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建筑装饰 

Q3 板块盈利加速，低估值性价比突显 

Q3 建筑板块收入平稳盈利加速，钢结构与化学工程增长领先。2019Q1-3

建筑上市公司整体营收同比增长 15.5%，其中 Q1/Q2/Q3 分别增长

13.3%/17.2%/15.6%，Q3 单季增速环比小幅回落，但仍为近年来第二高水

平。2019Q1-3 归母净利润同比增长 7.2%，其中 Q1/Q2/Q3 分别增长

13.6%/-1.7%/13.5%。Q3 盈利增长明显提速，主要因行业费用率下降，园

林等受困企业下滑/亏损幅度收窄，以及中国建筑等公司少数股东损益影响

减小。分子板块来看，央企明显加速，钢结构与化学工程增长领先，设计及

装饰板块景气度仍处低位。2019Q3 收入增速排名前三子板块为钢结构

（25.0%）、化学工程（24.9%）、地方国企（23%），业绩增速排名前三

子板块为化学工程（48%）、钢结构（36%）、地方国企（18%）。其中，

建筑央企 2019Q3 营收和业绩分别增长 15.9%/16.8%，较 Q2 变动

-3.6/+11.2 个 pct，期间费用率下降是央企板块业绩加速的一大重要因素，

Q1-3 有 5 家央企期间费用率同比下降，平均下降 0.31 个 pct，主要系部分

央企管理费用率下降，以及融资环境宽松和汇率贬值带动财务费用率下降。

钢结构板块 Q3 营收和业绩分别加速增长至 25.0%/36.0%，主要系政策推

动装配式建筑发展叠加行业集中度提升，钢结构龙头精工钢构、鸿路钢构营

收与扣非业绩均大幅增长。设计咨询板块 2019Q3 营收和业绩分别增长

-1%/11%，较 Q2 变动+3/+12 个 pct，低基数致收入业绩增速有所回升，

但景气度整体弱于去年，板块中龙头公司中设集团、苏交科收入增长有所放

缓，盈利仍然保持约 15%-20%的稳健增长。装饰板块 2019Q3 营收和业绩

分别增长 6%/-12%，较 Q2 变动-3/+7 个 pct，景气度仍处低位主要系传统

公装需求不足，同时部分装饰公司如金螳螂主动收缩住宅精装修业务所致。

总体来看，各细分行业延续强弱分化格局，龙头公司/央企普遍实现较好增

长，但多数行业内中小公司/民企业绩放缓或下滑，行业呈现向龙头集中趋

势。 

前期稳增长基建政策带动下，八大央企 Q3 订单增长加速。Q3 单季 8 大央

企合计新签订单 17505 亿元，同比较快增长 16.4%，较上季度提速 0.5 个

pct。其中国内新签订单 16134 亿元，同比增长 20.6%，较上季度提速 4.6

个 pct，主要系中国铁建、中国中铁及中国建筑 Q3 基建订单大幅加速带动；

海外新签订单 1371 亿元，同比下降 17.4%，较上季度减速 32.5 个 pct，主

要系部分央企 Q3 海外订单显著下滑影响。Q3 建筑央企订单明显加速一方

面可能受到前期基建稳增长系列政策带动，另一方面也因去年 Q3 基数较低。

展望后期，一方面，前期专项债发行大幅增长加上近期地方发改申报项目明

显增加，预计后需基建还将享受上行动力；另一方面，2019 年前三季度 GDP

增速 6.2%，Q3 单季增速 6.0%，均创 2009 年后历史新低，在制造业低迷、

房地产融资持续收紧背景下，预计基建政策端亦将持续发力。 

Q3 装饰公司订单增速仍处低位，地产融资为核心影响因素之一。14 家上市

装饰公司 2019Q3 合计新签订单 356 亿元，同比增长 2%，增速同比/环比

分别变动-8/+12 个 pct，增速总体处于低位，其中公装/住宅/设计同比增长

2%/-1%/12%，增速同比 2018Q3 分别变动-4/-25/-18 个 pct，增速环比

2019Q2 分别变动+17/+23/+14 个 pct。虽然 Q3 增速较 Q2 有所提高（去

年 Q2 基数极高），但 Q3 绝对额较少，增长亦较缓慢，预计主要因：1）传

统公装中酒店、公共建筑等领域增量装饰需求较少；2）在地产融资趋紧环

境下，行业公司对住宅精装修业扩张有所控制。较有代表性的是，装饰龙头

金螳螂 2019Q3 单季公司新签订单 110.0 亿元，同比增速放缓至 4%，其中

新签公装 / 住宅 / 设计订单分别为 58.2/42.9/8.4 亿元，同比增长

1%/3%/29%，Q3 订单增长放缓预计主要系公司提高所承接项目回款标准，
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主动放弃部分回款条件较差的地产类项目所致。因此，后续地产融资松紧的

