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主要观点

2023年，八大建筑央企新签合同合计16.65万亿，同比增长7.95%；在整体建筑市场占比约为46.8%，集中度提升。

通过梳理八大央企2023年的新签项目情况，总结以下三点：

• 1、房建市政类项目碎片化：中国建筑、中国中铁、中国交建等房建市政类新签订单较多的公司，其重大新签项目

占比呈现逐年下降的趋势，单体项目规模有收缩；房建业务结构持续优化，市政、制造业、城市更新项目占比较

高；其他类重大新签项目占比无明显变化，单个体量较为稳定。

• 2、业务多元化趋势明显：中国铁建、中国中铁等公司的新兴业务体量逐渐提升，表明建筑企业正在积极调整自身

业务结构，丰富业务矩阵，提高综合能力和业务发展质量。同时八大建筑央企中的大部分在2023年新签境外业务

实现高速增长，在“一带一路”倡议下海外市场有望成为新的发力点。

• 3、12省份限制基建投资对央国企影响有限：47号文严格限制债务压力较大的12省份新增基建投资，八大建筑央企

仅中国交建、中国中铁、中国建筑的重大项目在12省份占比超过10%，涉及交通运输类项目较多，主要省份以广西

和重庆为主。

风险提示：（1）地产行业波动风险；（2）基建投资增速不如预期风险；（3）国企改革进度不及预期风险。
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1、八大建筑央企2023年新签合同情况总览

2023年八大建筑央企新签合同金额均实现正向增长，境外业务新签增速高于境内。中国能建新签合同金额增速最快，为

22.37%；中国交建、中国电建、中国建筑、中国化学新签合同金额增速次之，分别为13.68%、13.24%、10.80%和

10.05%；中国中冶、中国中铁、中国铁建增速较低。分其地区来看，中国化学境外新签占比最高且增速最快，2023年

境外新签占30.79%，同比增长165.48%；除此之外，中国交建和中国中冶境外业务也实现了高速增长，同比增速分别为

47.50%和43.20%。
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资料来源：各公司公告，华安证券研究所

图表：2023年各公司新签合同汇总

新签合同金额（亿元） 同比增速（%） 境内占比（%） 境外占比（%） 境内增速（%） 境外增速（%）

中国建筑 43241.00 10.80% 85.50% 4.06% 10.40% 15.40%

中国铁建 32938.70 1.51% 92.32% 7.68% 3.47% -17.38%

中国中铁 31006.00 2.20% 93.56% 6.44% 1.80% 8.70%

中国交建 17532.15 13.68% 81.76% 18.24% 8.15% 47.50%

中国中冶 14247.80 5.90% 95.57% 4.43% 11.98% 43.20%

中国能建 12837.31 22.37% 78.13% 21.87% 23.93% 17.07%

中国电建 11428.44 13.24% 81.17% 18.83% 13.57% 11.87%

中国化学 3267.51 10.05% 69.21% 30.79% -12.69% 165.48%
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1、八大建筑央企2023年新签合同情况总览

分季度来看，2023年四季度建筑央企合同情况环比改善明显。大部分央国企2023Q4当季新签订单同比和环比均有所增

长，其中中国中铁和中国电建Q4增速同比环比均较高，当季新签订单分别环比增长145.67%、52.92%，分别同比增长

23.73%、38.05%。
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资料来源：各公司公告，华安证券研究所

图表：建筑央企当季新签合同金额同比 图表：建筑央企当季新签合同金额环比

资料来源：各公司公告，华安证券研究所
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新签订单增速较为稳定，基础设施业务占比逐年提升，地产业务占比呈减少趋势。公司近几年新签订单金额增速较为稳

定，维持在10%以上的双位数增长，2023年公司新签合同额为43241亿元，同比增长10.79%。房屋建筑业务仍然是公司

的主要业务，近些年占比逐年减少；房地产业务占比整体也呈减少趋势，由2019年的13.33%减少至2023年的10.44%；

基础设施业务占比逐年提升且增速较快，由2019年的18.10%提升至2023年的27.01%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国建筑新签合同额及增速 图表：中国建筑新签合同业务金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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2、中国建筑：房建合同结构优化，基建下半年发力明显
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新签订单呈现明显的周期性，房屋建设和基础设施订单签署节奏不同。6月和12月新签订单较多，3月和9月新签订单次

