8/30 公司及子公司中标 43 个重大项目，中标价合计 457.7 亿元，约占本公司 2018 年营业收入的 6.20% 

中国中冶 2019/8/30 
公司 2019 年二季度新签合同额人民币 1993.4 亿元，同比增长 39%，其中工程承包合同额人民币
1902.4 亿元。 

四川路桥 2019/8/30 
拟与四川南江矿业集团有限公司共同出资设立四川鑫展望碳材科技集团有限公司合作开发铁矿
石、霞石、石墨等矿产项目。公司认缴 6.5 亿元，占出资比例的 65%。 

 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

图表 15：周度大宗交易汇总 

名称 成交价 折价率(%) 成交量(万股\份\张) 

中设集团 13.13 9.97 47.60 

宁波建工 3.43 -9.97 55.00 

中设集团 12.89 9.98 34.90 

中国建筑 5.00 -10.07 100.00 

中设集团 12.86 10.01 23.50 

合诚股份 16.13 -9.99 31.30 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 16：周度限售解禁 

简称 解禁日期 解禁数量(万股) 解禁前流通股占比(%) 解禁后流通股占比(%) 解禁股份类型 

花王股份 2019-08-26 13,901.30 57.64 98.87 首发原股东限售股份 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 17：周度股权质押 

名称 股东名称 质押股数(万股) 质押起始日期 质押比例 

名家汇 程宗玉 1,850.0000 2019-08-26 2.82% 

名家汇 程宗玉 1,220.0000 2019-08-26 1.86% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 18：周度主要股东减持 

名称 变动次数 
涉及股东

人数 
总变动方向 

净买入股份数合计

(万股) 

增减仓参考市值

(万元) 

参考均价(元/

股) 

占流通盘比

例 

元成股份 13 4 增持 362.27 2,559.52 7.07 3.03% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

风险提示 

稳增长政策不及预期风险，融资环境改善不及预期风险，房地产竣工与销售低于预期风

险，项目执行风险，应收账款风险，海外经营风险等。 
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