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建筑装饰 

交通强国拓宽空间，基建政策趋势向上 

交通强国战略支撑交通基建长期发展，一体化与智能化催生庞大升级市场空
间。本周中共中央、国务院印发《交通强国建设纲要》，指出建设交通强国
‚是立足国情、着眼全局、面向未来作出的重大战略决策‛，充分说明从国
家战略角度考虑，我国交通基础施建设仍有较大空间，仍将是未来政策持续
支持重点方向。同时文件发布于一系列稳增长措施之后，层级高、时间点重
要，为地方政府投资做出了重大方向指引，基建补短板有望再加码。从《纲
要》具体内容来看： 1）鼓励交通建设适度超前，文件提出‚牢牢把握交通
‘先行官’定位，适度超前‛，体现出对具备一定超前性的交通基建项目的
鼓励。2）提出了三大转变，首先，由追求速度规模向更加注重质量效益转
变；其次，更加注重多种交通方式一体化融合发展；再次，由依靠传统要素
驱动向更加注重创新驱动转变。3）制定三阶段目标，第一步是到 2020 年
完成十三五既有建设任务；第二步是到 2035 年，要基本建成现代化综合交
通体系，基本形成‚全国 123 出行交通圈‛（都市区 1 小时通勤、城市群 2
小时通达、全国主要城市 3 小时覆盖）和‚全球 123 快货物流圈‛（国内 1
天送达、周边国家 2 天送达、全球主要城市 3 天送达），交通便利程度远超
当前，我们预计该阶段是重点建设期，也是行业转型发展的重要机遇期；第
三步是到本世纪中叶，要全面建成人民满意、保障有力、世界前列的交通强
国。4）强调城市群交通网建设，文件提出构建便捷顺畅的城市（群）交通
网，建设城市群一体化交通网，推进干线铁路、城际铁路、市域（郊）铁路、
城市轨道交通融合发展，完善城市群快速公路网络，加强公路与城市道路衔
接。依托京津冀、长三角、粤港澳大湾区等世界级城市群，打造具有全球竞
争力的国际海港枢纽、航空枢纽和邮政快递核心枢纽。强化西部地区补短板，
推进东北地区提质改造，推动中部地区大通道大枢纽建设，加速东部地区优
化升级，形成区域交通协调发展新格局。5）大力发展智慧交通，文件要求
推进数据资源赋能交通发展，加速交通基础设施网、运输服务网、能源网与
信息网络融合发展，构建泛在先进的交通信息基础设施，打造综合交通大数
据中心体系，推动大数据、互联网、人工智能、区块链、超级计算等新技术
与交通行业深度融合，交通基础设施的一体化、智能化有望催生更广阔的升
级市场空间。未来基建更强调综合性、高质量与智能化，也对前端的规划设
计提出了更高的要求，未来综合交通设计环节的重要性有望显著提升，综合
实力强大、创新技术储备雄厚的交通设计龙头有望率先受益。 

8 月基建投资回暖，制造业与地产均减速致固投放缓。2019 年 1-8 月全国
固定资产投资同比增长 5.5%，增速较 1-7 月放缓 0.2 个 pct，其中基建投资
小幅回暖、地产投资减速、制造业投资则明显放缓。具体来看：1）基建投
资小幅回暖，逆周期政策有望进一步发力。2019 年 1-8 月基建投资（不含
电力等）增速为 4.2%，较 1-7月加速 0.4个 pct；全口径基建投资增长 3.19%，
较 1-7 月加速 0.28 个 pct。从细分领域看，基建增速回升主要系交通运输领
域显著加速，8 月单月增长 11.16%，较 7 月加速 9.1 个 pct。由于去年 8
月基建投资基数仍低，本期在低基数上有所回暖，后续仍有待逆周期政策的
持续发力。近期基建政策已发生积极变化，国常会部署精准施策加大力度做
好‚六稳‛工作，要求加快地方政府专项债券发行和使用，其中明确限制专
项债用于土地储备和房地产相关项目将极大提高用于基建项目的比例（此前
仅占约 33%），随着央行响应逆周期调节降准资金持续释放，专项债发行
及使用不断加快，基建稳增长有望获得增量资金，有望促基建投资继续改善。
2）地产投资延续减速，政策压力仍待释放。2019 年 1-8 月房地产投资同比
增长 10.5%，增速比 1-7 月回落 0.1 个 pct，其中建筑工程投资同比增长
9.9%，增速比 1-7 月提升 0.2 个 pct；安装工程投资同比下滑 24.9%，降幅
比 1-7 月扩大 0.6 个 pct。商品房销售面积同比下降 0.6%，降幅收窄 0.7 个
pct；销售额增长 6.7%，增速回升 0.5 个 pct，预计主要因为去年同期基数
较低。施工面积同比增长 8.8%，增速较 1-7 月回落 0.2 个 pct；新开工面积
同比增长 8.9%，较 1-7 月增速放缓 0.6 个 pct；竣工面积同比下滑 10.9%，
降幅较 1-7 月收窄 1.3 个 pct。土地购臵面积、土地成交价款指标下滑幅度
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略收窄；到位资金增速延续下行，1-8 月同比增长 6.6%，较 1-7 月下滑 0.4
个 pct。地产融资政策趋紧背景下，地产投资仍有下行压力。3）制造业投
资回落明显，未来仍有压力。2019 年 1-8 月制造业投资增长 2.6%，增速大
幅放缓 0.7 个 pct，是本期拖累固投放缓的主要因素。目前企业盈利仍面临
压力，且 2018 年制造业持续加速基数较高，预计后续增长动力仍将不足。 