边际变化成为影响装饰行业景气度的核心因素之一，需持续重点观察。 

第五届 PPP 发展（融资）论坛提及尽快推出 PPP 条例，就专项债与 PPP

结合使用展开探讨。本周，第五届 PPP 发展（融资）论坛召开，财政部党组

成员、副部长邹加怡的发言肯定了过去几年 PPP 发展所取得的成绩，并表示

要加快推动 PPP 条例出台，以制度、标准和政策体系建设引领 PPP 高质量

发展，表明了 PPP 仍为政策支持鼓励的发展模式。同时论坛上与会专家就

PPP 与专项债的结合使用、丰富与完善 PPP 二级市场展开了讨论，可以持续

关注。在民间资本参与 PPP 项目方面，全国工商联党组副书记、专职副主席

樊友山建议：1）PPP 全流程更加公开透明，让民营企业看得见；2）PPP 要

降门槛，让民营企业进得去；3）PPP 要能盈利，让民营企业摸得着。我们

认为，PPP 条例的有望出台，将显著提振各参与方信心，促进行业高质量可

持续发展，专项债与 PPP 的结合将为行业发展提供新动力，同时 PPP 资产

交易二级市场迎来发展良机，专业性强、合规性高的龙头公司将迎来新的发

展机遇，市占率有望逐步提升，重点推荐民营 PPP 龙头龙元建设。 

投资策略：当前建筑板估值处于历史低位，横向比较呈估值洼地，具有较强

吸引力，在基建动力向上之际，配臵性价比突显。重点推荐增长稳健、低估

值建筑央企中国铁建（6.4XPE，0.81XPB，Q3 业绩持续稳健增长 17%）、

中国中铁（7.3XPE，0.79XPB，Q3 业绩大幅增长 42%超预期）、中国化学

（11XPE，0.94XPB，Q3 业绩大幅增长 56%超预期）等，基础设施投资专

家龙元建设(12XPE，1.2XPB，成立龙元明兴子公司拓展城市运营领域)，设

计龙头中设集团（10XPE）、苏交科（11XPE），此外亦推荐 Q3 单季收入

与盈利创新高、估值处于低位的金螳螂（9XPE）。 

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 7.3 6.4 5.7 5.2 

601390 中国中铁 -- 0.75 0.80 0.89 1.00 7.8 7.3 6.6 5.8 

601117 中国化学 买入 0.39 0.57 0.71 0.83 15.5 10.6 8.5 7.3 

600491 龙元建设 买入 0.60 0.68 0.78 0.89 13.3 11.8 10.3 9.0 

603018 中设集团 买入 0.85 1.03 1.21 1.42 12.3 10.2 8.7 7.4 

300284 苏交科 买入 0.64 0.74 0.86 0.98 13.1 11.4 9.8 8.6 

002081 金螳螂 买入 0.79 0.88 1.00 1.13 10.2 9.2 8.1 7.1 
 
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 

建筑板块 2019 前三季度整体实现营收/归母净利 15.5%/7.2%增长，增速较上半年分别

变动-0.2/+2.8 个 pct，其中 Q3 分别增长 15.6%/13.5%，盈利明显加速主要系行业费用

率下降，园林等受困企业下滑/亏损幅度收窄，以及中国建筑等公司少数股东损益影响减

小所致。在前期稳增长基建政策带动下，八大央企 Q3 盈利与国内订单分别增长

16.4%/20.6%，较中期明显提速。其他细分行业中钢结构、化学工程等表现较好。当前

建筑板块估值处于历史低位，横向比较呈估值洼地，具有较强吸引力，在基建动力向上

之际，配臵性价比突显。重点推荐增长稳健、低估值建筑央企中国铁建（6.4XPE，0.81XPB，

Q3 业绩持续稳健增长 17%）、中国中铁（7.3XPE，0.79XPB，Q3 业绩大幅增长 42%超

预期）、中国化学（11XPE，0.94XPB，Q3 业绩大幅增长 56%超预期）等，基础设施投

资专家龙元建设(12XPE，1.2XPB，成立龙元明兴子公司拓展城市运营领域)，设计龙头

中设集团（10XPE）、苏交科（11XPE），此外亦推荐 Q3 单季收入与盈利创新高、估值处

于低位的金螳螂（9XPE）。 

 

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家用电器（8.71%），食品饮料

（2.98%），医药生物（2.70%）；涨跌幅后三的分别为纺织服装（-2.15%），钢铁（-2.14%），

农林牧渔（-1.95%）。建筑板块下跌 1.44%，周涨幅排在申万一级行业指数第 24 名，相

较上证综指/沪深 300 指数/创业板指收益率分别为-1.55%/-2.87%/-2.14%。分子板块看，

涨跌幅前三分别为建筑智能（3.03%），化学工程（-0.17%），地方国企（-0.70%）；涨

跌幅后三分别为设计咨询（-2.87%），园林 PPP（-2.78%），建筑央企（-2.21%）。个股

方面，涨幅前三的分别为城地股份（9.41%），中装建设（8.41%），达实智能（6.72%）；

跌幅前三的分别为神州长城（-13.68%），美晨生态（-12.21%），名家汇（-11.02%）。 

 

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 

建筑板块相对涨幅（近半年） 建筑板块估值水平（近五年）
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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 城地股份 9.41% 1 神州长城 -13.68% 