之，全年新签订单同比增长10.80%。2月各项业务同比实现高增长，其中地产业务同比增长133.6%，房屋建筑同比增长

47.5%，基础设施同比增长71.1%，主要是由于一季度在疫情全面放开后地产和基建迎来脉冲式需求释放。2023年下半

年公司基础设施新签项目提速，8-11月同比增速分别为33.2%、63.9%、36.7%和32.5%，基建作为经济“压舱石”，发

挥稳增长作用。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国建筑新签合同呈现明显的周期性 图表：中国建筑2023年新签合同金额单月同比增速

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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市政类项目在房建重大合同占比最大，住宅项目占比仅16%。分业务来看，房屋建筑新签订单依然是最多的，每月占比

在55%以上，但分月度占比走低。需要注意的是，房建业务结构持续优化，以2023年重大合同订单为样本，房建类市政

占比高达36%，以医院、学校、公用场馆等为主；涉及实体经济发展的产业园和制造业分别占比20%和12%，多为新能

源相关基地或产线建设需求为主；城市更新也是重要的组成部分，占比16%；传统住宅类建筑订单仅占16%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国建筑2023年新签合同月度情况（分业务） 图表：房屋建筑重大合同中市政类金额占比最大

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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房屋建筑重大项目碎片化趋势明显。2023年公司全年新签重大合同（20亿以上）金额5283.15亿元，占全年新签合同总

金额比例为13.69%；其中房建业务占比52.35%（整体订单占比62.19%）。细分近三年公司新签房屋建筑重大项目占比

逐年减少，表明在房屋建筑领域公司承建订单碎片化趋势明显，或和订单结构有关；基础设施重大项目体量占比较为稳

定，占该业务板块21%左右。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：新签房屋建筑项目碎片化趋势明显 图表：新签基础设施重大项目体量稳定
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海外业务占比略有提升。分地区来看，公司仍以国内业务为主，国内新签占比超95%，但海外业务占比呈现明显提升趋

势，海外业务累计新签项目从1月的0.5%提升至12月的4.5%，且较2022年同期占比提升0.2pct。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国建筑2023年新签合同月度情况（分地区） 图表：中国建筑2023年新签合同金额累计占比情况（分地区）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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3、中国铁建：新兴产业高速发展，海外订单占比下降

2023年新签合同增速有所放缓，新业务占比持续提升。2023年公司新签合同金额为32938.70亿元，同比增长1.51%，增

速有所放缓；主要因为近年公司更加强调高质量发展，投资类合同有所限制，2023年同比下降24.05%。工程承包业务

仍然是公司的核心板块，新签占比在60%左右；新业务板块持续培育，其中绿色环保业务由2021年的4.5%提升至2023

年的7.8%，新兴产业由2021年的0.2%提升至2023年的0.5%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国铁建新签合同金额及增速 图表：中国铁建新签合同不同业务金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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工程承包业务新签占比逐季度减少，新兴产业高速增长。分业务看，公司工程承包新签订单占比逐季度减少，从Q1的

73.7%下降至Q4的54.32%。投资运营新签占比逐季度增长，从Q1的8.06%提升至Q4的23.79%。2023年公司新兴产业

快速发展，全年新签订单同比增速196.98%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国铁建2023年单季度新签合同金额情况（分业务） 图表：中国铁建2023年新签合同金额累计同比增速（分业务）

资料来源：公司公告，华安证券研究所

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4

工程承包 投资运营 绿色环保

规划设计咨询 工业制造 房地产开发

物资物流 产业金融 新兴产业

-70%

-20%

30%

80%

130%

180%

230%

2022Q3 2022Q4 2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4

工程承包 投资运营 绿色环保

规划设计咨询 工业制造 房地产开发

物资物流 产业金融 新兴产业

3、中国铁建：新兴产业高速发展，海外订单占比下降



敬请参阅末页重要声明及评级说明

证券研究报告

12

水利电力等新兴基建工程占比逐渐提升。细分工程承包业务，房建工程占比较高，2023年上半年占比42.65%。水利电

力等新兴基建工程占比持续提升，从2021年上半年的1.2%提升至2023年上半年的8.4%，公司紧跟国家水网建设规划，

强化防洪、水资源、水土保持及生态建设等项目承揽。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国铁建水利电力等新兴基建工程金额占比提升
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工程承包类订单碎片化趋势明显。 2023年全年公司新签重大合同（工程承包类）金额3162.67亿元，占全年新签合同比