LPR 报价继续下调，结合降准加大释放资金，基建贷款有望‚量升价降‛。
相对于 MLF、SLF 等政策利率，LPR 利率由报价行根据综合负债成本进行报
价，更加贴近实体端融资成本。本周新版 LPR 第二次报价出炉，1 年期品种
报 4.20%，较上个月小幅下降 5 个 BP，体现了近期政策‚加快落实降低实
际利率水平‛、‚下大力气疏通货币政策传导‛的要求；5 年期以上品种报
4.85%，较上月持平，5 年期以上品种是住房抵押贷款的重要参考，本次报
价不变，体现了‚房地产不作为短期刺激经济手段‛的要求。结合近期地产
融资持续收紧、制造业需求偏弱，央行全面降准加快资金释放，流向基建领
域贷款有望迎来‚量升价降‛，促基建投资加快复苏。 

大家人寿将所持有的部分中国建筑、万科 A 股份换购 ETF 基金份额。本周
中国建筑公告，大家人寿将其所持的中国建筑共计 10.38 亿股换购了 3 只
ETF 基金的基金份额，对应股比 2.47%，换购价格为 5.81 元/股，换购后大
家人寿对中国建筑持股比例降至 8.59%。同时万科 A 公告，大家人寿将其
持有的万科 A 共计 1.96 亿股换购了 ETF 基金份额，对应股比 1.73%，换购
价格区间为 25.63-27.36 元/股，换购后大家人寿对万科 A 持股比例降至
4.29%。截止 2019H1 末，三家央企结构调整 ETF 基金对中国电建、中国中
冶、葛洲坝、中国铁建、中国中铁、中国建筑、中国交建流通股持股占比分
别为 1.32%/1.03%/0.92%/0.63%/0.61%/0.36%/0.30%，较 2018 年末持
股占流通股比分别变动-1.70/-1.66/+0.10/-0.85/-2.13/+0.21/-0.88 个 pct，
普遍有所减持。 

投资策略：交通强国战略明确我国交通基础施建设仍有较大空间，在近期发
布一系列稳增长措施之后，为地方政府投资做出了重大投资方向指引，基建
补短板有望再加码。LPR 报价继续下调，结合严控地产融资背景下降准释放
资金，基建贷款有望‚量升价降‛。当前基建政策方向向上，建筑板块估值
处于历史低位，横向比较具有较强吸引力。重点推荐中国铁建（6.6XPE，
0.85XPB）、中国交建（0.92XPB）、中国中铁（0.82XPB）、葛洲坝（0.95XPB）
等低估值建筑央企，综合实力强大、创新技术储备雄厚的交通设计龙头苏交
科（12XPE）、中设集团（12XPE），估值已极低的 PPP 龙头龙元建设（11XPE，
1.1XPB）。此外亦推荐业绩增长有加速趋势、估值处于低位的金螳螂
（10XPE）。 

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 

601186 中国铁建 买入 1.32 1.50 1.69 1.86 7.52 6.62 5.88 5.34 

601800 中国交建 买入 1.22 1.41 1.50 1.64 8.77 7.59 7.13 6.52 

601668 中国建筑 买入 0.91 1.01 1.10 1.20 6.13 5.52 5.07 4.65 

300284 苏交科 买入 0.64 0.77 0.93 1.11 14.78 12.29 10.17 8.52 

603018 中设集团 买入 0.85 1.05 1.26 1.49 14.62 11.84 9.87 8.34 

600491 龙元建设 买入 0.60 0.66 0.76 0.90 12.10 11.00 9.55 8.07 

002081 金螳螂 买入 0.79 0.91 1.03 1.16 11.91 10.34 9.14 8.11  
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 