2 中装建设 8.41% 2 美晨生态 -12.21% 

3 达实智能 6.72% 3 名家汇 -11.02% 

4 浙江交科 4.55% 4 海南瑞泽 -10.12% 

5 浦东建设 4.05% 5 中矿资源 -7.75% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

行业动态分析 

Q3 建筑板块收入平稳盈利加速，钢结构与化学工程增长领先。2019Q1-3 建筑上市公司

整体营收同比增长 15.5%，其中 Q1/Q2/Q3 分别增长 13.3%/17.2%/15.6%，Q3 单季增

速环比小幅回落，但仍为近年来第二高水平。2019Q1-3 归母净利润同比增长 7.2%，其

中 Q1/Q2/Q3 分别增长 13.6%/-1.7%/13.5%。Q3 盈利增长明显提速，主要因行业费用

率下降，园林等受困企业下滑/亏损幅度收窄，以及中国建筑等公司少数股东损益影响减

小。分子板块来看，央企明显加速，钢结构与化学工程增长领先，设计及装饰板块景气

度仍处低位。2019Q3 收入增速排名前三子板块为钢结构（25.0%）、化学工程（24.9%）、

地方国企（23%），业绩增速排名前三子板块为化学工程（48%）、钢结构（36%）、地

方国企（18%）。其中，建筑央企 2019Q3 营收和业绩分别增长 15.9%/16.8%，较 Q2

变动-3.6/+11.2 个 pct，期间费用率下降是央企板块业绩加速的一大重要因素，Q1-3 有

5 家央企期间费用率同比下降，平均下降 0.31 个 pct，主要系部分央企管理费用率下降，

以及融资环境宽松和汇率贬值带动财务费用率下降。钢结构板块 Q3 营收和业绩分别加

速增长至 25.0%/36.0%，主要系政策推动装配式建筑发展叠加行业集中度提升，钢结构

龙头精工钢构、鸿路钢构营收与扣非业绩均大幅增长。设计咨询板块 2019Q3 营收和业

绩分别增长-1%/11%，较 Q2 变动+3/+12 个 pct，低基数致收入业绩增速有所回升，但

景气度整体弱于去年，板块中龙头公司中设集团、苏交科收入增长有所放缓，盈利仍然

保持约 15%-20%的稳健增长。装饰板块 2019Q3 营收和业绩分别增长 6%/-12%，较

Q2 变动-3/+7 个 pct，景气度仍处低位主要系传统公装需求不足，同时部分装饰公司如
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金螳螂主动收缩住宅精装修业务所致。总体来看，各细分行业延续强弱分化格局，龙头

公司/央企普遍实现较好增长，但多数行业内中小公司/民企业绩放缓或下滑，行业呈现

向龙头集中趋势。 

 

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 

 

图表 6：建筑板块季度资产负债率变化（%） 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表 7：建筑板块逐季收现比（%） 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