例为11.08%；重大项目中标占比逐年减少，从2021年的24.3%下降至2023年的11.1%。同时从每年单个新签项目平均金

额来看，2023年单个新签项目平均金额明显低于前两年。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国铁建重大基础设施项目金额占比 图表：中国铁建单个新签基础设施项目平均金额

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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重大合同施工周期普遍集中在4-5年。公司重大项目合同施工周期呈正态分布，施工周期普遍集中在4-5年，大型基建类

项目周期较长；按时间分布来看，4-5年周期占比为30%，2-3年周期占比为24%，5-10年周期占比为20%。与2021、

2022年相比，2023年短周期的重大项目占比明显提升，而5年以上项目快速收缩。

证券研究报告

敬请参阅末页重要声明及评级说明

资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国铁建2023年重大项目工期占比 图表：中国铁建重大项目工期分布情况（个）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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境外业务占比逐季度提升。分地区看，2023Q4境内境外新签订单数均为全年单季度最高，分别为13719.65亿元和

1357.03亿元；境外业务占比逐季度提升，从2023Q1的5.6%提升至2023Q4的9%。公司2023年加大对境外合同转化率

的考核，新签增速受较大影响，同比下降17.38%；预计2024年境外业务将恢复此前10%以上增速。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国铁建2023年单季度新签情况（分地区） 图表：中国铁建2023年单季度新签金额占比情况（分地区）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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4、中国中铁：市政类项目占工程订单超半数，第二成长曲线开始发力

新签合同增速有所放缓，基础设施建设业务仍为最核心业务。公司近几年新签合同增速有所放缓，2023年公司新签合同

金额为31006亿元，同比增长2.20%。2019-2022年，基础设施建设仍然为最核心板块，新签合同占比超过80%。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国中铁新签合同金额及增速 图表：中国中铁新签合同业务占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
注：2023年公司更改新签合同披露口径，为保证数据连续性，此处
仅整理到2022年新签合同情况。
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新兴业务占比有所提升，资源利用和金融物贸业务高速增长。分业务来看，公司工程建造业务新签订单占比最高，占比

超70%以上，是公司的基本盘业务；新兴业务（水利水电、清洁能源、生态环保、城市运营、机场航道等）占比有所提

升，从Q1的8.4%提升至Q4的12.3%，第二曲线开始发力。分季度来看，工程建造Q2新签增速最快，为43.30%，全年增

速为11.40%；上半年房地产开发业务高速增长，累计新签业务增速为66.9%，但下半年挤压需求释放后颓势显现，全年

新签订单增速为-7.4%；资源利用和金融物贸业务增速较快，全年增速分别为41.70%和29.40%。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国中铁2023年新签合同金额累计占比情况（分业务） 图表：中国中铁2023年新签合同金额累计增速情况（分业务）

资料来源：公司公告，华安证券研究所

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4

设计咨询 工程建造 装备制造 房地产开发

资产经营 资源利用 金融物贸 新兴业务

-70%

-20%

30%

80%

130%

180%

2023Q1 2023Q2 2023Q3 2023Q4

设计咨询 工程建造 装备制造 房地产开发

资产经营 资源利用 金融物贸 新兴业务

4、中国中铁：市政类项目占工程订单超半数，第二成长曲线开始发力



敬请参阅末页重要声明及评级说明

证券研究报告

18

重大工程新签合同占比下降，市政类占比超50%。2023年全年公司中标重大项目（10亿元以上）金额为4938.13亿元，

占工程建造类新签21.94%。2023年下半年中标市政及公路重大项目占比有所提升，其中Q3市政及公路重大项目中标为

全年单季度占比最高，分别为69.46%和16.09%。此外，公司2023年重大中标项目占工程建造新签项目比重逐季度减少，

也从侧面体现出订单碎片化趋势，主要受订单结构影响。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国中铁2023年工程建造项目碎片化趋势明显 图表：中国中铁2023年工程建造类新签重大项目单季度情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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公司重大项目执行周期集中在1-3年。就中标的重大项目来看，项目执行周期主要集中在1-3年，1年以内和5年以上的项