本周中共中央、国务院印发《交通强国建设纲要》，明确建设交通强国为国家重大战略，

指出我国交通基础施建设仍有较大空间，在近期发布一系列稳增长措施之后，为地方政

府投资做出了重大投资方向指引，基建补短板有望再加码。LPR 报价继续下调，结合严

控地产融资背景下降准释放资金，基建贷款有望‚量升价降‛。当前基建政策方向向上，

建筑板块估值处于历史低位，横向比较具有较强吸引力。重点推荐中国铁建（6.6XPE，

0.85XPB）、中国交建（0.92XPB）、中国中铁（0.82XPB）、葛洲坝（0.95XPB）等低

估值建筑央企，综合实力强大、创新技术储备雄厚的交通设计龙头苏交科（12XPE）、

中设集团（12XPE），估值已极低的 PPP 龙头龙元建设（11XPE，1.1XPB）。此外亦推

荐业绩增长有加速趋势、估值处于低位的金螳螂（10XPE）。 

 

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电子（3.34%），食品饮料（2.78%），

医药生物（1.00%）；涨跌幅后三的分别为非银金融（-3.75%），钢铁（-2.64%），国防

军工（-2.44%）。建筑板块下跌 2.06%，周涨幅排在申万一级行业指数第 25 名，相较上

证综指/沪深 300 指数/创业板指收益率分别为-1.24%/-1.14%/-1.74%。分子板块看，涨

跌幅前三分别为设计咨询（0.37%），其他建筑民企（0.21%），地方国企（-0.79%）；

涨跌幅后三分别为国际工程（-2.95%），建筑智能（-2.78%），建筑央企（-2.69%）。个

股方面，涨幅前三的分别为美芝股份（14.00%），山鼎设计（7.73%），亚翔集成（7.71%）；

跌幅前三的分别为三联虹普（-17.98%），杭州园林（-8.58%），农尚环境（-6.22%）。 

 

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 美芝股份 14.00% 1 三联虹普 -17.98% 

2 山鼎设计 7.73% 2 杭州园林 -8.58% 

3 亚翔集成 7.71% 3 农尚环境 -6.22% 

4 永福股份 7.50% 4 葛洲坝 -5.53% 

5 中化岩土 4.66% 5 百利科技 -5.51% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

行业动态分析 

交通强国战略支撑交通基建长期发展，一体化与智能化催生庞大升级市场空间。本周中

共中央、国务院印发《交通强国建设纲要》，指出建设交通强国‚是立足国情、着眼全

局、面向未来作出的重大战略决策‛，充分说明从国家战略角度考虑，我国交通基础施

建设仍有较大空间，仍将是未来政策持续支持重点方向。同时文件发布于一系列稳增长

措施之后，层级高、时间点重要，为地方政府投资做出了重大方向指引，基建补短板有

望再加码。从《纲要》具体内容来看： 1）鼓励交通建设适度超前，文件提出‚牢牢把

握交通‘先行官’定位，适度超前‛，体现出对具备一定超前性的交通基建项目的鼓励。

2）提出了三大转变，首先，由追求速度规模向更加注重质量效益转变；其次，更加注

重多种交通方式一体化融合发展；再次，由依靠传统要素驱动向更加注重创新驱动转变。

3）制定三阶段目标，第一步是到 2020 年完成十三五既有建设任务；第二步是到 2035

年，要基本建成现代化综合交通体系，基本形成‚全国 123 出行交通圈‛（都市区 1 小

时通勤、城市群 2 小时通达、全国主要城市 3 小时覆盖）和‚全球 123 快货物流圈‛（国

内 1 天送达、周边国家 2 天送达、全球主要城市 3 天送达），交通便利程度远超当前，

我们预计该阶段是重点建设期，也是行业转型发展的重要机遇期；第三步是到本世纪中

叶，要全面建成人民满意、保障有力、世界前列的交通强国。4）强调城市群交通网建

设，文件提出构建便捷顺畅的城市（群）交通网，建设城市群一体化交通网，推进干线

铁路、城际铁路、市域（郊）铁路、城市轨道交通融合发展，完善城市群快速公路网络，

加强公路与城市道路衔接。依托京津冀、长三角、粤港澳大湾区等世界级城市群，打造
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具有全球竞争力的国际海港枢纽、航空枢纽和邮政快递核心枢纽。强化西部地区补短板，

推进东北地区提质改造，推动中部地区大通道大枢纽建设，加速东部地区优化升级，形

成区域交通协调发展新格局。5）大力发展智慧交通，文件要求推进数据资源赋能交通

发展，加速交通基础设施网、运输服务网、能源网与信息网络融合发展，构建泛在先进

的交通信息基础设施，打造综合交通大数据中心体系，推动大数据、互联网、人工智能、

区块链、超级计算等新技术与交通行业深度融合，交通基础设施的一体化、智能化有望

催生更广阔的升级市场空间。未来基建更强调综合性、高质量与智能化，也对前端的规

划设计提出了更高的要求，未来综合交通设计环节的重要性有望显著提升，综合实力强

大、创新技术储备雄厚的交通设计龙头有望率先受益。 

 