前期稳增长基建政策带动下，八大央企 Q3 订单增长加速。Q3 单季 8 大央企合计新签订

单 17505亿元，同比较快增长 16.4%，较上季度提速 0.5 个 pct。其中国内新签订单 16134

亿元，同比增长 20.6%，较上季度提速 4.6 个 pct，主要系中国铁建、中国中铁及中国

建筑 Q3 基建订单大幅加速带动；海外新签订单 1371 亿元，同比下降 17.4%，较上季度

减速 32.5 个 pct，主要系部分央企 Q3 海外订单显著下滑影响。Q3 建筑央企订单明显加

速一方面可能受到前期基建稳增长系列政策带动，另一方面也因去年 Q3 基数较低。展

望后期，一方面，前期专项债发行大幅增长加上近期地方发改申报项目明显增加，预计

后需基建还将享受上行动力；另一方面，2019 年前三季度 GDP 增速 6.2%，Q3 单季增

速 6.0%，均创 2009 年后历史新低，在制造业低迷、房地产融资持续收紧背景下，预计

基建政策端亦将持续发力。 

图表 8：八大央企历史单季度新签订单（亿元）及同比增速 

 
2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 2019Q2 2019Q3 

中国建筑 5,383 6,757 4,499 6,594 5,865 6,653 5,170 

单季同比 24.3% -11.4% 10.3% 6.6% 9.0% -1.5% 14.9% 

中国铁建 2,799 3,292 2,826 6,928 2,974 4,213 3,965 

单季同比 6.98% 13.47% -4.14% 4.69% 6.27% 27.99% 40.30% 

中国中铁 3,123 3,224 3,166 7,409 3,133 3,881 3,883 

单季同比 21.32% 5.95% -5.85% 12.45% 0.30% 20.38% 22.66% 

中国交建 1,793 2,495 1,540 3,081 2,033 2,934 1,569 

单季同比 20.5% -8.6% -16.9% 12.4% 13.4% 17.6% 1.9% 

中国化学 256 544 276 373 377 516 256 

单季同比 5.9% 143.6% 108.7% 5.7% 47.1% -5.2% -7.2% 

中国电建 1,510 1,104 1,125 819 1,754 1,273 832 

单季同比 3.7% -14.8% 36.3% 66.8% 16.2% 15.3% -26.0% 

中国中冶 1,729 1,442 1,328 2,158 1,821 1,994 1,532 

单季同比 37.0% -16.1% 21.2% 10.6% 5.3% 38.3% 15.4% 

葛洲坝 798 401 272 759 535 868 296 

单季同比 15.7% -29.6% -50.1% 66.7% -33.0% 116.7% 8.6% 

合计 17,392 19,258 15,033 28,122 18,492 22,332 17,505 

单季同比 18.6% -4.2% 1.3% 10.8% 6.3% 16.0% 16.4% 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
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图表 9：八大央企历史单季度新签境内订单（亿元）及同比增速 

 
2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 2019Q2 2019Q3 

中国建筑 5,210 6,457 3,883 6,128 5,631 6,060 5,004 

单季同比 25.3% -3.3% 3.4% 8.7% 8.1% -6.1% 28.9% 

中国铁建 2,666 2,736 2,750 6,391 2,874 3,587 3,706 

单季同比 11.6% 2.2% -3.9% 4.7% 7.8% 31.1% 34.8% 

中国中铁 2,918 3,125 3,033 6,796 3,061 3,589 3,659 

单季同比 20.6% 7.3% -3.1% 9.6% 4.9% 14.8% 20.6% 

中国交建 1,269 1,803 1,419 2,827 1,488 2,358 1,268 

单季同比 8.7% 9.4% -10.2% 31.0% 17.2% 30.8% -10.7% 

中国化学 171 234 201 341 205 377 170 

单季同比 70.8% 67.0% 75.7% 31.3% 20.3% 61.5% -15.7% 

中国电建 1,006 822 736 457 1,148 1,031 640 

单季同比 1.5% -21.7% 41.3% 44.0% 14.0% 25.4% -13.0% 

中国中冶 1,679 1,415 1,231 1,872 1,751 1,925 1,488 

单季同比 48.4% -11.1% 24.0% 7.6% 4.3% 36.0% 20.9% 

葛洲坝 537 281 119 533 151 660 200 

单季同比 28.7% 5.0% -71.7% 52.8% -71.8% 134.7% 67.9% 

合计 15,456 16,873 13,373 25,345 16,308 19,586 16,134 

单季同比 21.0% -0.5% 0.0% 11.3% 5.5% 16.1% 20.6% 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

图表 10：八大央企历史单季度新签境外订单（亿元）及同比增速 

 
2018Q1 2018Q2 2018Q3 2018Q4 2019Q1 2019Q2 2019Q3 

中国建筑 173 300 616 467 234 593 167 

单季同比 -0.6% -68.2% 90.7% -14.8% 35.3% 97.7% -72.9% 

中国铁建 133 556 76 537 100 626 260 

单季同比 -41.4% 148.1% -12.9% 5.1% -24.5% 12.7% 240.2% 

中国中铁 205 99 133 613 72 292 225 

单季同比 31.8% -24.5% -42.8% 58.4% -65.1% 196.4% 69.4% 

中国交建 524 692 121 253 545 577 302 

单季同比 63.0% -36.0% -55.6% -56.4% 4.1% -16.7% 149.4% 

中国化学 86 311 75 33 172 139 86 

单季同比 -39.6% 271.7% 322.4% -65.2% 100.5% -55.3% 15.6% 

中国电建 503 282 389 362 606 242 192 

单季同比 8.5% 14.5% 27.7% 108.4% 20.4% -14.2% -50.5% 

中国中冶 50 26 97 287 71 69 44 

单季同比 -61.6% -79.0% -6.1% 34.6% 40.6% 161.2% -54.6% 

葛洲坝 262 120 153 226 384 208 96 

单季同比 -4.2% -60.3% 23.0% 112.2% 46.7% 74.3% -37.5% 

合计 1,936 2,385 1,660 2,778 2,183 2,746 1,371 

单季同比 2.6% -23.9% 13.3% 6.3% 12.8% 15.1% -17.4% 
 

资料来源：公司公告，国盛证券研究所 
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Q3 装饰公司订单增速仍处低位，地产融资为核心影响因素之一。14 家上市装饰公司

2019Q3 合计新签订单 356 亿元，同比增长 2%，增速同比/环比分别变动-8/+12 个 pct，

增速总体处于低位，其中公装/住宅/设计同比增长 2%/-1%/12%，增速同比 2018Q3 分别

变动-4/-25/-18个 pct，增速环比 2019Q2分别变动+17/+23/+14个 pct。虽然 Q3增速较

Q2 有所提高（去年 Q2基数极高），但 Q3绝对额较少，增长亦较缓慢，预计主要因：1）

传统公装中酒店、公共建筑等领域增量装饰需求较少；2）在地产融资趋紧环境下，行业

公司对住宅精装修业扩张有所控制。较有代表性的是，装饰龙头金螳螂 2019Q3 单季公

司新签订单 110.0 亿元，同比增速放缓至 4%，其中新签公装/住宅/设计订单分别为

58.2/42.9/8.4 亿元，同比增长 1%/3%/29%，Q3 订单增长放缓预计主要系公司提高所

承接项目回款标准，主动放弃部分回款条件较差的地产类项目所致。因此，后续地产融

资松紧的边际变化成为影响装饰行业景气度的核心因素之一，需持续重点观察。 

 

