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本周观点 

上周建筑指数继续跑输沪深 300，我们预计 Q4 板块基本面有望进一步回
暖，低估值板块年底或有估值修复行情，而 2020 年中长期需求预期差若
能修复，板块有望迎系统性估值提升，继续推荐：1）具备中长期成长逻辑
的钢结构及基建设计龙头；2）ROE 稳定较高但 PB 较低的央企龙头；3）
受益地产后周期及市占率提升的装饰龙头；4）地方国企龙头等。 

 

子行业观点 

在政策催化弱化的情况下，我们认为 Q4 建筑板块机会或主要存在于低估
值品种的估值切换及中长期景气度较好细分行业中龙头个股的价值发现。
展望 2020 年，我们认为建筑下游中长期需求或存在一定预期差，“十四五”
规划的逐步清晰有望修复此预期差，而届时永续债、债转股等降杠杆工具
对央企利润的一次性影响也有望趋于明确，建筑有望迎来系统性的估值提
升。2020 年土地、环保等新项目落地制约因素若取得政策突破，基建设计
龙头有望迎来较好的订单和收入利润弹性。 

 

重点公司及动态 

钢结构推荐鸿路钢构，央企推荐中国铁建、中国交建，设计检测推荐中设
集团、苏交科，装饰推荐金螳螂，地方国企推荐上海建工。 

 

风险提示：企业融资改善不及预期；基建投资增速回暖不及预期。 

 
 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

城地股份 603887.SH 16.64 

交建股份 603815.SH 14.90 

宝鹰股份 002047.SZ 10.36 

山鼎设计 300492.SZ 9.94 

*ST 云投 002200.SZ 9.86 

奥赛康 002755.SZ 5.57 

豪尔赛 002963.SZ 4.18 

大千生态 603955.SH 4.02 

华阳国际 002949.SZ 3.68 

腾达建设 600512.SH 3.28  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

龙元建设 600491.SH (11.00) 

天域生态 603717.SH (9.82) 

科达股份 600986.SH (7.29) 

达实智能 002421.SZ (6.56) 

杭萧钢构 600477.SH (5.49) 

延华智能 002178.SZ (4.68) 

建科院 300675.SZ (4.59) 

美尚生态 300495.SZ (4.09) 

名雕股份 002830.SZ (3.85) 

中铝国际 601068.SH (3.62)  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
   11 月 08 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

鸿路钢构 002541.SZ 买入 8.39 10.67~11.64 0.79 0.97 1.12 1.27 10.62 8.65 7.49 6.61 

中设集团 603018.SH 买入 10.22 13.39~15.45 0.85 1.03 1.24 1.51 12.02 9.92 8.24 6.77 

苏交科 300284.SZ 买入 8.39 9.36~10.08 0.64 0.72 0.87 1.05 13.11 11.65 9.64 7.99 

中国建筑 601668.SH 买入 5.16 6.97~7.58 0.91 1.01 1.12 1.24 5.67 5.11 4.61 4.16 

中国铁建 601186.SH 买入 9.71 10.78~13.86 1.32 1.54 1.71 1.84 7.36 6.31 5.68 5.28  
资料来源：华泰证券研究所 

(1.0)

(0.3)

0.5

1.3

2.0

11/01 11/03 11/05 11/07

(%)

建筑 沪深300 (1.00) (0.75) (0.50) (0.25) 0.00

建筑装饰

(%)

(2)

(1)

1

2

3

电
子
元
器
件

建
材

医
药
生
物

交
运
设
备

食
品
饮
料

计
算
机
软
硬
件

电
力
设
备
与
新
能
源

轻
工
制
造

家
用
电
器

中
小
市
值

非
银
行
金
融

有
色
金
属

交
通
运
输

社
会
服
务

公
用
事
业

航
天
军
工

传
媒

基
础
化
工

银
行

纺
织
服
装

综
合

机
械
设
备

采
掘

房
地
产

石
油
化
工

建
筑

黑
色
金
属

通
信

农
林
牧
渔

商
业
贸
易

(%)