图表 4：全国交通固定资产投资单月完成额及累计增速 

 
资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 

 

图表 5：全国铁路固定资产投资单月完成额及累计增速 

 

资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 
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图表 6：全国公路固定资产投资单月完成额及累计增速 

 

资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 

 

8 月基建投资回暖，制造业与地产均减速致固投放缓。2019 年 1-8 月全国固定资产投资

同比增长 5.5%，增速较 1-7 月放缓 0.2 个 pct，其中基建投资小幅回暖、地产投资减速、

制造业投资则明显放缓。具体来看：1）基建投资小幅回暖，逆周期政策有望进一步发

力。2019 年 1-8 月基建投资（不含电力等）增速为 4.2%，较 1-7 月加速 0.4 个 pct；全

口径基建投资增长 3.19%，较 1-7 月加速 0.28 个 pct。从细分领域看，基建增速回升主

要系交通运输领域显著加速，8 月单月增长 11.16%，较 7 月加速 9.1 个 pct。由于去年

8 月基建投资基数仍低，本期在低基数上有所回暖，后续仍有待逆周期政策的持续发力。

近期基建政策已发生积极变化，国常会部署精准施策加大力度做好‚六稳‛工作，要求

加快地方政府专项债券发行和使用，其中明确限制专项债用于土地储备和房地产相关项

目将极大提高用于基建项目的比例（此前仅占约 33%），随着央行响应逆周期调节降准

资金持续释放，专项债发行及使用不断加快，基建稳增长有望获得增量资金，有望促基

建投资继续改善。2）地产投资延续减速，政策压力仍待释放。2019 年 1-8 月房地产投

资同比增长 10.5%，增速比 1-7 月回落 0.1 个 pct，其中建筑工程投资同比增长 9.9%，

增速比 1-7 月提升 0.2 个 pct；安装工程投资同比下滑 24.9%，降幅比 1-7 月扩大 0.6 个

pct。商品房销售面积同比下降 0.6%，降幅收窄 0.7 个 pct；销售额增长 6.7%，增速回

升 0.5 个 pct，预计主要因为去年同期基数较低。施工面积同比增长 8.8%，增速较 1-7

月回落 0.2 个 pct；新开工面积同比增长 8.9%，较 1-7 月增速放缓 0.6 个 pct；竣工面积

同比下滑 10.9%，降幅较 1-7 月收窄 1.3 个 pct。土地购臵面积、土地成交价款指标下

滑幅度略收窄；到位资金增速延续下行，1-8 月同比增长 6.6%，较 1-7 月下滑 0.4 个 pct。

地产融资政策趋紧背景下，地产投资仍有下行压力。3）制造业投资回落明显，未来仍

有压力。2019 年 1-8 月制造业投资增长 2.6%，增速大幅放缓 0.7 个 pct，是本期拖累固

投放缓的主要因素。目前企业盈利仍面临压力，且 2018 年制造业持续加速基数较高，

预计后续增长动力仍将不足。 
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图表 7：固定资产投资单月完成额及累计增速 

 

资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 

 

图表 8：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 9：2019 年 1-8 月投资数据汇总 

（单位：亿元） 2019 年 1-8 月 2019年 1-7月 2019年 8月 2018年 1-8月 2018年 1-7月 

固定资产投资 400,628 348,892 51,736 415,158 355,798 

增速 5.50% 5.70% 4.30% 5.30% 5.50% 

房地产投资 84,589 72,843 11,746 76,519 65,886 

增速 10.50% 10.60% 10.47% 10.10% 10.20% 

制造业投资 134,207 115,705 18,502 130,806 112,009 

增速 2.60% 3.30% -1.57% 7.50% 7.30% 

基建投资（不含电力热力等） 92,016 79,060 12,957 88,307 76,165 

增速 4.20% 3.80% 6.71% 4.20% 5.70% 

基建投资（包含电力热力等） 110,153 94,499 15,654 106,750 91,827 

增速 3.19% 2.91% 4.90% 0.66% 1.80% 

基建:电力、热力、燃气及水生产供应业 16,807 14,234 2,573 16,740 14,234 

增速 0.40% 0.00% 2.67% -11.40% -11.60% 

基建:交通运输、仓储和邮政业 39,997 34,214 5,783 37,912 32,709 

增速 5.50% 4.60% 11.16% 3.10% 4.60% 

基建:水利、环境和公共设施管理业 53,348 46,051 7,298 52,098 44,884 

增速 2.40% 2.60% 1.16% 3.40% 4.80% 
 

资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 

 