图表 11：装饰上市公司订单情况汇总(亿元) 

 
资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

第五届 PPP 发展（融资）论坛提及尽快推出 PPP 条例，就专项债与 PPP 结合使用展开

探讨。本周，第五届 PPP 发展（融资）论坛召开，财政部党组成员、副部长邹加怡的发

言肯定了过去几年 PPP 发展所取得的成绩，并表示要加快推动 PPP 条例出台，以制度、

标准和政策体系建设引领 PPP 高质量发展，表明了 PPP 仍为政策支持鼓励的发展模式。

同时论坛上与会专家就 PPP与专项债的结合使用、丰富与完善 PPP二级市场展开了讨论，

可以持续关注。在民间资本参与 PPP 项目方面，全国工商联党组副书记、专职副主席樊

友山建议：1）PPP 全流程更加公开透明，让民营企业看得见；2）PPP 要降门槛，让民

营企业进得去；3）PPP 要能盈利，让民营企业摸得着。我们认为，PPP 条例的有望出台，

将显著提振各参与方信心，促进行业高质量可持续发展，专项债与 PPP 的结合将为行业

发展提供新动力，同时 PPP 资产交易二级市场迎来发展良机，专业性强、合规性高的龙

头公司将迎来新的发展机遇，市占率有望逐步提升，重点推荐民营 PPP 龙头龙元建设。 
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图表 12：全国 PPP 项目成交情况（亿元） 

 
资料来源：明树数据，国盛证券研究所 

 

图表 13：入库项目投资额季度变化（亿元） 

 
资料来源：财政部 PPP 项目中心，国盛证券研究所 

 

图表 14：全口径已成交 PPP 项目投资回报率 

 

资料来源：明树数据，国盛证券研究所 
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投资策略 

当前建筑板估值处于历史低位，横向比较呈估值洼地，具有较强吸引力，在基建动力向

上之际，配臵性价比突显。重点推荐增长稳健、低估值建筑央企中国铁建（6.4XPE，

0.81XPB，Q3 业绩持续稳健增长 17%）、中国中铁（7.3XPE，0.79XPB，Q3 业绩大幅增

长 42%超预期）、中国化学（11XPE，0.94XPB，Q3 业绩大幅增长 56%超预期）等，基

础设施投资专家龙元建设(12XPE，1.2XPB，成立龙元明兴子公司拓展城市运营领域)，

设计龙头中设集团（10XPE）、苏交科（11XPE），此外亦推荐 Q3 单季收入与盈利创新高、

估值处于低位的金螳螂（9XPE）。 

 

图表 15：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 5.28 0.91 1.01 1.10 1.20 5.8 5.2 4.8 4.4 0.91 