目较少；具体来看，2-3年执行周期的项目占比最多，为29%，1-2年和3-4年的项目次之，占比均为24%。与中国铁建相

比，中国中铁的订单结构中市政类占比更高，整体项目周期短2-3年。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国中铁2023年重大项目执行周期占比 图表：中国中铁重大项目工期分布情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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境外新签订单Q3占比最高，全年新签同比增速高于境内业务。分地区来看，由于Q3新签境外业务最多且本身基数较小，

使得全年公司境外新签订单增速高于境内新签订单增速，为8.7%（境内为1.8%）。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国中铁2023年新签合同金额单季度占比情况（分地区） 图表：中国中铁2023年新签合同金额累计增速情况（分地区）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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5、中国交建：境外业务高速增长，重大项目占比提升

新签合同始终保持较高速增长，各业务占比情况较为稳定。公司近几年新签合同始终保持两位数的较高速增长，2023年

新签合同额为17532.15亿元，同比增长13.68%。各业务占比情况也较为稳定：基建建设业务占比始终维持在88-90%，

基建设计业务占比维持在3-5%，疏浚业务占比维持在5-7%。根据交建董事会决议，2024年公司新签合同额目标增速不

低于13.5%，有望达到2万亿。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国交建新签合同金额及增速 图表：中国交建新签合同不同业务金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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5、中国交建：境外业务高速增长，重大项目占比提升

基建建设业务2023Q4新签较多，全年城市建设、道路与桥梁建设、境外工程占比最高。基建建设业务新签订单占公司

85%以上，其中2023Q4新签订单5159.46亿元，为全年单季度最高。全年城市建设、道路与桥梁建设、境外工程的合同

占比为50.88%、22.39%、18.93%。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国交建2023年新签合同金额单季度情况（亿元） 图表：中国交建新签基建建设项目细分项金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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5、中国交建：境外业务高速增长，重大项目占比提升

• 基建设计业务和疏浚业务年底新签节奏加快。2023Q4基建设计业务和疏浚业务实现高速增长，增速分别为34.8%和

50.2%。基建建设业务全年各季度增速较为稳定。

• 十四五规划确定“优先海外”战略，境外工程新签全年高速增长。细分领域来看，境外工程新签同比增长47.49%，

占全年合同金额18.2%；根据公司2023半年报披露，交建在“一带一路”沿线国家新签合同额101.52亿美元，在上

半年海外合同占比为50.34%（按汇率1:7计算）。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国交建2023年新签单季度金额增速 图表：中国交建2023年新签基建建设业务单季度增速

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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5、中国交建：境外业务高速增长，重大项目占比提升

严格优选工程项目，2023年重大合同订单占比提升。2023年新签重大项目（单项合同金额占该季度所属业务板块或项目

类型合同金额的10%以上，且合同金额在1亿元以上）金额共2374.98亿元，占全年新签合同13.70%。2023Q2基建建设

项目新签为单季度最高，当季度新签金额为961.16亿元。公司重大基建建设项目占比从2022年的7.08%提升至2023年的

13.28%；基建设计重大项目从2022年的3.11%提升至2023年的14.73%；疏浚业务重大项目从2022年的9.16%提升至

2023年的18.63%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国交建基建建设重大项目Q2新签金额最多 图表：中国交建2023年重大项目金额占比提升

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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6、中国中冶：海外业务高速增长，新签合同结构稳定

新签合同金额增速有所放缓，各项业务占比较为稳定。近几年公司新签合同金额增速有所放缓，2023年公司新签合同金

额14247.80亿元，同比增长5.89%。各项业务整体占比较为稳定，房屋建设为公司最核心板块，占比在52-56%；基建工

程占比在16-20%；冶金工程占比在12-16%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国中冶新签合同金额及增速 图表：中国中冶新签合同不同业务金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
注:统计范围为人民币5000万以上的新签工程承包项目
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2023Q2房屋建设新签项目较多，全年实现正增长。分季度来看，房屋建设2023Q2新签项目金额为2037.3亿元，为单季