图表 10：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 
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图表 11：房地产开发投资额各分项累计同比增速（%） 

 
资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 

 

图表 12：房屋新开工面积、施工面积与竣工面积累计同比增速（%） 

 

资料来源：国家统计局，国盛证券研究所 

 

LPR 报价继续下调，结合降准加大释放资金，基建贷款有望‚量升价降‛。相对于 MLF、

SLF 等政策利率，LPR 利率由报价行根据综合负债成本进行报价，更加贴近实体端融资

成本。本周新版 LPR 第二次报价出炉，1 年期品种报 4.20%，较上个月小幅下降 5 个 BP，

体现了近期政策‚加快落实降低实际利率水平‛、‚下大力气疏通货币政策传导‛的要求；

5 年期以上品种报 4.85%，较上月持平，5 年期以上品种是住房抵押贷款的重要参考，

本次报价不变，体现了‚房地产不作为短期刺激经济手段‛的要求。结合近期地产融资

持续收紧、制造业需求偏弱，央行全面降准加快资金释放，流向基建领域贷款有望迎来

‚量升价降‛，促基建投资加快复苏。 
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图表 13：金融机构月度新增人民币贷款及新增中长期贷款占比 

 

资料来源：央行官网，国盛证券研究所 

 

图表 14：建筑装饰行业不同评级产业债信用利差走势 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

大家人寿将所持有的部分中国建筑、万科 A股份换购 ETF 基金份额。本周中国建筑公告，

大家人寿将其所持的中国建筑共计 10.38 亿股换购了 3 只 ETF 基金的基金份额，对应股

比 2.47%，换购价格为 5.81 元/股，换购后大家人寿对中国建筑持股比例降至 8.59%。

同时万科 A 公告，大家人寿将其持有的万科 A 共计 1.96 亿股换购了 ETF 基金份额，对

应股比 1.73%，换购价格区间为 25.63-27.36 元/股，换购后大家人寿对万科 A 持股比例

降至 4.29%。截止 2019H1 末，三家央企结构调整 ETF 基金对中国电建、中国中冶、葛

洲坝、中国铁建、中国中铁、中国建筑、中国交建流通股持股占比分别为

1.32%/1.03%/0.92%/0.63%/0.61%/0.36%/0.30%，较 2018 年末持股占流通股比分别

变动-1.70/-1.66/+0.10/-0.85/-2.13/+0.21/-0.88 个 pct，普遍有所减持。 
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图表 15：三家央企结构调整基金对建筑央企持仓情况 

公司名称 
2019 中报持股数

量(万股) 

2019 中报持股占

流通股比(%) 

2018 年报持股数

量(万股) 

2018 年报持股占

流通股比(%) 

半年度持股

变动(万股) 

半年度持股变动占

流通股比（%） 

中国电建 14674.11 1.32 33631.26 3.02 -18957.14 -1.70 

中国中冶 18392.29 1.03 48117.9 2.69 -29725.61 -1.66 

葛洲坝 4222.09 0.92 3773.21 0.82 448.88 0.10 

中国铁建 7198.05 0.63 17084.76 1.48 -9886.71 -0.85 

中国中铁 11484.8 0.61 50993.08 2.74 -39508.28 -2.13 

中国建筑 14830.77 0.36 5982.6 0.15 8848.16 0.21 

中国交建 3654 0.30 13831.38 1.18 -10177.37 -0.88 
 

资料来源：公司公告，Wind，国盛证券研究所 

 

图表 16：大家人寿持有中国建筑、万科 A 换购 ETF 情况 

公司名称 减持日期 减持方式 
价格下限

（元） 

价格上限

（元） 

换购数量

（亿股） 

换购市值下限

（亿元） 

换购市值上限

（亿元） 

中国建筑 9 月 18 日 持股换购 ETF 5.81 5.81 10.38 60.31 60.31 

万科 A 9 月 19 日 
持股换购 ETF+其

他方式 
25.63 27.36 2.58 66.23 70.7 

合计 126.54 131.01 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

图表 17：2019H1 末大家人寿重仓持股情况 

公司名称 持仓数量（亿股） 持仓市值（亿元） 占流通股比例（%） 

民生银行 45.09 286.32 12.71 

中国建筑 46.44 267.04 11.29 

万科 A 7 194.57 7.2 

民生银行 28.43 180.55 8.02 

金地集团 6.57 78.39 14.56 

同仁堂 1.26 36.54 9.19 

金融街 4.22 33.05 14.11 

金地集团 2.65 31.64 5.87 

同仁堂 0.8 23.08 5.8 

大商股份 0.44 12.29 14.99 

首开股份 1.18 10.55 4.58 

欧亚集团 0.24 4.48 15.37 

隆平高科 0.25 3.55 2.54 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
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投资策略 

