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行业走势图 

大力度化债举措即将出台，哪些建筑建材公司有望受
益？ 
 

中央加杠杆、地方降杠杆趋势延续 
10 月 12 日财政部会议提出，“中央财政仍有较大空间”，参考发达经济体美
国、日本的政府 2023 年债务率分别达到 128%、200%，而 2023 年末中央政
府债务率仅 24%，财长明确中央加杠杆的空间，中央继续加杠杆有望为投资
链带来较多增量资金，对于有效需求主导的基建投资起到良好的带动作用；
另一方面，通过较大规模增加地方政府债务额度方式化债，2023 年财政部
安排 2.2 万亿元地方政府债务额度用于化债，占到 2023 年新增债务限额的
48.6%，2024 年安排 1.2 万亿元债务限额支持地方化解存量隐性债务和消化
政府拖欠企业账款，占比 26%，今年上半年地方考核制度影响了发债积极性
以及地方投资意愿，我们认为若增加地方政府举债空间，化债对正常发展的
资金挤出将得到有效缓解。 
 
建筑：园林民企和地方龙头弹性大，支付顺序或为央企优先 
此次会议提到这项即将实施的政策，是近年来出台的支持化债力度最大的一
项措施，据此推算本轮置换债的规模将超 2023 年的 2.2 万亿元。根据天风
固收孙彬彬团队 2024 年 10 月 15 日在发布的《逃不开的债务周期》中认为
对比 2015 年地方债务置换考虑，如果按照目前隐债余额的四分之三进行置
换，则对应置换债规模需要约 7.5 万亿-15 万亿。从上市公司报表角度，大
力度化债举措下政府类应收账款有望加速收回、改善资产及现金流质量，坏
账计提有望冲回、增厚当期利润等。我们统计了 A 股主要建筑公司 2023 年
（应收账款+应收票据+长期应收款）/净资产，从比例来看，民企（园林工
程、设计咨询类）、地方建设龙头（陕建股份、浙江建投等）、部分央企等占
比明显较高。若增加地方政府举债空间，可供形成政府投资和实物工作量的
资金同比显著增加，加速基建实物量的落地，改善建筑企业报表质量。从化
债资金支付顺序上，我们认为央企及地方国企或先于民营企业，化债资金通
过央企国企（利润上缴及分红）有望大比例回流财政。我们建议关注：央企
【中国建筑、中国交建、中国中铁、中国铁建等】；地方国企【四川路桥、
山东路桥、安徽建工、重庆建工等】；园林工程【蒙草生态（与中小市值组
联合覆盖）、绿茵生态等】、设计咨询【华设集团等】、装饰工程【金螳螂等】。。 
 
建材：基建地产实物量有望改善，利好消费建材和水泥链品种 
建材端关注化解地方债务所带动的下游需求回暖，我们认为可从以下两方面
挖掘投资标的：一是关注应收款项占总资产比重较高的企业，尤以央企为先，
建议关注商混企业西部建设、水泥企业宁夏建材、天山股份。商混企业应
收账款较多，回款周期较长，水泥企业中天山股份、宁夏建材均依托于央企
中国建材集团，或将率先受益化债，释放资金流动性，坏账计提有望减少或
转回，从而增厚利润。二是关注基建地产回暖有望增强消费建材和水泥需求
复苏动能，关注弹性反转消费建材品种坚朗五金、科顺股份、东方雨虹、
三棵树、蒙娜丽莎等，以及基本面支撑较优的头部水泥企业海螺水泥、上
峰水泥等。当前部分消费建材企业应收体量仍然较高，坚朗五金/科顺股份/
东方雨虹/三棵树应收项占总资产比重分别在 30~45%区间，对资产周转造成
较大掣肘，且过去三年半信用减值损失金额占 24H1 末应收项的比例仍不足
40%，24H1 末坏账准备占应收项比重也不足 40%，减值对利润的潜在影响仍
未完全消除。我们认为随着地方化债的推进，地产基建实物量有望逐渐落实，
水泥企业业绩或有较大的改善弹性，海螺水泥、上峰水泥等头部企业有望凭
借更优的成本优势，依托价格修复实现更优的业绩弹性。 
 
风险提示：政策力度不及预期；下游需求不及预期；企业基本面改善不及预
期等。 
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重点标的推荐 

股票  股票  收盘价 投资  EPS(元) P/E  
代码  名称  2024-10-17 评级  2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E 