本周重点推荐公司 

一周内各行业涨跌图 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周跌幅前十公司 

一周涨幅前十公司 
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本周观点 
 

Q4 低估值品种仍有估值切换机会，建议继续从中长期视角布局明年投资机会。过去五个

交易日（1104-1108）沪深 300 指数上涨 0.52%，SW 建筑跌 0.76%，子板块间涨幅有所

分化，水利、铁路轨交等板块涨幅居前，房建板块跌幅较大。我们认为 Q3 单季度板块所

体现的基本面仍然较为强劲，而从订单传导的角度看，Q4 基建央企及地方龙头延续收入

及利润的高增长可能性较大，低估值基建央企国企及未来成长性较好的钢结构龙头在年末

有一定机会出现估值切换。从今年建筑行业政策发布及估值变化的走势看，政策对建筑估

值催化的效果边际下降，我们认为体现出市场对政策向基建投资增速实质性提升，及公司

基本面改善传导效果的担忧；但在 8/9 月基建投资增速明显回暖后，板块估值仍未出现回

暖，我们认为体现了市场对基建改善持续性的担忧，本质上是对建筑下游中长期需求的担

忧。我们预计对短期投资增速和中长期需求的判断仍是 2020 年建筑估值的主导因素，短

期来看，2020 年专项债等政策性资金对基建的支持力度可能加大，利好基建产业链公司

基本面，但实际上无法解决估值中枢问题。但明年是“十三五”和“十四五”的承前启后

之年，市场对于十四五中长期需求的判断有望逐步明确，我们认为若“十四五”基建投资

规划较“十三五”仍有增长，建筑估值有望得到系统性提升。除了对宏观需求的判断外，

我们认为细分下游行业的景气度对细分龙头的影响是高于整个宏观投资需求的，随着人工

成本的上升，及钢材相对混凝土成本劣势的下降，钢结构龙头有望受益钢结构在新建建筑

中应用比例的提升；基建设计龙头市占率提升的逻辑仍在逐步兑现，估值和业绩在顺周期

中均有望具备较好的向上弹性。 

 

图表1： 过去五个交易日（1104-1108）申万建筑三级行业涨跌幅 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

短期关注低估值品种的估值修复，从细分行业景气度及预期差修复角度看，钢结构、基建

央企及基建设计在 2020 年有望表现较好。在政策催化弱化的情况下，我们认为 Q4 建筑

板块机会或主要存在于低估值品种的估值切换（前提是 19/20 年业绩高增长可能性较高）

及中长期景气度较好细分行业中龙头个股的价值发现（收入利润兑现及估值切换同样有望

是催化剂）。展望 2020 年，我们认为建筑下游中长期需求或存在一定预期差，“十四五”

规划的逐步清晰有望修复此预期差，而届时永续债、债转股等降杠杆工具对央企利润的一

次性影响也有望趋于明确，建筑有望迎来系统性的估值提升。2020 年土地、环保等新项

目落地制约因素若取得政策突破，基建设计龙头有望迎来较好的订单和收入利润弹性。 

 

短期估值切换推荐央企龙头，中长期成长性角度推荐钢结构加工龙头，2020 年预期差修

复角度关注板块估值系统性修复。1）建筑用工成本及招工难度上升或是中长期趋势，年

内混凝土价格随水泥价格上涨后，混凝土结构相对于钢结构的成本优势已逐步收窄，钢结

构渗透率未来有望持续提升，推荐产能扩张计划明确，20-22 年有望迎来产量及吨净利双

增的钢结构加工龙头鸿路钢构；2）目前基建央企 PB（LF）仍普遍处于历史 10%分位左

右，估值继续下行的空间十分有限，而 Q4 我们认为其基本面有望延续回暖趋势，因此在
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Q4 其有望迎来估值切换，推荐中国建筑、中国铁建。3）基建设计龙头具备中长期成长逻

辑，当前中设集团/苏交科的 19 年 Wind 一致预期 PE 仅 9.6/11 倍，低估值隐含了市场对

十四五规划开始前行业需求大幅下滑的担忧，但我们认为明年市场回暖或早于市场预期。

我们预计 19/20 年两公司保持 20%左右利润平均增速可期，而在 2020 年下半年新的五年

计划周期开启后行业景气度有望整体回暖。4）未来国企改革有望进一步提速，关注发布

回购计划，未来激励制度有望进一步推进，且 Q3 经营业绩略超预期的地方国企龙头上海

建工。 

 