中国铁建 9.63 1.32 1.50 1.69 1.86 7.3 6.4 5.7 5.2 0.81 

中国中铁 5.83 0.75 0.80 0.89 1.00 7.8 7.3 6.6 5.8 0.79 

中国交建 9.46 1.22 1.37 1.50 1.64 7.8 6.9 6.3 5.8 0.81 

中国化学 6.06 0.39 0.57 0.71 0.83 15.5 10.6 8.5 7.3 0.94 

葛洲坝 5.77 1.01 1.12 1.24 1.38 5.7 5.2 4.7 4.2 0.92 

中国中冶 2.75 0.31 0.34 0.36 0.38 8.9 8.0 7.6 7.2 0.81 

中国电建 4.40 0.50 0.56 0.63 0.69 8.8 7.9 7.0 6.4 0.80 

龙元建设 8.00 0.60 0.68 0.78 0.89 13.3 11.8 10.3 9.0 1.19 

东珠生态 15.46 1.02 1.14 1.37 1.65 15.2 13.5 11.3 9.4 1.75 

苏交科 8.40 0.64 0.74 0.86 0.93 13.1 11.4 9.8 9.0 1.80 

中设集团 10.47 0.85 1.03 1.21 1.42 12.3 10.2 8.7 7.4 1.84 

设计总院 10.57 0.96 1.11 1.27 1.46 11.0 9.6 8.3 7.2 2.09 

设研院 17.15 1.57 1.89 2.17 2.49 10.9 9.1 7.9 6.9 1.49 

四川路桥 3.25 0.32 0.36 0.39 0.43 10.2 9.1 8.3 7.5 0.80 

隧道股份 5.88 0.63 0.70 0.77 0.84 9.3 8.4 7.7 7.0 0.86 

上海建工 3.44 0.31 0.38 0.43 0.48 11.1 9.1 8.0 7.2 1.18 

金螳螂 8.05 0.79 0.88 1.00 1.13 10.2 9.1 8.1 7.1 1.48 

东易日盛 6.96 0.60  0.60  0.66  0.75  11.6 11.6 10.5 9.3 3.46 

亚厦股份 5.45 0.28 0.28 0.31 0.36 19.5 19.5 17.6 15.1 0.92 

中装建设 9.28 0.28 0.45 0.58 0.70 33.1 20.6 16.0 13.3 2.36 

全筑股份 7.10 0.48 0.65  0.82  1.03  14.8 10.9 8.7 6.9 1.81 

江河集团 8.01 0.53 0.56 0.61 0.70 15.1 14.4 13.1 11.4 1.14 

精工钢构 2.77 0.10 0.19 0.28 0.34 27.7 14.6 9.9 8.1 0.97 

中工国际 9.52 0.97 1.12 1.30 1.49 9.8 8.5 7.3 6.4 1.14 

北方国际 8.29 0.77 0.91 1.07 1.24 10.8 9.1 7.7 6.7 1.38 

中钢国际 5.02 0.35 0.44 0.50 0.56 14.3 11.4 9.9 9.0 1.35 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所，股价为 2019 年 11 月 1 日收盘价 
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上市公司重要信息汇总 

 