601668.SH 中国建筑 6.19  买入 1.31  1.38  1.46  1.56  4.73  4.49  4.23  3.98  

601800.SH 中国交建 9.85  买入 1.39  1.55  1.67  1.81  7.09  6.35  5.89  5.45  

601390.SH 中国中铁 6.44  买入 1.29  1.32  1.37  1.42  4.98  4.88  4.72  4.52  

601186.SH 中国铁建 8.99  买入 1.73  1.88  1.96  2.05  5.20  4.77  4.59  4.39  

600039.SH 四川路桥 9.00  买入 1.04  1.03  1.11  1.22  8.65  8.77  8.13  7.39  

000498.SZ 山东路桥 5.86  买入 1.33  1.54  1.62  1.70  4.40  3.81  3.61  3.46  

600502.SH 安徽建工 4.90  买入 0.91  1.00  1.13  1.26  5.38  4.90  4.35  3.90  

603018.SH 华设集团 7.95  买入 1.01  0.82  0.87  0.93  7.87  9.75  9.14  8.53  

300355.SZ 蒙草生态 5.43  买入 0.12     45.25     

002081.SZ 金螳螂 3.47  买入 0.39  0.32  0.32  0.34  8.90  10.94  10.73  10.10  

603737.SH 三棵树 38.61  买入 0.33  1.06  1.45  1.83  117.00  36.31  26.59  21.11  

002791.SZ 坚朗五金 29.51  买入 1.01  0.99  1.29  1.58  29.22  29.72  22.94  18.69  

002271.SZ 东方雨虹 13.38  买入 0.91  0.93  1.14  1.36  14.70  14.45  11.76  9.84  

600449.SH 宁夏建材 12.52  买入 0.62  0.43  0.64  0.80  20.13  29.34  19.70  15.71  
  
资料来源：Wind，天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS，其他数据均来自 Wind 一致预期 
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1. 大力度化债举措即将出台，规模空间值得期待 

中央加杠杆、地方降杠杆趋势延续。此次财政部会议提出，“中央财政仍有较大空间”，参

考发达经济体美国、日本的政府 2023 年债务率分别达到 128%、200%，而 2023 年末中央
政府债务率仅 24%，财长明确中央加杠杆的空间，中央继续加杠杆有望为投资链带来较多

增量资金，对于有效需求主导的基建投资起到良好的带动作用；另一方面，通过较大规模

增加地方政府债务额度方式化债，2023 年财政部安排 2.2 万亿元地方政府债务额度用于化
债，占到 2023 年新增债务限额的 48.6%，2024 年安排 1.2 万亿元债务限额支持地方化解存

量隐性债务和消化政府拖欠企业账款，占比 26%，今年上半年地方考核制度影响了发债积

极性以及地方投资意愿，我们认为若增加地方政府举债空间，化债对正常发展的资金挤出

将得到有效缓解。 

 

表 1：截止 2023 年年末地方政府债务情况 

 
注：标红区域为 12 个重点化债地区 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

近年来支持化债力度最大的一项措施即将出台，规模空间值得期待。财政部会议进一步指
出：“为了缓解地方政府的化债压力，除每年继续在新增专项债限额中专门安排一定规模

的债券用于支持化解存量政府投资项目债务外，拟一次性增加较大规模债务限额置换地方

政府存量隐性债务，加大力度支持地方化解债务风险。”与 2015 年债务置换类似，一次性
增加地方政府的债务限额，用地方表内债务置换表外隐性债务，减轻地方政府的偿债压力。

从化债中腾挪出更多的地方财力和精力，来支持稳增长和“三保”工作。此次化债规模有

多大？会议提到这项即将实施的政策，是近年来出台的支持化债力度最大的一项措施，而
2023 达到 2.2 万亿元的化债额度，据此推算本轮置换债的规模将超 2.2 万亿元。根据天风

固收孙彬彬团队 2024 年 10 月 15 日在发布的报告《逃不开的债务周期》中认为对比 2015

年地方债务置换考虑，如果按照目前隐债余额的四分之三进行置换，则对应置换债规模需

要约 7.5 万亿-15 万亿。 
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2. 建筑：园林民企和地方龙头弹性较大，支付顺序或为央企优先 

表 2：A股重点建筑公司应收款项统计 

 
注：标黄区域为 12 个重点化债地区 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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从上市公司报表角度，大力度化债举措下政府类应收账款有望加速收回、改善资产及现金

流质量，坏账计提有望冲回、增厚当期利润。我们统计了 A 股主要建筑公司 2023 年（应

收账款+应收票据+长期应收款）/净资产，从比例来看，民企（园林工程、设计咨询类）、

地方建设龙头（陕建股份、浙江建投等）、部分央企等占比明显较高。 

若增加地方政府举债空间，可供形成政府投资和实物工作量的资金同比显著增加，加速基

建实物量的落地，改善建筑企业报表质量。从化债资金支付顺序上，我们认为央企及地方

国企或先于民营企业，化债资金通过央企国企（利润上缴及分红）有望大比例回流财政。
我们建议关注：央企【中国建筑、中国交建、中国中铁、中国铁建等】；地方国企【四川

路桥、山东路桥、安徽建工、重庆建工等】；园林工程【蒙草生态（与中小市值组联合覆

盖）、绿茵生态等】、设计咨询【华设集团等】、装饰工程【金螳螂等】。 

 