近期核心推荐标的 

 

（1）中设集团：1）收入/利润保持稳健增长。公司 19Q1-3 归母净利润增速 20.5%，我

们预计勘察设计收入增速保持 20%以上，彰显龙头公司优势。公司中报公布 H1 新签订单

40 亿元，同比增长 19%，其中勘察设计类订单 33 亿元，同比增长 13%，在 18H1 高基

数基础上继续取得可观增长，逐步体现除龙头公司与行业其他公司在行业低景气下的基本

面分化。2）国内交通设计龙头，有望充分受益长三角一体化提速。公司作为全国公路勘

察设计行业勘察设计收入规模最大的企业，2017 年排名全国全部设计院收入规模 14 位，

A 股和民营企业中均排名第一，技术和研发能力行业翘楚，是参与长三角一体化交通规划

编制的唯一民营企业。公司现金流好于可比公司，进一步体现了公司在接单质量上的优势。

3）行业市占率提升逻辑正逐步兑现，龙头企业通过市占率提升（收购团队和渠道下沉），

在订单和收入增速上体现的周期性趋弱，19-21年公司有望保持年均20%左右的利润增速。 

 

（2）苏交科： 1）可比口径下主业业绩保持较高增长。19Q1-3 归母净利润增速 15.6%，

扣非归母净利润达 19.7%%，略低于市场和我们预期，但国内工程咨询主业收入增速 14%

较中报有所回升，我们预计 Q4 境内咨询主业收入增速有望回升至 15%-20%区间；2）

19Q1-3 公司 CFO 流出同比大幅下降，我们预计公司全年 CFO 净额与利润匹配程度有望

较高。设计咨询主业属地化推进顺利，检测收购江苏益铭进一步完善业务能力及区域布局；

3）饱满在手订单为公司未来两年的收入与利润增长奠定了良好基础。公司 17 年国内新签

订单在 45 亿元以上，同比增长近 50%，接近 17 年扣除 EP 后设计咨询收入的 2 倍，我

们预计公司当前在手勘察设计业务订单超 70 亿元，订单饱满。 

 

（3）国检集团：1）国内建材及工程领域规模最大的第三方综合性检验认证服务机构，未

来有望通过内生（四大募投基地投产+自建新网点、五大业务线延伸）+外延（集团资产注

入+大部制改革下的收购机会），实现市场份额的快速提升，目前市占率仅 1.3%；2）资质

/研发/品牌/网络优势齐备，现金流优异。公司脱胎于中国建材总院，聚焦建材建工检测，

2018 年检测收入占比 71.5%，毛利占比 75.2%，18 年末在全国设立 28 个分子公司，拥

有 11 个国家级/15 个行业级检验中心。18 年公司经营净现金/净利润超过 100%，18 年末

资产负债率仅 19.4%，零有息负债；3）检测行业大市场小公司，我们判断多因素或促行

业集中度提升，质量要求提升+研发加速或促进第三方检测需求加快释放。我们预计随着

检测机构规范化管理加强+事业制单位转企业制提速+检测机构品牌效应加强，头部企业市

场份额有望快速提升。 

 

（4）金螳螂：1）19Q1-3 营收 YoY+22.7%，归母净利润 YoY+10.5%，收入继续保持高

速增长，利润增速相对稳健，预计全年收入增速有望保持较高水平；2）公装订单增速仍

维持较高水平。公司 18 年在地产精装修带动下公装订单中标增速达到 25%，2019H1 传

统公装订单增速 23.7%仍然处于较高水平，19Q1-3 公告公装订单增速 15.6%继续保持较

高水平，市占率提升逻辑逐步兑现，我们预计公司全年传统公装订单有望保持较好增长，

地产端业务在行业景气下行及公司主动控制情况下订单体量同比或保持平稳；3）家装中

长期有望受益业务方向与组织架构调整，公装盈利能力或受益供应链集中管理带来的议价

能力提升及交易成本降低。 
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（5）上海建工：1）我们认为长三角一体化未来有望上升至国家战略，公司未来新签订单