度最高，前三季度累计新签项目增速为3.1%；基建工程和其他业务同比增速在Q3有所下降。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所
注:统计范围为人民币5000万以上的新签工程承包项目

图表：中国中冶单季度新签项目情况（分业务） 图表：中国中冶累计季度新签项目金额增速（分业务）
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6、中国中冶：海外业务高速增长，新签合同结构稳定

资料来源：公司公告，华安证券研究所
注:统计范围为人民币5000万以上的新签工程承包项目
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海外业务拓展提速，全年新签项目同比增长52.32%。分地区来看，自2022下半年以来，公司海外新签订单维持高速增

长。2023年公司海外新签项目金额为630.7亿元，同比增长52.32%，占新签项目比重4.43%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国中冶新签项目金额情况（分地区） 图表：中国中冶累计新签项目金额同比增速（分地区）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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新签工程订单存在季度周期性，2023年碎片化趋势明显。公司新签订单具备显著的周期性，表现为Q2和Q4新签项目在

全年单季度中较多。2023年新签工程重大合同（订单金额在10亿元以上）总金额为3536.7亿元，前三季度该金额在工程

合同占比为24.21%，占比较2021年和2022年进一步下降，订单呈现出明显的碎片化趋势。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所
注:统计范围为人民币5000万以上的新签工程承包项目

图表：中国中冶新签工程承包合同周期性明显 图表：中国中冶新签重大项目合同单季度金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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7、中国能建：订单持续保持20%以上增速，新能源及城建业务快速发展

新签合同保持20%以上增速，新能源及城市建设全年高增。近几年公司新签合同始终保持20%以上高速增长，2023年中

国能建新签合同金额为12837.31亿元，同比增长22.4%。工程建设业务为公司核心板块，常年占比超90%以上；勘测设

计与工业制造板块新签增速突出，2023年分别增长50.01%和44.65%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国能建新签合同金额及增速 图表：中国能建新签合同各业务金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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工程建设新签项目占比略有减少，其中新能源及城市建设为主要业务方向。分季度来看，公司工程建设新签项目在2023

年下半年占比略有下降。细分项中，新能源及综合智慧能源、城市建设新签占比提升且全年保持高速增长：新能源及综

合智慧能源全年新签项目金额为5291.69亿元，同比增长26.11%，在新签合同总金额中占比达到41.22%，远超过传统能

源部分；全年城市建设新签金额2781.86亿元，同比增长31.12%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国能建2023年新签合同金额累计占比情况（分业务） 图表：中国能建2023年工程建设细分项金额累计占比（分业务）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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勘察设计及咨询、工业制造业务全年保持高速增长。由于2022年Q3新签订单较少，低基数原因使得2023年公司工业制

造和勘察设计及咨询业务下半年同比实现高速增长，分别同比增长44.65%和50.01%。工程建设业务细分项中，城市建

设增速较快，全年同比增长31.12%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国能建2023年新签合同累计增速情况（分业务） 图表：中国电建2023年工程建设细分项金额累计增速（分业务）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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境外新签项目全年增速慢于境内项目。分地区来看，公司境外新签项目占比逐季度减少，由2023Q1的25.84%下降至Q4

的16.77%。全年来看，境外累计新签项目增速慢于国内新签项目，2023年公司新签境内项目同比增长23.9%，境外新签

项目同比增长17.1%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国能建2023年新签合同金额单季度占比情况（分地区） 图表：中国能建新签订单累计金额及增速（分地区）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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新签合同始终保持双位数增长，能源电力占比显著提升。近几年公司新签合同始终保持双位数的稳定增长，2023年公司

新签合同11428.44亿元，同比增长13.24%。能源电力是公司的核心业务板块，中国电建全力加快推进抽蓄和新能源的发

展，2023年能源电力板块新签占比显著提升，由2022年的44.88%提升至53.97%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国电建新签合同金额及增速 图表：中国电建新签合同各业务金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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8、中国电建：能源电力新签高速增长，重大项目单个规模同比上升
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能源电力年初新签同比增长明显，水资源及基础设施出现下降。公司新签各项业务订单均呈周期性波动，6月和12月新