图表 16：重点公司动态跟踪（2019/10/28-2019/11/1） 

中标公告 

公司 时间 内容 

中国铁建 2019/10/28 
公司下属公司联合体中标平原县 2019年城市建设重点项目 EPC工程总承包项目，中标价约 32.2亿元，约占

2018年营业收入的 0.44%，工期 2年。 

龙元建设 

2019/10/28 

1）公司联合体预中标连江县城区内河水环境综合整治工程 PPP项目，项目计划总投资 7.9亿元，占 2018年

营业收入的 4%，合作期限共 15年，包含建设期 2年，运营期 13年。（已入管理库）2）公司中标绍兴市镜

湖梅山广场开发项目，中标金额 6.7亿元，占 2018年营业收入的 3%，工期 730天。 

2019/11/1 
公司联合体中标宁波杭州湾新区新建污水厂工程（一期）PPP项目，项目总投资 6.6亿元，占 2018年营业收

入的 3%，合作期限约 22年，其中建设期 2年，运营期 20年。（已入管理库，已公告）。 

东珠生态 2019/10/29 
公司中标高密市乡村振兴家园建设 EPC总承包项目，中标价 2.5亿元，占 2018 年营业收入的 16%，项目工期

自合同签订之日起 365天（已公告） 

四川路桥 2019/10/30 

公司子公司联合体投资泸州至永川（川渝界）高速公路、泸州经古蔺至金沙高速公路（古蔺至川黔界段）项

目，投资估算总额 152.9亿元，占 2018年营业收入的 38 %，路桥集团参股比例 15%，项目建设期预计 3年，

收费期限最长不超过 30年。 

铁汉生态 2019/10/31 
公司联合体第一中标候选人中标昌江县建制镇污水处理设施建设工程（一期）（EPC+O）项目，招标控制价

2.1亿元，占 2018年营业收入的 3%，计划工期 420天。 

三季报相关公告 

公司 时间 内容 

苏交科 2019/10/28 

公司发布 2019 年三季报，2019前三季度营业收入 35.2亿元，同比下降 25%；归母净利润 4.2亿元，同比增

长 16%。经营性现金流量净额-5.8 亿元，较上年同期流出收窄 3.4 亿元。三季度营收 14.1 亿元，同比下降

18%；三季度归母净利润 2.0亿元，同比增长 11%。 

隧道股份 2019/10/28 

公司发布 2019 年三季报，2019前三季度营业收入 277.3亿元，同比增长 18%；归母净利润 13.9亿元，同比

增长 9%。经营性现金流量净额 2.0亿元，较上年同期流入扩大 1.3亿元。三季度营收 114.2亿元，同比增长

22%；三季度归母净利润 5.1亿元，同比增长 16%。 

中材国际 2019/10/28 

公司发布 2019 年三季报，2019前三季度营业收入 169.0亿元，同比增长 19%；归母净利润 11.5亿元，同比

增长 14%。经营性现金流量净额-3.8亿元，较上年同期流出收窄 17.5亿元。三季度营收 55.7亿元，同比增

长 36%；三季度归母净利润 4.0亿元，同比增长 11%。 

勘设股份 2019/10/28 

公司发布 2019 年三季报，2019前三季度营业收入 16.2亿元，同比增长 13%；归母净利润 2.4亿元，同比增

长 11%。经营性现金流量净额-4.7亿元，较上年同期流出扩大 1.1亿元。三季度营收 7.2亿元，同比增长 67%；

三季度归母净利润 1.1亿元，同比增长 146%。 

铁汉生态 2019/10/28 

公司发布 2019 年三季报，2019前三季度营业收入 45.3亿元，同比下降 28%；归母净利润 0.2亿元，同比下

降 94%。经营性现金流量净额 9.5亿元，较上年同期流入扩大 7.3亿元。三季度营收 13.4亿元，同比下降 1%；

三季度归母净利润 0.1亿元，同比增长 151%。 

中国电建 2019/10/29 

2019Q1-3营收 2315.2亿元，同比增长 18%；归母净利润 58.2亿元，同比下降 4%。经营性现金流量净额-120.7

亿元，较上年同期流出扩大 40.6亿元。三季度营收 838.7亿元，同比增长 21.5%；三季度归母净利润 18.6

亿元，同比下降 7%。 

上海建工 2019/10/29 

2019Q1-3营收 1523.5亿元，同比增长 32%；归母净利润 27.2亿元，同比增长 50%。经营性现金流量净额-120.6

亿元，较上年同期流出扩大 3.7亿元。三季度营收 488.4亿元，同比增长 31.6%；三季度归母净利润 7.6亿

元，同比增长 47%。  

龙元建设 2019/10/29 

2019Q1-3营收 161.3亿元，同比增长 7%；归母净利润 6.3亿元，同比增长 12%。经营性现金流量净额-12.7

亿元，较上年同期流出扩大 5.6亿元。三季度营收 48.0亿元，同比增长 1.1%；三季度归母净利润 1.9亿元，

同比增长 16%。 

江河集团 2019/10/29 

2019Q1-3营收 124.0亿元，同比增长 12%；归母净利润 4.7亿元，同比增长 5%。经营性现金流量净额-12.7

亿元，较上年同期流出扩大 5.2亿元。三季度营收 47.9亿元，同比增长 24.2%；三季度归母净利润 1.4亿元，

同比增长 7%。 

全筑股份 2019/10/29 

2019Q1-3营收 54.4亿元，同比增长 20%；归母净利润 1.6亿元，同比增长 26%。经营性现金流量净额-1.7

亿元，较上年同期流出扩大 0.8亿元。三季度营收 20.2亿元，同比增长 8.9%；三季度归母净利润 0.6亿元，

同比增长 14%。 

岭南股份 2019/10/29 

2019Q1-3营收 52.7亿元，同比下降 8%；归母净利润 3.0亿元，同比下降 47%。经营性现金流量净额-1.4亿

元，较上年同期流出收窄 0.1亿元。三季度营收 19.7亿元，同比下降 9%；三季度归母净利润 1.0亿元，同

比下降 48%。 
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华建集团 2019/10/29 

2019Q1-3营收 49.2亿元，同比增长 15%；归母净利润 2.2亿元，同比增长 8%。经营性现金流量净额-2.6亿

元，较上年同期流出收窄 1.8亿元。三季度营收 15.0亿元，同比增长 4.4%；三季度归母净利润 0.6亿元，

同比下降 7%。 

中装建设 2019/10/29 

2019Q1-3营收 35.6亿元，同比增长 20%；归母净利润 2.1亿元，同比增长 55%。经营性现金流量净额 0.6亿

元，上年同期为净流出 3.3亿元。三季度营收 13.0亿元，同比增长 12.3%；三季度归母净利润 0.9亿元，同

比增长 77%。 

东珠生态 2019/10/29 

2019Q1-3营收 13.7亿元，同比增长 16%；归母净利润 2.5亿元，同比增长 3%。经营性现金流量净额-5.3亿

元，较上年同期流出扩大 2.0亿元。三季度营收 3.4亿元，同比增长 1.5%；三季度归母净利润 0.5亿元，同

比下降 23%。 

中国铁建 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 5613.6亿元，同比增长 15%；归母净利润 146.9亿元，同比增长 16%。经营性现金流

量净额-199.4 亿元，较上年同期流出收窄 277.0 亿元。三季度营收 2084.2亿元，同比增长 15.2%；三季度归

母净利润 54.0 亿元，同比增长 17%。 

中国中铁 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 5718.7亿元，同比增长 15%；归母净利润 154.8亿元，同比增长 19%。经营性现金流

量净额-409.2 亿元，较上年同期流出扩大 82.4 亿元。三季度营收 2099.8亿元，同比增长 16.9%；三季度归

母净利润 49.6 亿元，同比增长 42%。 

中国化学 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 629.3亿元，同比增长 17%；归母净利润 24.5亿元，同比增长 50%。经营性现金流量

净额 16.6亿元，较上年同期流入扩大 1.4亿元。三季度营收 244.1亿元，同比增长 24.5%；三季度归母净利

润 8.4亿元，同比增长 56%。 

中国交建 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 3746.9亿元，同比增长 14%；归母净利润 133.4亿元，同比增长 4%。经营性现金流

量净额-382.2 亿元，较上年同期流出扩大 77.9 亿元。三季度营收 1344.2亿元，同比增长 11.9%；三季度归

母净利润 47.6 亿元，同比增长 2%。 

中国中冶 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 2280.8亿元，同比增长 26%；归母净利润 40.3亿元，同比增长 7%。经营性现金流量

净额-106.3 亿元，较上年同期流出扩大 33.2 亿元。三季度营收 690.7亿元，同比增长 25.4%；三季度归母净

利润 17.7亿元，同比增长 2%。 

葛洲坝 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 729.8亿元，同比增长 8%；归母净利润 32.0亿元，同比增长 15%。经营性现金流量

