
 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

公
司
研
究 

东
兴
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 

 

中国交建（601800.SH）：提质优化
资产，增加分红 
 

 

 2024 年 12月 4日 

强烈推荐/维持  

中国交建 公司报告 
 

  
公司 2024 年 11 月 30 日发布公告：上半年分红议案获得股东大会通过，向全

体股东每股派发现金红利 0.14005 元（含税）。 

点评：  

着眼高质量发展和股东回馈。公司此次年中的分红预计将派发现金红利约

22.80 亿元，占 2024 年上半年归母净利润的比例为 20.02%。这是公司为落实

2024 年度“提质增效重回报”行动方案的具体举措，是大股东中交集团在保证公

司正常经营和长期发展不受影响的前提下提议的分红方案，是提高公司上市公

司股东收益和投资价值的举措。由此可以看到公司在当前阶段更加注重股东回

报，更加注重高质量发展。这不但是公司在当前的行业环境的发展决策，也是

因为公司长期以来把高质量发展作为工作的重心。 

加快海外和新质生产力发展成为高质量发展的重点方向。公司作为传统的基础

设施工程建设行业龙头，一直以来在不断地优化自身业务结构：不但有存量资

产的盘活，还有合同的新签的方向。从而实现资金更快地回拢，以达到集中资

源优化业务结构和发展新兴业务的目标。2024 年前三季度新兴业务领域新签

合同额为 3900 亿元，同比增长 27%；同时，大力拓展海外业务，海外业务 2024

年前三季度新签合同额为 2651.62 亿元，同比增长 24.66%。公司新兴业务和

海外新签合同保持较高的增速。作为基建工程行业龙头，公司不但在国内，在

海外也具有很强的综合竞争力，新兴业务和海外业务成为公司发展的重点方

向。而其他传统基建工程业务领域像道路与桥梁、铁路等合同的签订注重质不

追求量，争取现汇项目。2024 年前三季度道路与桥梁、铁路新签合同额分别

为 2473.13 亿元和 211.05 亿元，同比减少 18.17%和 38.09%。 

资产结构不断优化，经营净现金流 2024 年第三季度环比改善好于 2023 年。

随着公司存量资产盘活和高质量发展的发力，资产结构也在逐步改善。2024

年三季度末公司应收账款资产占比为 7.08%，较年中下降 0.25 个百分点；合

同资产为 11.65%，较年中下降 0.16 个百分点；无形资产为 10.98%，较年中

下降 1 个百分点；其他非流动资产为 16.93%，仅较年中提高 0.13 个百分点。

2024 年经营净现金流情况第三季度较第二季度也出现一定的改善，2024 年第

三季度公司经营净现金流净额为-28.68 亿元，环比第二季度增加 316.58 亿元，

高于 2023 年第三季度环比第二季度的变化幅度 232.94 亿元。资产结构和现金

流的变化都和公司注重高质量发展分不开。 

公司盈利预测及投资评级：我们预计公司 2024-2026 年净利润分别为 239.41、

255.79 和 268.80 亿元，对应 EPS 分别为 1.47、1.57 和 1.65 元。当前股价对

应 2024-2026 年 PE 值分别为 7.23、6.77 和 6.44 倍。考虑到公司不断地优化

资产结构，积极拓展新兴业务和海外业务，维持公司“强烈推荐”评级。 

风险提示：项目建设进度低于预期。 

 

 

公司简介： 

公司为中国领先的交通基建企业，围绕“大 

交通”、“大城市”， 核心业务领域分别为基

建建设、基建设计和疏浚业务，业务范围主

要包括国内及全球港口、航道、吹填造地、

流域、道路与桥梁、铁路、城市轨道交通、

市政基础设施、建筑及环保等相关的投资、

设计、建设、运营与管理。 

资料来源：公司公告、iFinD 

未来 3-6个月重大事项提示： 

无 

发债及交叉持股介绍： 

无 

交易数据 
  

52 周股价区间（元） 11.96-6.94 

总市值（亿元） 1,732.04 

流通市值（亿元） 1,249.91 

总股本/流通A股（万股） 1,627,861/1,186,014 

流通 B 股/H 股（万股） -/441,848 

52 周日均换手率 2.99 
 

52 周股价走势图 

 