增速有望保持较高水平，16-18 年连续 20%以上工程订单增长有望助力收入增速提升，公

司 18 年计提 7 亿元大额减值也有助于公司 19 年轻装上阵；2）公司 14-18 年分红率保持

45%左右，股息率处行业前列而股价β较低，我们预计未来公司高分红有望持续。3）2020

年 3 月公司员工持股计划即将解禁，成本价 2.78 元/股，核心员工动力有望增强，未来国

改若能继续深化，运营效率有望提升。 
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重点公司概览 
图表2： 重点公司一览表  

   11 月 08 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

中国中铁 601390.SH 增持 5.83 6.08~6.48 0.70 0.81 0.93 1.05 8.33 7.20 6.27 5.55 

中国交建 601800.SH 增持 9.12 9.60~12.00 1.15 1.20 1.33 1.46 7.93 7.60 6.86 6.25 

山东路桥 000498.SZ 买入 4.63 6.03~6.70 0.59 0.67 0.76 0.82 7.85 6.91 6.09 5.65 

上海建工 600170.SH 增持 3.45 3.70~4.07 0.31 0.37 0.40 0.44 11.13 9.32 8.63 7.84 

中材国际 600970.SH 买入 6.15 8.01~9.79 0.79 0.89 0.99 1.12 7.78 6.91 6.21 5.49 

金螳螂 002081.SZ 买入 7.97 11.44~12.32 0.79 0.88 1.01 1.15 10.09 9.06 7.89 6.93  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表3： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

鸿路钢构 

(002541.SZ) 

主业收入、营业利润保持高增长，未来产能释放可期，维持“买入”评级 

公司发布 19 年三季报，19Q1-3 实现营收 76.4 亿元，yoy+47.99%，归母净利润 3.38 亿元，yoy+1.58%，主要系公司更改政府补助确

认方式所致，Q1-3 公司扣非归母净利润 yoy+58%，营业利润 yoy+53%，与收入增速匹配性较好，符合市场预期。我们认为公司目前

处于产能快速释放时期，20-22 年产能/产量提升空间仍然较大，未来收入增长有望受益于产能的快速上升及利用率提升，而若产能利

用率提升顺利，公司盈利能力亦有望明显提升，维持预计 19-21 年 EPS0.97/1.12/1.27 元，认可给予 19 年 11-12 倍 PE，目标价

10.67-11.64 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：鸿路钢构(002541 SZ,买入): 营收如期高增长，看好未来产能释放 

中设集团 

(603018.SH) 

利润增速符合预期，维持“买入”评级 

公司发布 19 年三季报，19Q1-3 实现营收 27.5 亿元，yoy+4.1%，归母净利润 2.92 亿元，yoy+20.5%，Q1-3 公司扣非归母净利润 yoy+16.3%，

符合市场的预期。总体上我们认为公司 Q3 经营情况稳健，在行业受土地、环保等因素影响出现订单释放及收入确认变慢情况下，公司体现

出的抗周期能力好于市场预期。预计 19-21 年EPS 为 1.03/1.24/1.51 元，对应目标价 13.39-15.45，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：中设集团(603018 SH,买入): 主业收入持续高增,抗周期性好于预期 

苏交科 

(300284.SZ) 

扣非利润稳健增长，前三季现金流同比改善，维持“买入”评级 

公司发布三季报，前三季度实现营收 35.2 亿元，yoy-25.2%，归母净利润 4.2 亿元，yoy+15.6%，略高于业绩预告增速中值，扣非归

母净利润 yoy+19.71%，基本符合市场和我们预期。Q1-3 公司 CFO 净流出-5.8 亿元，同比少流出 3.4 亿元，我们判断公司咨询主业

回款有所改善。我们认为公司收入下降主要系 TA 出表及工程业务收缩所致，预计 H2 咨询主业收入增速总体有望好于 H1，未来行业

环境若改善，公司 2020 年订单及收入增速或好于市场预期。我们继续看好公司中长期投资价值，预计 19-21 年 EPS0.72/0.87/1.05

元，目标价 9.36-10.08 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：苏交科(300284 SZ,买入): 扣非利润稳健增长,现金流明显改善 

中国建筑 

(601668.SH) 