净额 20.9亿元，上年同期为净流出 32.9亿元。三季度营收 231.8亿元，同比增长 8.8%；三季度归母净利润

10.7亿元，同比增长 29%。 

四川路桥 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 309.7亿元，同比增长 26%；归母净利润 8.4亿元，同比增长 53%。经营性现金流量

净额-2.9亿元，较上年同期流出扩大 0.4亿元。三季度营收 133.4亿元，同比增长 46.0%；三季度归母净利

润 0.8亿元，同比增长 10%。 

亚厦股份 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 75.1亿元，同比增长 15%；归母净利润 3.0亿元，同比下降 5%。经营性现金流量净

额-6.7亿元，较上年同期流出收窄 4.3亿元。三季度营收 27.9亿元，同比增长 20.8%；三季度归母净利润

1.1亿元，同比增长 1%。 

北方国际 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 66.3亿元，同比增长 2%；归母净利润 5.0亿元，同比增长 12%。经营性现金流量净

额-10.7亿元，较上年同期流出扩大 7.2亿元。三季度营收 28.1亿元，同比增长 15.9%；三季度归母净利润

1.3亿元，同比增长 36%。  

东易日盛 2019/10/30 

公司 2019Q1-3实现营收 27.8亿元，同比下降 5%；归母净利润-1.3亿元，同比下降 258%。经营性现金流量

净额 2.2亿元，较上年同期流入收窄 1.2亿元。三季度营收 9.2亿元，同比下降 19%；三季度归母净利润-0.7

亿元，同比下降 197%。 

其他公告 

公司 时间 内容 

中国交建 

2019/10/28 

公司 2019年 1-9月新签合同额 6536.73亿元，同比增长 12%，较上季度下降 3.7 个 pct。三季度单季新签 1570

亿元，同增 2%。其中：基建建设/基建设计/疏浚/其他业务分别签订合同金额为 5,734.9/290.1/439.0/72.7

亿元，同比变动分别为 13%/-9%/19%/60%。各业务海外新签合同额为 1423.8 亿元（约折合 214.88亿美元），

同比增长 7%，约占公司新签合同额的 22%。各业务以 PPP投资类项目形式确认的合同额为 1082.9亿元。公司

第三季度新签合同总额 1569.5亿元，同比增长 2%。 

2019/10/30 
1）王海怀先生、孙子宇先生辞去公司副总裁的职务，同意聘任周静波先生、李茂惠先生、裴岷山先生、陈重

先生担任公司副总裁。2）公司终止挂牌转让子公司中交疏浚。 

上海建工 2019/10/29 
以自有资金通过集中竞价交易方式拟回购资金总额不低于 0.5亿元，不超过 1亿元，拟回购股份价格不超过

4.20元/股，拟全部用于员工持股计划。 

中设集团 2019/10/29 
截止 2019年 10月 28日，公司累计回购股份数量为 273万股，占公司总股本的 0.59%，成交的最低价格为 11.20

元/股，成交的最高价格为 11.99元/股，总金额为 0.3亿元。 

龙元建设 2019/10/29 2019年第三季度公司新承接业务量 43.30亿元，2019年 1-9月累计新承接业务量 115.02亿元。 

东珠生态 2019/10/29 
2019年第三季度公司及子公司新中标项目金额/新签订项目合同金额为 8.9/6.1 亿元。2019年公司及子公司

累计新中标项目金额/新签订项目合同金额为 88.6/65.3 亿元。 

中国中冶 2019/10/30 
2019 年第三季度新签合同额 1,532.4 亿元，同比增长 15.0%。其中，工程承包合同额 1,417.2 亿元，5,000

万元以上工程承包项目合同金额 1,314.9亿元。 

中装建设 2019/10/31 
截至 2019年 10月 30日，鼎润天成本次减持计划的减持数量已过半。鼎润天成以集中竞价交易方式共减持公

司 336.6万股,占公司总股本的 0.5%。 
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资料来源：公司公告，国盛证券研究所 

 

图表 17：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 2.58 -4.80 1,549.00 

中国建筑 5.24 -0.95 39.18 

美晨生态 2.60 -8.13 1,500.00 

美晨生态 2.75 -5.82 1,060.00 

中国建筑 5.44 0.00 397.10 

启迪设计 13.71 -9.98 60.00 

中矿资源 15.81 -1.19 133.05 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 18：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 

岭南股份 2019-10-28 2,695.28 66.68 68.44 定向增发机构配售股份 

元成股份 2019-10-28 264.80 41.38 42.30 股权激励限售股份 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 19：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 

亚厦股份 亚厦控股有限公司 1,850.0000 2019-10-29 1.38% 

名家汇 程宗玉 3,353.5000 2019-10-28 5.12% 

华铁应急 胡丹锋 6,715.2400 2019-10-28 10.21% 

华铁应急 杭州华铁恒升投资有限公司 1,400.0000 2019-10-30 2.13% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表 20：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 

绿茵生态 1 1 减持 -66.89 -1,063.50 15.90 1.00% 

中装建设 4 1 减持 -336.57 -3,306.78 9.82 1.10% 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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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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