资料来源：恒生聚源、东兴证券研究所 
   

分析师：赵军胜 

010-66554088 zhaojs@dxzq.net.cn 

执业证书编号： S1480512070003   
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财务指标预测 
 

指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 720,274.54  758,676.43  756,591.30  781,333.23  822,002.75  

增长率（%） 5.02  5.10  (0.27) 3.27  5.21  

归母净利润（百万元） 19,103.85  23,811.61  23,941.05  25,579.28  26,880.00  

增长率（%） 6.17  24.64  0.54  6.84  5.09  

净资产收益率（%） 677.49  789.16  742.62  742.61  731.15  

每股收益（元） 1.17  1.46  1.47  1.57  1.65  

PE 9.07  7.27  7.23  6.77  6.44  

PB 0.71  0.65  0.60  0.56  0.52   

资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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附表：公司盈利预测表 
 

资产负债表    单位:百万元 利润表    单位:百万元 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产合计 567345  616263  686140  609140  629049  营业收入 720275  758676  756591  781333  822003  

货币资金 112819  120934  75659  78133  82200  营业成本 636391  663150  661497  683265  719010  

应收账款 256703  287642  269618  278435  292928  营业税金及附加 2580  2170  2462  2543  2675  

其他应收款 45479  56112  53628  55382  58264  营业费用 1998  2543  3026  3125  3288  

预付款项 28808  27035  26834  27711  29154  管理费用 19443  18798  18839  19143  20139  

存货 78263  88021  83244  85984  90482  财务费用 -1194  -1137  766  2706  2643  

其他流动资产 91334  104589  97363  100520  105708  研发费用 23396  27316  27994  25784  27126  

非流动资产合计 895087  998122  983844  1001833  1016766  资产减值损失 -835  -1711  -1140  -1177  -1238  

长期股权投资 99304  113490  114557  115674  116891  公允价值变动收益 -135  -1048  0  0  0  

固定资产 52792  66789  70276  77300  87587  投资净收益 1331  -895  214  214  214  

无形资产 227522  210091  185844  165533  148343  加：其他收益 680  582  614  614  614  

其他非流动资产 261628  304284  304284  304284  304284  营业利润 30945  36383  35710  38208  40132  

资产总计 1511350  1684263  1592984  1630882  1678538  营业外收入 545  509  2003  2053  2153  

流动负债合计 661353  762181  713367  797217  892911  营业外支出 522  529  467  467  467  

短期借款 36029  49029  51412  113994  173969  利润总额 30968  36364  37246  39795  41818  

应付账款 304569  356257  324387  335062  352590  所得税 6222  6140  6857  7327  7699  

预收款项 0  0  0  0  0  净利润 24745  30224  30388  32468  34119  

一年内到期的非流动负债 53325  63141  0  0  0  少数股东损益 5641  6413  6447  6889  7239  

非流动负债合计 1085174  1225138  1106760  1115705  1132935  归属母公司净利润 19104  23812  23941  25579  26880  

长期借款 345827  374160  330150  255244  176781  主要财务比率     

应付债券 41021  52513  52513  52513  52513  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

负债合计 1746527  1987319  1820127  1912923  2025846  成长能力      

少数股东权益 144198  157390  163837  170726  177965  营业收入增长 5.05% 5.33% -0.27% 3.27% 5.21% 

实收资本（或股本） 16166  16264  16264  16264  16264  营业利润增长 8.62% 17.58% -1.85% 7.00% 5.03% 