签订单较多，3月和9月次之，因此从相对值来看，全年业务结构变化不大。从累计增速看，能源电力和其他业务保持较

高增长，全年增速分别为36.17%和53.40%，水资源与环境保护、基础设施业务有所萎缩，全年增速为负。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国电建2023年新签合同金额当月情况（分业务） 图表：中国电建2023年累计新签合同金额增速（分业务）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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境内境外新签合同占比保持稳定。2023年公司境外业务新签合同订单2151.73亿元，同比增长11.87%；在总合同金额中

占比为18.8%，相较2022年微降0.3pct，境内外占比基本稳定。但不同地区订单新签节奏略有差别，境外业务在年中6-8

月份增长明显，境内业务主要在年初及年底发力。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国电建2023年新签合同金额累计占比情况（分地区） 图表：中国电建2023年累计新签合同金额增速（分地区）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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8、中国电建：能源电力新签高速增长，重大项目单个规模同比上升

重大项目新签占比较2022年相差不大，但内部结构有所变化。2023年全年公司新签重大项目（单个项目5亿元以上）金

额为5656.1亿元，占比为53.80%，环比减少2.25pct。分业务来看，新签电力能源项目较2022年平均单个体量变大，由

1.12亿元/个提升至1.34亿元/个；新签水资源与环境项目较2022年平均单个体量变小，由1.58亿元/个下降至1.35亿元/个；

新签基础设施项目较2022年平均单个体量变化不大。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国电建新签重大项目合同金额占比 图表：中国电建能源电力新签项目平均金额

资料来源：公司公告，华安证券研究所

20%

25%

30%

35%

40%

45%

50%

55%

60%

65%

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2022年新签重大项目占比（%） 2023年新签重大项目占比（%）

0.0

0.2

0.4

0.6

0.8

1.0

1.2

1.4

1.6

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

2022年能源电力新签项目平均金额（亿元）

2023年能源电力新签项目平均金额（亿元）



敬请参阅末页重要声明及评级说明

证券研究报告

37
8、中国电建：能源电力新签高速增长，重大项目单个规模同比上升

重大项目新签占比较2022年相差不大，但内部结构有所变化。2023年全年公司新签重大项目（单个项目5亿元以上）金

额为5656.1亿元，占比为53.80%，环比减少2.25pct。分业务来看，新签电力能源项目较2022年平均单个体量变大，由

1.12亿元/个提升至1.34亿元/个；新签水资源与环境项目较2022年平均单个体量变小，由1.58亿元/个下降至1.35亿元/个；

新签基础设施项目较2022年平均单个体量变化不大。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所 资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国电建水资源与环境新签项目平均金额 图表：中国电建基础设施新签项目平均金额
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9、中国化学：化工行业资本开支降速影响境内订单，海外新签俄罗斯大单

新签合同保持10%的稳定增速，实业及新材料销售开始发力。公司近几年新签合同金额始终保持10%左右的稳定增速，

2023年新签合同金额3267.51亿元，同比增长10.05%。建筑工程业务仍为公司核心业务板块，占比超过90%。近些年公

司开始向实业转型，聚焦于高性能纤维、特种合成橡胶、工程塑料等化工新材料和特种化学品研发，主攻己内酰胺、己

二腈、气凝胶、环保可降解塑料等“卡脖子”技术，拓展新材料行业高附加值产品领域，2023年中国化学实业及新材料

销售新签项目金额同比增长5.56%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国化学新签合同金额及增速 图表：中国化学新签合同各业务金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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2023年化学工程占整体合同额近八成，新签俄罗斯650亿大单。分业务来看，公司主要业务为建筑工程承包，其中又以

化学工程为主，全年化学工程订单占比达到84.05%，占整体合同金额为79.92%；基础设施、环境治理占比分别为

13.38%和2.57%。2023年9月，公司新签“俄罗斯波罗的海天然气制甲醇化工综合体”项目工程总承包合同，合同金额

为650.5亿元，使得当月新签项目为全年最高。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国化学2023年新签合同金额月度情况（分业务） 图表：中国化学2023年建筑工程细分项金额单月度情况（分业务）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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9、中国化学：化工行业资本开支降速影响境内订单，海外新签俄罗斯大单
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新签订单全年较为前置，重大合同占比保持平稳。 2023年公司新签订单较为前置，上半年合计新签订单1849.81亿元，