业绩符合预期，维持“买入”评级 

公司发布 19 年三季报，19 年前三季度实现营收 9736 亿元，yoy+15.8%，归母净利润 300 亿元，yoy+9.8%，符合市场的预期，扣非

归母净利增速 4.4%，我们判断与企业合并收益及坏账冲回好于 18 年同期有关。19 年前三季度 CFO 净额-1067 亿元，同比多流出 417

亿元，收现比 113%，同比升 13pct。我们认为公司 Q3 业绩增速环比提升显著（14pct），基建收入增速回暖，地产结算加快，且投

资性物业仍存在较大升值空间，较高的 ROE 对长期投资者具备吸引力，预计 19-21 年 EPS 为 1.01/1.12/1.24 元，对应目标价 6.97-7.58

元/股，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：中国建筑(601668 SH,买入): Q3 利润增速回升，地产结算继续加快 

中国铁建 

(601186.SH) 

归母净利增速逐季提升，新签订单增长强劲，维持“买入”评级 

公司发布三季报，前三季度实现营收 4899 亿元，yoy+14.6%，归母净利润 126 亿元，yoy+16.2%，扣非归母净利润 yoy+13.2%，符合我们

和市场预期，前三季度非经常损益中金融资产公允价值收益同比增长较多，但坏账冲回同比下降。前三季公司 CFO 净流出 199 亿元，同比

少流出 277 亿元，回款明显改善。前三季公司新签订单同比增长 25%，其中施工订单同比增速 30%，继续保持强劲的增长势头。我们预计去

年Q4 利润低基数情况下，今年全年高增长可能性较大，预计 19-21 年EPS1.54/1.71/1.84 元，目标价 10.78-13.86 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：中国铁建(601186 SH,买入): 利润增速逐季提升，新签订单保持高增长 

中国中铁 

(601390.SH) 

业绩超预期，维持“增持”评级 

公司发布 19 年三季报，实现营业总收入 5718.7 亿元，YoY+15.4%，实现归母净利润 154.8 亿元，YoY+18.7%，扣非归母净利润

YoY+21%，业绩超出我们与市场的预期。19Q1-3 公司经营性现金净流量为-409.2 亿元，同比多流出 82.4 亿元，现金流仍承压。截止

19Q3 末，公司在手未完工合同额为 3.1 万亿，较 18 年末增长 7%，是 18 年收入的 4.2 倍，公司在手订单饱满，我们继续看好订单业

绩向上趋势，预计 19-21 年 EPS 为 0.81/0.93/1.05 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：中国中铁(601390 SH,增持): 业绩超预期，订单增速继续回暖 

中国交建 

(601800.SH) 

三季度毛利率降幅收窄，维持“增持”评级 

公司发布三季报，前三季度实现营收 3747 亿元，yoy+14%，归母净利润 133 亿元，yoy+3.7%，扣非归母净利润 yoy-0.75%，略低于

我们和市场预期，我们判断主业盈利能力同比下降或仍是主要原因，但前三季度毛利率降幅较中报收窄。前三季公司 CFO 净流出 382

亿元，同比多流出 78 亿元，我们预计 Q4 集中收款期公司现金流有望明显好转。公司同时公告终止中交疏浚股权转让及引战事宜，我

们判断未来中交疏浚有望通过其他方式延续改革进程。我们判断 Q4 盈利能力有望回升，预计 19-21 年 EPS1.20/1.33/1.45 元，对应

目标价 9.6-12.0 元，维持“增持”评级。  

 点击下载全文：中国交建(601800 SH,增持): Q3 毛利率降幅收窄,看好 Q4 基本面回暖 

23231883/43348/20191110 16:27

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/2744b1c7-9ac0-4894-97f4-7b2fbd5d1090.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/d3a7d33f-5267-4534-91dd-9602faaf87e4.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/a513be4e-15ae-4f42-aae3-829591918a75.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/f9f5a502-c721-4103-bc0e-f9fcb3c03a0d.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/3a6b3994-bdbf-4da1-9a9d-caca072f81df.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/052f8ba5-8a3b-4bef-8705-a91f7fcbcc07.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/ddf5271f-a119-4ec1-8617-a4dcbeb9a716.pdf
http://www.hibor.com.cn
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公司名称 最新观点 

山东路桥 

(000498.SZ) 