交通强国战略明确我国交通基础施建设仍有较大空间，在近期发布一系列稳增长措施之

后，为地方政府投资做出了重大投资方向指引，基建补短板有望再加码。LPR 报价继续

下调，结合严控地产融资背景下降准释放资金，基建贷款有望‚量升价降‛。当前基建政

策方向向上，建筑板块估值处于历史低位，横向比较具有较强吸引力。重点推荐中国铁

建（6.6XPE，0.85XPB）、中国交建（0.92XPB）、中国中铁（0.82XPB）、葛洲坝（0.95XPB）

等低估值建筑央企，综合实力强大、创新技术储备雄厚的交通设计龙头苏交科（12XPE）、

中设集团（12XPE），估值已极低的 PPP 龙头龙元建设（11XPE，1.1XPB）。此外亦推荐

业绩增长有加速趋势、估值处于低位的金螳螂（10XPE）。 

 

图表 18：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 5.58 0.91 1.01 1.10 1.20 6.1 5.5 5.1 4.7 1.01 

中国铁建 9.93 1.32 1.50 1.69 1.86 7.5 6.6 5.9 5.3 0.85 

中国中铁 6.27 0.75 0.83 0.91 1.00 8.4 7.6 6.9 6.3 0.82 

中国交建 10.70 1.22 1.37 1.50 1.64 8.8 7.8 7.1 6.5 0.92 

中国化学 5.90 0.39 0.51 0.66 0.80 15.1 11.6 8.9 7.4 0.95 

葛洲坝 5.98 1.01 0.86 0.90 0.95 5.9 7.0 6.6 6.3 0.95 

中国中冶 2.94 0.31 0.34 0.36 0.38 9.5 8.5 8.1 7.7 0.82 

中国电建 4.82 0.50 0.56 0.63 0.69 9.6 8.6 7.7 7.0 0.91 

龙元建设 7.26 0.60 0.66 0.76 0.90 12.1 11.0 9.6 8.1 1.11 

东珠生态 16.38 1.02 1.44 1.87 2.42 16.1 11.4 8.8 6.8 1.89 

苏交科 9.46 0.64 0.80 0.96 1.15 14.8 11.8 9.9 8.2 2.12 

中设集团 12.43 0.85 1.08 1.30 1.54 14.6 11.5 9.6 8.1 2.25 

设计总院 11.99 0.96 1.11 1.27 1.46 12.5 10.8 9.4 8.2 2.44 

设研院 19.26 1.57 1.89 2.17 2.49 12.3 10.2 8.9 7.7 1.73 

四川路桥 3.38 0.32 0.36 0.39 0.43 10.6 9.5 8.6 7.8 0.83 

隧道股份 6.20 0.63 0.70 0.77 0.84 9.8 8.9 8.1 7.4 0.93 

上海建工 3.53 0.31 0.38 0.42 0.46 11.4 9.3 8.4 7.7 1.25 

金螳螂 9.41 0.79 0.91 1.03 1.16 11.9 10.3 9.1 8.1 1.82 

东易日盛 8.64 0.60  0.60  0.66  0.75  14.4 14.4 13.1 11.5 4.02 

亚厦股份 5.87 0.28 0.28 0.31 0.36 21.0 21.0 18.9 16.3 1.01 

全筑股份 6.06 0.48 0.65  0.82  1.03  12.6 9.3 7.4 5.9 1.60 

江河集团 7.72 0.53 0.65 0.80 0.99 14.6 11.9 9.7 7.8 1.14 

精工钢构 2.76 0.10 0.19 0.28 0.34 27.6 14.5 9.9 8.1 0.99 

中工国际 10.55 0.97 1.12 1.30 1.49 10.9 9.4 8.1 7.1 1.29 

北方国际 9.29 0.77 0.91 1.07 1.24 12.1 10.2 8.7 7.5 1.60 

中钢国际 5.42 0.35 0.44 0.50 0.56 15.5 12.4 10.7 9.8 1.46 

中材国际 6.22 0.79 0.86 0.95 1.05 7.9 7.2 6.5 5.9 1.17 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所，股价为 2019 年 9 月 20 日收盘价 
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上市公司重要信息汇总 

 

