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事件：

9月 24日上午，国新办举办新闻发布会，央行、国家金融监管总
局、证监会负责人介绍金融支持经济高质量发展有关情况，央行宣布
包括降准、降低存量房贷利率与首付比例、创设新的货币政策工具支
持股票市场稳定发展。

9月 24日晚，证监会发布《上市公司监管指引第 10号——市值
管理（征求意见稿）》（“《指引》”）并就该《指引》公开征求意见。

观点：

 互换便利与回购/增持专项再贷款为优质上市公司提供增量流动
性，建筑央企直接受益。发布会上，央行宣布：1. 降准 50bp，
年内视情况进一步下调 25-50bp，将为金融市场提供流动性；2. 降
低存量房贷利率与首付比例，我们认为将减轻家庭还贷压力，利
好消费；3. 创设新的货币政策工具支持股票市场发展。其中，互
换便利支持金融机构以持有的权益证券向央行质押换取国债，进
而获得流动性支持股票市场，回购/增持专项再贷款支持上市公司
与股东向商业银行贷款进行回购和增持。建筑央企作为建筑行业
头部企业，业绩稳定、估值较低，为各大主要指数成分股，也是
机构持有比重较高的个股，互换便利将为建筑央企提供更多增量
流动性。建筑央企估值较低，股息率稳步提高，股东回购/增持意
愿强烈，专项再贷款将为上市公司及股东提供低息资金进行回购
及增持，长期将推动建筑央企投资价值提升。

 《指引》多举措聚焦提升上市公司投资价值，主要指数成分股披
露市值管理制度、长期破净公司披露估值提升计划直接利好建筑
央企。《指引》要求上市公司以提高上市公司质量为基础，结合
实际情况运用并购重组、股权激励、现金分红、投资者关系管理、
信息披露、股份回购等方式，推动上市公司投资价值提升。其中，
《指引》要求主要指数成分股公司应当制定并经董事会审议后披
露上市公司市值管理制度，明确：对上市公司市值、市盈率、市
净率等指标及行业平均水平的检测预警机制安排、上市公司出现
股价短期连续或者大幅下跌时的应对措施；长期破净公司应当制
定上市公司估值提升计划，包括目标、期限及具体措施，内容和
措施应明确、具体、可执行，不得使用容易引起歧义或误导投资
者的表述。建筑央企体量大、市场化程度高、综合竞争力强，均
为主要指数成分股，且均长期破净，根据《指引》要求，建筑央
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企需制定并披露估值提升计划。从当前位置来看，中国建筑、中
国中铁、中国交建 PB均在 0.5倍左右，中国铁建仅有 0.42，其提
升空间较大。

 投资建议：三部门集体出席金融支持经济高质量发展发布会，并
超预期发布多项货币政策，降准、降存量房贷利率等政策有望打
开货币宽松空间，支持实体经济及金融市场向好，上半年业绩承
压的建筑行业有望直接受益，维持行业“推荐”评级。推荐建筑
央企龙头中国交建（601800.SH）、中国中铁（601390.SH）、中材
国际（600970.SH），建议关注中国建筑（601668.SH）、中国铁建
（601186.SH）、中国电建（601669.SH）、中国化学（601117.SH）。

 风险提示：大宗商品价格大幅波动；新签订单增速波动；地缘政
治风险；地产数据改善速度不及预期；所引用数据来源可能存在
错漏或偏差。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2024/09/25 EPS（元） PE PB

2024H1
投资

评级股价（元）2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E
600970.SH 中材国际 9.37 1.1 1.24 1.44 1.69 8.5 7.6 6.5 5.5 1.33 买入

601117.SH 中国化学 7.1 0.89 0.96 1.06 1.17 8.0 7.4 6.7 6.1 0.76 未评级

601186.SH 中国铁建 7.69 1.73 1.98 2.10 2.22 4.5 3.9 3.7 3.5 0.43 未评级

601390.SH 中国中铁 5.64 1.29 1.45 1.56 1.65 4.4 4.8 4.5 4.3 0.51 增持

601668.SH 中国建筑 5.46 1.31 1.38 1.46 1.56 4.2 4.0 3.7 3.5 0.55 未评级

601669.SH 中国电建 4.86 0.68 0.83 0.91 1.01 7.1 5.9 5.3 4.8 0.66 未评级

601800.SH 中国交建 8.14 1.39 1.60 1.73 1.81 5.9 5.4 5.0 4.8 0.52 增持

数据来源：Wind，华龙证券研究所（中材国际、中国中铁、中国交建盈利预测来自华龙证券，其他盈利预测来

自万得一致预期）
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