业绩符合预期，维持“买入”评级 

公司发布 19 年三季报，19Q1-3 营收 157.7 亿，YoY+52.1%，归母净利润 3.8 亿，YoY+7.1%，增速符合市场和我们的预期。扣非归

母净利润 3.3 亿，YoY+6.9%。我们认为公司收入持续高增长体现了过往在手大订单的顺利推进，未来公司在走出原材料涨价带来的不

利影响后，利润率有望提升。近日公司公告与上海大界机器人科技有限公司签署战略合作协议，有利于公司提升技术实力、降低劳动

力成本以及扩大业务范围，我们预计 19-21 年 EPS 0.67/0.76/0.82 元，目标价为 6.03-6.70 元/股，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：山东路桥(000498 SZ,买入): 收入高增长，少数股东损益拖累归母利润增速 

上海建工 

(600170.SH) 

扣非利润增速明显回升，回购彰显信心，维持“增持”评级 

公司发布三季报，前三季度实现营收 1523 亿元，yoy+32%，归母净利润 27.2 亿元，yoy+50.2%，扣非归母净利润 yoy+21%，我们认

为公司 Q3 扣非净利增速较 Q2 回升幅度略超市场预期，收入回暖及费用率控制较好或是主要原因。Q1-3 公司 CFO 净流出 121 亿元，

同比多流出 4 亿元，但我们判断公司工程主业回款同比有所改善。公司同时公告拟以自有资金 0.5-1 亿元回购公司股份用于员工持股，

我们认为彰显公司信心，且再次体现了公司在同类企业中激励制度的优势，预计 19-21 年 EPS0.37/0.40/0.44 元，目标价 3.7-4.07 元，

维持“增持”评级。 

 点击下载全文：上海建工(600170 SH,增持): 费用改善助利润回暖,回购彰显信心 

中材国际 

(600970.SH) 

Q3 业绩符合预期，高股息率+订单保障倍数彰显投资价值 

公司 19 年前三季度收入/归母净利润 169/11.5 亿元，同比+19.3%/14.1%，扣非归母净利润 11.3 亿，同比+7.5%；19Q3 实现收入/归

母净利润 56/4 亿，同比+36%/+11%，业绩基本符合预期。公司前三季度新签合同额达 225.3 亿元，同比增长 27%，截至 9 月底，未

完合同额440亿元，是18年收入的 2x，19年预期分红收益率高达4.9%，考虑到收入增长超预期，上调19-21年EPS预测 0.89/0.99/1.12

元（原值：0.84/0.95/1.06 元），目标价 8.01-9.79 元/股（2019 年 9-11x 目标 PE），维持“买入”评级。 

 点击下载全文：中材国际(600970 SH,买入): 收入高增长叠加高股息率，集团协同可期 

金螳螂 

(002081.SZ) 

营收保持较高增长，前三季现金流同比改善，维持“买入”评级 

公司发布三季报，前三季度实现营收 227.4 亿元，yoy+22.7%，归母净利润 17.5 亿元，yoy+10.5%，扣非归母净利润 yoy+9.71%，基

本符合市场和我们预期。Q1-3 公司 CFO 净流出-8.1 亿元，同比少流出 1.3 亿元。公司前三季公告公装/住宅/设计新签订单增速

15.6%/17.9%/29.9%，我们预计公司公装订单未来仍有望受益上游产业链景气传递及自身市占率提升，未来在业务结构及自身采购模

式调整完成后，毛利率有望提升，看好公司中长期业绩及自由现金流稳健增长，预计 19-21年EPS0.88/1.01/1.15元，目标价 11.44-12.32

元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：金螳螂(002081 SZ,买入): 营收保持较高增长,现金流同比改善  

资料来源：华泰证券研究所 

23231883/43348/20191110 16:27

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/18d698a6-0863-4f2c-bce1-b2e5f5f5f900.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/9c658047-ecc8-40f9-91fb-4d4d373b238c.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/dd5c277e-4683-4957-ba4f-5d2fa3ad786d.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/db4470ed-ed94-4577-aca8-339fada60e92.pdf
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行业动态 
 

图表4： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 11 月 08 日 新京报 风口过、泡沫灭，互联网家装该如何转型？（点击查看原文） 

