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全文摘要
国泰海通建筑公司汇报显示，建筑行业面临业绩下滑，而半导体、金属公司及具有海外业务的企业业绩稳定增长。北方国际、中工国际等公司在蒙古焦煤业务和电力运营方面表现突出，建筑央企如中国交建、中国铁建在中东、东南亚等地的海外订单和营业收入显著增长。专业工程公司江河集团、亚翔集成亦在海外业务上取得进展。建筑行业正积极拓展海外市场，特别是在一带一路项目和海外工程订单方面，展现了对海外市场增长的乐观预期和投资机会。

章节速览
00:00 一带一路建筑行业海外业务增长分析
对话围绕一带一路背景下建筑行业业绩变化展开，指出国内业务受行业景气度下降影响明显，而海外业务尤其是银行集成和半导体金属公司表现强劲，成为企业增长的重要动力。分析强调了海外业务对冲国内下滑、推动企业持续增长的关键作用，并计划深入探讨建筑行业一带一路业务的详细情况与超预期增长机会。

01:26 一带一路与上海板块建筑行业投资机会分析
报告深入分析了建筑行业在一带一路和上海板块的投资机遇，重点介绍了北方国际、中工国际等四家国际工程公司的财务表现和海外项目进展，特别是北方国际的净利润大幅增长及海外电力工程项目的稳定收益，强调了这些公司在未来五年增长潜力及投资价值。

04:59 三家中资工程公司海外业务表现及财务状况分析
中工国际受汇率影响浮亏1.6亿，二季度归母净利润同比增长13.8%，国际工程订单增34%；中安国际上半年净利润降6.2%，但二季度增长10.8%，现金流改善22亿；中泰国际净利润降34%，境外新签合同增12%，境外营收增9.2%，分红比例48%。三家公司海外业务景气，订单增长预示未来盈利空间大。

09:47 建筑央企海外业务增长显著，支撑营收提升
对话讨论了建筑央企的业务表现，特别是海外订单和营业收入的增长。尽管国内业务受到行业规模、存量项目等影响，整体增速低于GDP目标，但央企在海外市场表现突出，订单和营收增速显著，未来有望进一步提升海外营收占比，为公司带来更好的营收支撑。

14:46 建筑央企投资策略与红利属性分析
建筑央企投资策略聚焦于红利属性与估值水平，如中国建筑稳定的股息率及低波特性。中国化学受益于化学工程订单增长，利润有望提升。中国中铁矿产资源板块利润占比超33%，木方与铜钴矿贡献显著。海外订单与营收增长成为建筑央企未来增长支撑点。整体板块估值安全边际高，处于低配位置，具有配置价值。

17:51 建筑板块专业工程公司出海趋势与优势
对话讨论了建筑板块专业工程公司出海的现状与前景，指出幕墙建设和洁净室工程公司通过中东、亚太及港澳地区项目拓展海外市场，毛利率高于国内业务。亚翔集成等台资企业凭借客户关系协同出海，新加坡项目显著提升收入与毛利，上半年收入增速达51%。

19:58 一带一路出海建筑板块投资逻辑分析
会议深入分析了一带一路沿线出海的建筑板块，包括国际工程公司、八大建筑央企及专业工程公司的发展情况。重点讨论了境外营收增长、新签合同增速及未来增长预期。投资逻辑聚焦于红利方向、化工景气度及矿产资源冲突方向。会议强调市场风险，提醒投资者谨慎决策。

发言总结
发言人1
报告了建筑行业在“一带一路”项目中的最新动态和业绩变化，强调海外业务的重要性。尽管大部分建筑公司第二季度业绩下滑，但银行集成、半导体金属公司业绩增长，尤其江河集团、北方国际等企业海外业务推动业绩提升。他指出，海外业务，尤其是银行集成和半导体领域的增长，成为建筑企业增长的主要驱动力。提到了北方国际、中工国际、中钢国际等公司的成功案例，以及建筑央企海外订单增长，显示海外业务对营收和利润的显著贡献。最后，他讨论了专业工程公司在海外市场的发展潜力，包括幕墙建设集团、亚翔集成等，并分享了对“一带一路”投资机会的看法，总结了投资逻辑。

要点回顾
建筑行业最新情况变化有哪些特点？建筑行业增长的主要动力是什么？
发言人1：建筑行业最新变化显示，前三十大市值的建筑公司中，大部分在第二季度业绩同比下滑，但有两个方向的业绩实现了同比增长：一是银行集成和半导体金属公司的业绩增长5%；二是像江河集团、北方国际这类海外业务拉动的整体公司增长。建筑行业的增长主要体现在海外业务上的强势增长，对冲了国内业务下滑的影响。尤其是海外为主的业务成为中国企业延续增长时间和提高增长速度的关键源泉。

建筑行业的一带一路业务有哪些投资机会？
发言人1：建筑行业的一带路业务投资机会分为三个部分：一是纯粹的一带一路国际工程公司；二是建筑央企及具有明显海外业务增长的公司；三是专业工程公司通过出海战略获取海外订单以实现营收增长和毛利率提升。