图表 19：重点公司动态跟踪（2019/9/16-2019/9/20） 

中标公告 

公司 时间 内容 

中国铁建 2019/9/16 
公司下属中国铁建昆仑投资集团联合体中标贵州省乌当（羊昌）至长顺高速公路 PPP 项目，项目估

算总投资约为 218 亿元，占 2018 年营业收入的 3%，项目建设期 3年，收费期 30 年。 

东珠生态 2019/9/16 
公司中标蒙山县夏宜瑶族乡特色小镇建设项目，中标价为 2.1 亿元，占 2018 年营业收入的 13%，工

期为 600 天。（已公告） 

华阳国际 2019/9/16 

公司中标安托山片区 16-03 地块上盖保障房项目代建项目，项目总投资约 2.7 亿元，约占 2018 年营

业收入的 29.5%，项目前期阶段计划 2019.10-2020.12（15 个月）；施工工期计划 2021.01-2024.06

（42 个月） 

中国化学 2019/9/17 
全资子公司收到印度塔奇尔化肥项目煤气化净化标段工程总承包中标通知书，项目中标工期为 46

个月，项目中标金额约合 55 亿元人民币，约占本公司 2018 年营业收入的 7%。 

江河集团 2019/9/17 

控股子公司签署了关于 PARKCENTRALTOWERS(PCT)幕墙项目的分包协议，总金额为 22.9 亿比索,折合

人民币约 3.1 亿元，约占公司 2018 年度营业收入的 2%,南塔楼及裙楼预计工期 39 个月，北塔楼预

计工期 46 个月 

名家汇 2019/9/17 
公司组成的联合体中标赣州市中心城区亮化工程总承包（EPC）项目，中标费用 2亿元，占公司 2018

年营业收入的 15%，项目建设总工期为 135 天，其中设计工期为 15 天，施工工期为 120 天。 

绿茵生态 2019/9/17 

公司组成的联合体预中标济南市济阳区公用事业发展中心（本级）银河路提升改造 PPP 项目社会资

本方采购，总投资估算为 2.7 亿元，占公司 2018 年营业总收入的 53%，合作期限 11 年，其中建设

期 1年，运营期 10 年。（已入管理库） 

东方园林 2019/9/17 
公司中标江东大道（二期）生态长廊建设工程施工，中标价 4.5 亿元，占公司 2018 年营业总收入的

3%，计划工期 365 日历天。 

镇海股份 2019/9/18 

公司签订中委合资广东石化 2000 万吨/年重油加工工程主体装臵 EPC 项目第四标段总承包合同，合

同金额暂定为 15.5 亿元（不含税），占 2018 年营业收入的 244%，计划中交时间大部分为 2021 年

11 月 30 日。 

中材国际 2019/9/18 
公司全资子公司天津院签订萨斯托比综合化工项目总承包合同，合同金额 2.3 亿美元，占 2018 年营

业收入的 7%，项目开工到临时移交为 30 个月，质保期为临时验收后 12 个月。 

杭州园林 2019/9/18 
公司联合体预中标安徽省淮北市杜集区重点采煤沉陷区朔西湖环境治理项目（一期）EPC 总承包项

目，建设总投资约 2.7 亿元，占 2018 年营业收入的 52%，EPC 建设工期为 420 天。 

葛洲坝 2019/9/18 
公司牵头联合体签订新疆大石峡水利枢纽工程 PPP 项目合同，项目总投资 90 亿元，占公司 2018 年

营业总收入的 9%，合作期限 48.5 年，其中项目建设期 8.5 年，运营期 40 年。（已入管理库） 

海波重科 2019/9/19 

1）公司签订承天大道跨绕城、左转匝道、东西侧人非桥、上下人非桥钢箱梁工程的施工合同，签约

合同总价 0.9 亿元，占公司 2018 年营业收入的 17%。2）公司确认为‚乌海至玛沁公路（宁夏境）

青铜峡至中卫段工程第 A7 标镇罗黄河特大桥钢主梁工程‛的中标单位，预计合同金额为 1.4 亿元人

民币，占公司 2018 年营业总收入的 28%，工期 365 天。 

龙建股份 2019/9/20 

公司联合体中标七台河市桃山湖生态环保水利综合治理 PPP 项目，项目总投资为 11.0 亿元，占 2018

年营业收入的 10%，公司项目资本金出资金额为 2190 万元，占项目公司 10%股权，负责综合水治理

工程的建设、运营、养护、移交等工作，合作期为 12 年，其中建设期为 2年，运营期为 10 年。（已

入管理库） 

其他公告 

公司 时间 内容 

中国建筑 

2019/9/16 

2019 年公司 1-8 月份新签合同额 15660 亿元,同增 6.3%，较上月下降 2.4 个 pct，其中 8 月单月新

签 1282 亿元,同降 14.9%。1-8 月合约销售额 2414 亿元,同增 33.2%，较上月下降 6.2 个 pct，其中

8 月单月合约销售额 206 亿元,同降 10%。合约销售面积 1365 万平方米,同增 13.8%，较上月提升 1

个 pct，其中 8月单月合约销售面积 164 万平方米,同增 21.5%。 

2019/9/19 
大家人寿通过 ETF 换购方式换购了 10.4 亿股中国建筑股份，占公司总股本的 2%，换购后大家人寿

持有公司 A股流通股 36 亿股，占公司总股本的 9%。 
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中国电建 2019/9/16 

