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盈利能力提升业绩超预期，提质增效资产质量持续优化

——中国交建（601800.SH）2023年报点评报告
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最近一年走势

市场数据

当前价格（元） 8.38

52周价格区间（元） 6.81-13.15

总市值（百万） 136427.33

流通市值（百万） 98441.83

总股本（万股） 1628011.14

流通股（万股） 1174723.54

日均成交额（百万） 598.82

近一月换手（%） 13.58

分析师：景丹阳

执业证书编号：S0230523080001
邮箱：jingdy@hlzqgs.com

相关阅读

事件：

2024年 3月 29日，公司发布 2023年年报：2023年，公司实现营
业收入 7586.76亿元，同比增长 5.1%；实现归母净利润 238.12亿元，
同比大幅增长 23.61%。

观点：

 盈利能力显著提升，境外业务表现亮眼，公司业绩再创新高。报告
期内，公司业务规模稳步增长，境外业务收入同比高增 17.78%，
带动公司实现营收 7586.76亿元，同增 5.1%，再创新高。同时，公
司严控项目规模、聚焦项目质量，整体经营质效显著提高，毛利率
增加 0.88pct，实现归母净利润 238.12亿元，同比增长 23.61%。年
内，因应收账款及长期应收款损失减少，公司信用减值损失 68.93
亿元，同减 25.34%，实现扣费归母净利 216.55亿元，同增 58.18%。

 投资类项目结构不断优化，现金流及估值提升空间大。报告期内，
公司加强对投资类项目管控，重点压降投资总量、提升资本回报，
对于非核心存量资产，推动整理出让，加快资金回笼，提高资产周
转效率，年内实现经营性现金流净额 120.74 亿元，较上年同期大
幅增加 109亿元。截至 2023年末，特许经营类项目累计完成投资
额 2001 亿元，进入运营期项目 31个，尚未完成投资额 513.88 亿
元。2023年，公司新签合同 1.75万亿元，同增 13.68%；在执行未
完成合同额 3.45万亿元，未来收入有保障。

 盈利预测及投资评级：2024年公司将持续推动经营质量提升，严
控投资项目数量与规模，注重项目质量，同时优化存量项目结构，
改善现金流、提高资本回报。结合公司 2024年营收同比增速不低
于 8.2%、净利润复合增长率不低于 8.5%的目标指引，我们预计公
司 2024-2026年分别实现归母净利润 260.9亿元、281亿元、294.5
亿元，对应 PE分别为 5.38、4.99、4.77倍。首次覆盖，给予“增
持”评级。

 风险提示：上游原材料价格大幅度波动；新签订单落地有延后；地
缘政治风险；宏观经济不及预期；所引用数据来源可能存在错漏或
偏差。
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 盈利预测简表

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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表：公司财务预测表

资料来源：Wind，华龙证券研究所
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报告中投资建议所涉及的评级
分为股票评级和行业评级（另
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增持 股价格变动相对沪深 300 指数涨幅在 5%至 10%之间
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