资本公积 37923  42617  42617  42617  42617  归属于母公司净利润增

长 

6.17% 24.64% 0.54% 6.84% 5.09% 

未分配利润 227889  242854  263506  285570  308757  获利能力      

归属母公司股东权益合计 426176  459125  486223  515177  545602  毛利率(%) 11.65 12.59 12.57 12.55 12.53 

负债和所有者权益 1511350  1684263  1592984  1630882  1678538  净利率(%) 3.44 3.98 4.02 4.16 4.15 

现金流量表    单位:百万元  总资产净利润（%） 1.26 1.41 1.50 1.57 1.60 

 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E ROE(%) 6.77 7.89 7.43 7.43 7.31 

经营活动现金流 -976  10406  82375  76541  84532  偿债能力      

净利润 24745  30224  27734  29773  31342  资产负债率(%) 71.80 72.74 69.48 68.41 67.50 

折旧摊销 11992  11384  36722  39528  42783  流动比率 0.93 0.90 0.85 0.79 0.74 

财务费用 -1194  -1137  766  2706  2643  速动比率 0.63 0.61 0.56 0.52 0.49 

应收帐款减少 -28012  -30939  18024  -8817  -14493  营运能力 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

预收帐款增加 0  0  0  0  0  总资产周转率 0.48 0.45 0.47 0.48 0.49 

投资活动现金流 -46679  -55885  -56413  -55522  -55640  应收账款周转率 2.81 2.64 2.81 2.81 2.81 

公允价值变动收益 -135  -1048  0  0  0  应付账款周转率 2.09 1.86 2.04 2.04 2.04 

长期投资减少 -1026  -4862  -17587  0  0  每股指标（元）      

投资收益 1331  -1002  214  214  214  每股收益(最新摊

薄) 

1.17 1.46 1.47 1.57 1.65 

筹资活动现金流 52860  50332  -71237  -18544  -24825  每股净现金流(最新摊

薄) 

0.37 0.31 -2.78 0.15 0.25 

应付债券增加 -3224  -956  -25554  0  0  每股净资产(最新摊

薄) 

26.36 28.23 29.90 31.68 33.55 

长期借款增加 20494  27377  -69564  -74906  -78463  估值比率      

普通股增加 0  98  0  0  0  P/E 9.07 7.27 7.23 6.77 6.44 

资本公积增加 4064  4694  0  0  0  P/B 0.71 0.65 0.60 0.56 0.52 

现金净增加额 5904  5026  -45275  2474  4067  EV/EBITDA 14.19 13.59 8.93 8.07 7.46 
 
资料来源：公司财报、东兴证券研究所 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 央企龙头集中度继续提升 2024-12-02 

公司普通报告 中国交建（601800.SH）：资产优化继续进行中 2024-05-06 

公司普通报告 中国交建（601800）：资产优化进行中，海外发展可期 2023-08-31 
 
资料来源：东兴证券研究所 

 



 

东兴证券公司报告 
中国交建（601800.SH）：提质优化资产，增加分红 

P5 
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

  

分析师简介 

赵军胜 

中央财经大学硕士，首席分析师，2011 年加盟东兴证券，从事建材、建筑等行业研究。金融界慧眼识券

商行业最佳分析师 2014 和 2015 年第 4 和第 3 名。东方财富中国最佳分析师 2015 年、2016 年和 2017

年建材第 3 名、建材第 1 名和建材第 3 名和建筑装饰第 1 名。卖方分析师水晶球奖 2016 和 2017 年公募

基金榜连续入围。2018 年今日投资“天眼”唯一 3 年五星级分析师，2014、2016、2017 和 2018 年获最

佳分析师、选股第 3 和第 1 名、盈利预测最准确分析师等。2019 年“金翼奖”第 1 名。2020 年 WIND 金

牌分析师第 3 名、东方财富最佳行业分析师第 3 名。2021 年 wind 金牌分析师第 2 名。 
 

分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析师本

人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确地反映分

析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或

观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告

均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者应自主作

出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，

也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论

和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决

策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的利害

关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进

行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅

为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明

出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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