2019 年公司 1-8 月新签合同总额约为 3472.1 亿元，同比增长 0.09%，较上月下降 2.8 个 pct,其中 8

月单月新签 369.3 亿元，同降 18.6%。境内新签 2525.8 亿元，同增 0.6%，较上月下降 0.6 个 pct,

其中 8 月单月新签 302.7 亿元，同降 3.8%；境外新签 946.3 亿元，同降 1.2%，较上月下降 8.7 个

pct,其中 8月单月新签 66.6 亿元，同降 52.1%。国内外水利电力业务新签 1094.8 亿元，同增 2.7%，

较上月提升 8.7 个 pct,其中 8月单月新签 145.3 亿元，同增 161.1%。 

中国核建 2019/9/16 

2019 年 1-8 月，公司新签合同额 593.1 亿元，同比下降 11.2％；其中军工/核电/工业与民用工程分

别新签 61.4/31.7/500.1 亿元，同比变动 27.4%/-3.9%/-14.8%。截止 8月，公司累计实现营业收入

374.2 亿元。 

中国中冶 2019/9/16 2019 年 1-8 月新签合同额 4726.5 亿元，较上年同期增长 20%，其中新签海外合同额为 175.6 亿元。 

苏交科 

2019/9/17 
实际控制人合计减持公司股份 1253.7 万股，占公司总股本的 1%，本次减持后合计持有公司股份 3.4

亿股，占公司总股本比例为 35%。 

2019/9/19 
公司以 216.6 万欧元购入 SAFER 持有的 EPTISA 剩余 0.88%股份，本次股份交割完成后，公司持有

EPTISA99.26%股份。 

鸿路钢构 2019/9/17 

1）公司与涡阳县人民政府再次签订了《绿色装配式建筑产业园钢结构（桥梁钢、焊管）生产项目》、

《绿色装配式建筑产业园钢结构（重钢）生产项目》等投资协议书。2）公司收到重庆园业实业（集

团）有限公司产业发展补助资金 1437.3 万元。 

东方园林 2019/9/18 公司拟面向合格投资者公开发行公司债券，票面总额为不超过 20 亿元，发行期限不超过 5年。 

大千生态 2019/9/18 非公开发行股票申请获得中国证监会核准批复，核准公司非公开发行不超过 2262 万股新股。 

美晨生态 2019/9/20 
郭柏峰先生及赛石有限（郭柏峰控股 90%）自 2019 年 07 月 23 日至 2019 年 09 月 20 日，合计减持

公司股份 1789 万股，占公司总股本的 1.24%。 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

图表 20：周度大宗交易汇总 

名称 成交价 折价率(%) 成交量(万股\份\张) 

美晨生态 3.24 0.00 517.00 

建艺集团 15.60 -9.98 37.40 

建艺集团 15.42 -9.98 20.10 

金诚信 7.66 -9.99 1,166.81 

建艺集团 15.39 -10.00 19.50 

中国中铁 6.64 4.57 1,424.75 

苏交科 8.77 -6.30 1,253.70 

岭南股份 4.94 0.00 353.77 

精工钢构 2.57 -9.82 3,524.00 

永福股份 11.75 -10.03 308.06 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 21：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 

三联虹普 2019-09-16 131.21 57.22 57.39 股权激励一般股份 

中矿资源 2019-09-16 276.42 64.88 65.88 定向增发机构配售股份 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 22：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 

美晨生态 赛石集团有限公司 1,372.0000 2019-09-16 0.94% 

达安股份 吴君晔 370.0000 2019-09-16 2.71% 

亚厦股份 亚厦控股有限公司 4,447.4872 2019-09-17 3.32% 

森特股份 华永投资集团有限公司 2,000.0000 2019-09-17 4.17% 

赛为智能 周新宏 680 2019-09-17 0.86% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 23：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 

金诚信 2 2 减持 -1,472.23 -12,763.72 8.67 2.52% 

精工钢构 1 1 减持 -12,800.00 -35,833.58 2.80 8.47% 

建科院 1 1 减持 -146.67 -2,483.26 16.93 1.82% 

苏交科 4 4 减持 -1,291.58 -12,034.39 9.32 1.98% 

绿茵生态 1 1 减持 -78.25 -1,239.20 15.84 1.17% 
 

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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