北方国际的一带一路项目表现如何？中工国际和中安国际的情况怎样？
发言人1：北方国际今年二季度净利润同比增长63%，显著高于行业平均增速。其资源设备供应业务毛利提升21个百分点，毛利率提升20个百分点，主要得益于蒙古焦煤业务利润贡献的提升。此外，北方国际今年上半年经营性现金流净流入7.7亿人民币，同比多流入6.2亿人民币，单季度经营现金流改善明显，体现海外项目的经营质量和收款质量。中工国际今年上半年规模净利润为1.3亿人民币，同比下降26.4%，但若考虑汇率波动产生的浮亏1.6亿，调整后同比增长约为双位数。中安国际今年上半年规模净利润为4亿人民币，同比下降6.2%，但第二季度同比增长10.8%，显示出盈利能力的提升。同时，中工国际在手合同余额97.7亿美元，且子公司中国中原取得了数据中心检测资质，进一步增强了其在数据中心咨询设计和测试认证评价方面的能力。

公司上半年经营性现金流净流出情况如何，同比改善了多少？
发言人1：公司上半年经营性现金流净流出为6.86亿人民币，相较于去年同期的净流出29.12亿人民币，今年上半年实现了22亿元人民币的同比改善。

中央国际在项目中标和技术创新方面有哪些亮点表现？
发言人1：中央国际成功中标全球钢铁巨头安塞勒米塔尔的精炼炉项目，并将其自主技术打入欧盟高端市场，实现了在欧盟市场的突破。此外，公司还与阿塞拜疆金属公司签订设计合同，并交付了全球首套工厂整体制造的年产220万吨HBI及与柳钢签订了高线升级改造项目，这些都是其自主技术和装备优势的体现。

中泰国际上半年经营状况及分红情况如何？
发言人1：中泰国际今年上半年净利润同比下降34%，但新签合同同比增长8%，其中境外新签合同增长12%，占比提升至70%。单二季度净利润下降36%，但新签合同增长43%。同时，中泰国际预计分红比例能达到48%，显示其具有一定的红利属性。

建筑央企板块面临的行业形势及境外订单表现如何？
发言人1：建筑央企在国内业务上受到行业规模和存量项目支付放缓的影响，整体增速低于GDP4.5%左右的增长目标。然而，在海外市场上，各建筑央企积极拓展，境外订单表现强劲。例如中国交建、中国铁建、中国建筑等公司在境外订单上均有显著增长，境外订单占比也逐步提升，境外营收的增长为整体营业收入提供了有力支撑。

境外订单增长对建筑央企未来营收有何影响？
发言人1：境外订单的持续增长将直接转化为未来的营业收入，提升境外订单占比。以中国建筑为例，境外订单增速尤为突出，上半年境外建筑工程订单同比增长42%。类似地，中国铁建、中国化学等公司在境外订单上也实现了正增长，这将进一步推动公司整体营业收入的增长，并有望在未来保持较高增速。

建筑央企的投资策略主要关注哪些方面？
发言人1：建筑央企的投资策略主要从红利属性、估值水平和行业配置三个方面进行考量。首先，在红利属性方面，例如中国建筑，因其承诺稳定的每股分红和较高的股息率，展现了低波属性和良好的配置价值。其次，从估值角度看，当前建筑央企的整体估值处于近十年的较低分位数（约0.5%），具有较高的提升机会和安全边际。此外，建筑板块在上半年的配置比例较低，约为0.37，相比标配的0.9有所下降，显示出板块整体处于相对低配状态。

在选择建筑央企时，可以从哪些角度入手？
发言人1：在选择建筑央企时，可以从红利角度和下游行业角度进行筛选。例如中国化学，在化工工程领域表现强劲，今年订单营收持续增长，未来利润有望进一步提升。同时，像中国中铁这样的企业，其矿产资源板块利润占比显著提高，达到三分之一以上，随着规模净利润的增长，该板块有望实现单独的估值提升。另外，海外订单和营业收入的大幅增长也是建筑央企未来增长的重要支撑点。

建筑央企的整体出海情况及投资逻辑是什么？
发言人1：八大建筑央企中，除中国化学外，其余企业的营业收入均在下降，但境外营业收入大多实现同比上升，尤其是中国交建和中国电建的境外营业收入增速超过30%。整体出海的投资逻辑主要围绕三个方面：一是关注具有稳定红利属性的公司；二是选择下游景气度较高的化工方向；三是关注拥有矿产资源的公司。此外，出海的专业工程公司凭借自身业务基础和台资背景，在海外市场拓展方面表现出较强的增长潜力和盈利能力。

建筑央企出海业务的具体情况如何？
发言人1：建筑央企出海业务主要体现在幕墙建设集团和亚翔集成等专业工程公司的海外项目上。幕墙建设集团积极拓展中东、亚太及港澳地区市场，承接机场基础设施、轨道交通站房等项目，同时内装项目也在境外如香港和澳门等地有所斩获，带来海外业务增量。海外业务毛利率相较于国内明显提升，未来有望实现进一步增长。此外，国际工程公司如亚翔集成通过跟随台湾业主出海，特别是在新加坡等地承接大型项目，有效带动收入和毛利的增长。