2019 年 11 月 08 日 四川日报 全国推动“四好农村路”高质量发展现场会在成都召开（点击查看原文） 

2019 年 11 月 08 日 商务部 几内亚公共工程部计划在首都科纳克里新建 4 座立交桥（点击查看原文） 

2019 年 11 月 06 日 鉴闻 定了！郑州地铁 8 号线走向正式出炉（点击查看原文） 

2019 年 11 月 04 日 每日甘肃网 建品质工程 展铁军风采——中铁二十局集团陇漳高速公路项目建设纪实（点击查看原文）  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

图表5： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

鸿路钢构 2019-11-06 关于公司部分监事、高级管理人员及核心人员自愿增持公司股份的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-06\5731131.pdf 

 2019-11-06 关于董事、高级管理人员减持股份的预披露公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-06\5731132.pdf 

东易日盛 2019-11-05 关于使用闲置募集资金购买理财产品的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-05\5729933.pdf 

岭南股份 2019-11-08 关于归还暂时补充流动资金之募集资金的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-08\5735515.pdf 

 2019-11-05 关于公司为预中标单位的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-05\5730255.pdf 

美尚生态 2019-11-07 关于重大合同中标的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-11\2019-11-07\5735513.pdf 

上海建工 2019-11-08 上海建工 2019 年第一次临时股东大会会议资料 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-08\5734101.pdf 

中国铁建 2019-11-07 中国铁建重大工程中标公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-07\5732768.pdf 

 2019-11-06 中国铁建新签海外合同公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-06\5731736.pdf 

 2019-11-05 中国铁建 2019 年面向合格投资者公开发行可续期公司债券（第一期）（品种一）在上海证券交易所上市的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-05\5730527.pdf 

 2019-11-05 中国铁建 2019 年面向合格投资者公开发行可续期公司债券（第一期）（品种二）在上海证券交易所上市的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-05\5730526.pdf 

中国中铁 2019-11-08 中国中铁关于公司发行股份购买资产之标的公司过渡期损益情况的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-08\5734927.pdf 

 2019-11-08 中铁二局集团有限公司资产交割过渡期损益专项审计报告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-08\5734923.pdf 

 2019-11-08 中铁八局集团有限公司资产交割过渡期损益专项审计报告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-08\5734928.pdf 

 2019-11-08 中国中铁公开发行 2018 年可续期公司债券（第二期）2019 年付息公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-08\5734926.pdf 

 2019-11-08 中铁三局集团有限公司资产交割过渡期损益专项审计报告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-08\5734924.pdf 

 2019-11-08 中铁五局集团有限公司资产交割过渡期损益专项审计报告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-08\5734925.pdf 

 2019-11-05 中国中铁重大工程中标公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-05\5729790.pdf 

中国中冶 2019-11-09 中国中冶 H 股公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-09\5736586.pdf 

中国建筑 2019-11-04 中国建筑 2019 年第二次临时股东大会会议资料 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-04\5730416.pdf 

中国交建 2019-11-07 招商证券股份有限公司关于召开“12 中交 02”、“12 中交 03”2019 年第一次债券持有人会议的通知 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-07\5733926.pdf 

 2019-11-07 中国交建关于召开 2019 年第二次临时股东大会及第一次 A 股类别股东大会、第一次 H 股类别股东大会的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-07\5732669.pdf 

 2019-11-06 中信证券股份有限公司关于召开“19 中交 G1”、“19 中交 G2”2019 年第一次债券持有人会议的通知 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-06\5733784.pdf 
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公司 公告日期 具体内容 

 2019-11-06 中信证券股份有限公司关于召开“19 中交 G3”、“19 中交 G4”2019 年第一次债券持有人会议的通知 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-11\2019-11-06\5733785.pdf  

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

风险提示 

 

建筑企业融资改善不及预期:当前关于改善民营企业等建筑企业融资的政策利好频出，但

民营企业融资能否改善仍与宏观经济环境，金融机构风险偏好及民营企业目前的经营状况

等多种因素相关，民营企业融资改善力度存在不及预期的可能； 

 

基建投资增速回暖不及预期：尽管关于基建稳增长的政策面利好在不断推进，且由中央逐

步落实至地方，但基建投资仍受天气，政策传导进度、资金到位程度等多因素影响，投资

增速回暖可能不及预期。 
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－报告发布日后的6个月内的公司涨跌幅相对同期的沪深300指数的涨

跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

增持行业股票指数超越基准  买入股价超越基准 20%以上 
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