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主业质效提升，业绩稳健增长
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投资评级：增持（首次覆盖）

最近一年走势

市场数据

当前价格（元） 7.01

52周价格区间（元） 5.35-9.6

总市值（百万） 173501.92

流通市值（百万） 143140.35

总股本（万股） 2475062.98

流通股（万股） 2041945.01

日均成交额（百万） 1041.96

近一月换手（%） 15.61

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 1.26万亿元，同比增长 9.5%；实现归母净利润 34.83亿元，同
比增长 7.07%。

观点：

 综合基建龙头，业绩增长符合预期。报告期内，基础设施建设仍为
公司最大收入来源，其中铁路、公路、市政及其他业务同比分别增
长 25.25%、3.3%、6.83%，基建板块整体实现营收 1.09万亿元，
同比增长 10.58%。同时，公司开展基建项目管理效益提升行动，
报告期内基建业务毛利率同增 0.44pct 至 8.86%，带动公司收入增
长 9.5%至 1.26万亿元。设计咨询、装备制造、地产开发实现收入
分别为 182.56/273.77/509.14亿元，同比分别-1.94%、5.95%、-4.76%。
报告期内铜、钼等金属价格处于相对高位，资源利用板块实现收入
83.67亿元，同增 11.49%，毛利率为 59.7%。受益于项目效益提升，
年内归母净利润 34.83亿元，同增 7.07%。

 工程主业市占率持续提升，金融物贸、矿产板块提供新增量。作为
国内最大的综合工程建造龙头企业，公司 2023 年新签合同额 3.1
万亿元，同比增长 2.2%，期末在手合同 5.88万亿元，同增 19.2%，
订单充足。新签订单中，工程主业增速 11.4%，显著快于 2023 年
基建投资增速，公司龙头优势获持续巩固、增强，盈利能力有望提
升。金融物贸、资源利用新签合同额同比分别增长 29.4%、41.7%，
资源板块毛利率较高，将为公司业绩提供更大弹性，并有助于公司
估值重估。

 盈利预测及投资评级：结合公司 2023年新签订单及在手订单增速
情况，我们预计公司2024-2026年分别实现归母净利润358.62亿元、
386.77亿元、409.59亿元，对应 PE分别为 4.84、4.49、4.24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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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观、公正地出
具本报告。不受本公司相关业务部门、证券发行人士、上市公司、基金管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本报
告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。据此入市，

风险自担。

投资评级说明：

投资建议的评级标准 类别 评级 说明

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
有说明的除外）。评级标准为报
告发布日后的 6-12个月内公司
股价（或行业指数）相对同期

相关证券市场代表性指数的涨
跌幅。其中：A股市场以沪深
300指数为基准。

股票评级

买入 股价格变动相对沪深 300 指数涨幅在 10%以上

增持 股价格变动相对沪深 300 指数涨幅在 5%至 10%之间

中性 股价格变动相对沪深 300 指数涨跌幅在-5%至 5%之间

减持 股价格变动相对沪深 300 指数跌幅在-10%至-5%之间

卖出 股价格变动相对沪深 300 指数跌幅在-10%以上

行业评级

推荐 基本面向好，行业指数领先沪深 300 指数

中性 基本面稳定，行业指数跟随沪深 300 指数

回避 基本面向淡，行业指数落后沪深 300 指数
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