下半年合计新签订单1417.7亿元。从订单体量上来看，近三年公司重大合同（5亿元以上）占比较为平稳，2023年全年

重大合同金额为1653.72亿元，占比为50.6%。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国化学单月新签合同金额情况 图表：中国化学单月度重大合同金额占比情况

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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海外业务高速增长，境内业务增速转负。单月来看，由于公司9月中标波罗的海项目，使得全年新签海外项目增速达到

165.5%；全年境内新签业务同比减少12.7%，增速由正转负，其中9-11月新签合同金额较少，11月新签境内业务仅为

7.24亿元，为全年境内新签项目单月最低。国内业务主要和化工行业资本开支节奏相关，2023年前三季度，中信基础化

工板块营收同比下滑7.29%，归母净利润同比下滑46.78%，行业整体盈利情况不佳，从而影响资本开支降速。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所

图表：中国化学2023年新签合同金额月度情况（分地区） 图表：中国化学新签合同金额累计增速（分地区）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
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10、12个省市严控基建投资，对八大建筑央企影响有限

• 2024年1月国务院下发47号文，12个重点省份严控新建政府投资项目，原则上不得在以下领域新建（含改扩建和购置）

政府投资项目，这12个省市为天津、内蒙古、辽宁、吉林、黑龙江、广西、重庆、贵州、云南、甘肃、青海、宁夏。

涉及项目类别包括：①交通领域：地方高速公路，城市轨道交通等；②社会事业领域：人民政府参与建设的除教育、

卫生健康等以外的社会事业项目；③市政领域：除燃气、排水、供水、供热等项目；④产业园区：省级以下产业园

基础设施；⑤新型基础设施领域：除算力枢纽节点、通用算力等项目以外的部分；⑥楼堂馆所，除特殊领域以外的

业务技术用房等项目；⑦棚户区改造项目。

• 我们梳理了八大央企2023年以来披露的重大项目合同，其中中国交建、中国中铁、中国建筑重大项目在12个重点省

份中占比较高，中国铁建、中国中冶、中国电建次之，中国化学不存在上述重点省份的重大项目。
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资料来源：公司公告，华安证券研究所
注：考虑到部分中标交通项目为跨省市但中标段在主要化债地区，此处分开统计

图表：八大建筑央企在12个重点化债省份中重大项目的金额占比情况

公司 是否存在12个重点省份中的重大项目 重大项目比重（含跨省市项目，%） 重大项目比重（不含跨省市项目，%）

中国能建 未披露 - -

中国化学 否 - -

中国中铁 是 23.94% 11.61%

中国交建 是 12.07% 10.93%

中国建筑 是 11.37% 11.37%

中国铁建 是 9.99% 3.28%

中国中冶 是 7.48% 5.87%

中国电建 是 1.64% 1.64%



敬请参阅末页重要声明及评级说明

证券研究报告

43

①分项目类型看：交通运输类涉及项目较多，市政、社会事业、产业园等项目较少，其中中国建筑和中国交建涉及到的

公路项目较多，分别为337.3亿元和205.94亿元；中国铁建和中国中铁铁路项目较多，分别为261.29亿元和687.75亿元。

②分地区来看：中国建筑项目集中在广西，中国铁建集中在重庆，中国交建、中国中铁、中国电建的涉及项目较为分散：

中国交建在贵州、云南、内蒙古、重庆、青海均有涉及，中国中铁在甘肃、贵州、吉林、天津、重庆、广西、辽宁等地

均有涉及，中国电建在甘肃、贵州、吉林、重庆等地均有涉及。

证券研究报告
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资料来源：公司公告，华安证券研究所
注：此处数据统计包含跨省市项目

图表：六大建筑央企在主要化债省市的重大合同情况-分项目类
型（亿元）

图表：六大建筑央企在主要化债省市的重大合同情况-分地区
（亿元）

资料来源：公司公告，华安证券研究所
注：此处数据统计包含跨省市项目
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风险提示

⚫ （1）地产行业波动风险；

⚫ （2）基建投资增速不如预期风险；

⚫ （3）国企改革进度不及预期风险。
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