表 3：重点建筑公司估值对比 

证券代码 证券简称 
总市值（亿

元）  

过去一年平均

PB 
PB 分位  PE（TTM） PE 分位  

23Y 分红

率 

23Y 股息

率  

601668.SH 中国建筑 2688.03  0.53  100.00% 4.91  100.00% 20.82% 4.20% 

601390.SH 中国中铁 1504.83  0.55  66.53% 5.17  90.50% 15.52% 3.45% 

601800.SH 中国交建 1408.04  0.52  98.35% 6.91  85.54% 20.00% 3.38% 

601186.SH 中国铁建 1179.03  0.45  98.35% 5.19  98.35% 18.21% 4.03% 

601669.SH 中国电建 954.33  0.68  81.61% 7.61  97.31% 18.10% 2.46% 

601868.SH 中国能建 857.85  0.91  95.87% 12.13  56.61% 13.57% 1.26% 

601618.SH 中国中冶 635.39  0.67  69.21% 12.24  98.14% 17.21% 2.35% 

601117.SH 中国化学 488.73  0.76  83.88% 9.19  95.04% 20.04% 2.23% 

600820.SH 隧道股份 214.11  0.69  80.58% 7.26  81.40% 35.30% 4.85% 

600170.SH 上海建工 207.93  0.69  42.56% 12.77  67.36% 34.22% 2.56% 

600248.SH 陕建股份 165.77  0.67  71.07% 4.88  100.00% 14.26% 3.41% 

300284.SZ 苏交科 150.15  0.99  100.00% 47.46  100.00% 44.06% 0.97% 

002061.SZ 浙江交科 107.34  0.70  90.91% 7.78  95.45% 24.11% 3.03% 

002051.SZ 中工国际 101.10  0.85  73.97% 28.02  71.49% 42.90% 1.53% 

000498.SZ 山东路桥 96.78  0.66  79.75% 4.42  99.59% 12.20% 2.89% 

002081.SZ 金螳螂 94.26  0.70  56.61% 12.48  99.17% 25.93% 2.82% 

600502.SH 安徽建工 86.86  0.81  76.45% 5.75  95.87% 28.73% 5.14% 

601886.SH 江河集团 61.64  0.95  33.47% 8.78  31.82% 33.73% 3.68% 

600284.SH 浦东建设 57.73  0.77  40.08% 10.72  97.52% 36.15% 3.61% 

600496.SH 精工钢构 56.16  0.68  37.19% 13.05  97.93% 21.77% 2.13% 

600939.SH 重庆建工 64.85  0.65  100.00% -63.55  0.00% 50.59% 0.29% 

002375.SZ 亚厦股份 50.79  0.67  45.04% 19.00  33.47% 10.38% 0.51% 

002135.SZ 东南网架 51.16  0.86  37.19% 22.05  46.28% 34.93% 2.23% 

600629.SH 华建集团 49.50  0.99  41.32% 11.59  38.02% 31.96% 2.75% 

600491.SH 龙元建设 50.48  0.43  69.83% -5.01  0.00% 0.00% 0.00% 

600512.SH 腾达建设 36.77  0.57  67.36% 38.91  61.98% 67.93% 0.87% 

300732.SZ 设研院 26.59  0.92  66.12% -173.36  0.00% 47.51% 2.44% 

002628.SZ 成都路桥 25.44  0.66  99.59% -90.71  0.00% 0.00% 0.00% 

603359.SH 东珠生态 18.60  0.67  39.88% -5.78  0.00% -1.42% 0.24% 

603458.SH 勘设股份 19.55  0.63  48.35% -21.36  0.00% 30.26% 0.88% 

注：数据截止 10 月 16 日收盘 

资料来源：Wind，天风证券研究所 
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3. 建材：基建地产实物量有望改善，利好消费建材和水泥链品种 

建材端关注化解地方债务所带动的下游需求回暖，我们认为可从以下两方面挖掘投资标的： 

➢ 一是关注应收款项占总资产比重较高的企业，尤以央企为先，建议关注商混企业西部

建设、水泥企业宁夏建材、天山股份。 

1）商混企业下游多与地产基建企业直接接洽，客户一般要求进行提前垫资，合同中
也会对垫资的方量和资金数量进行明确标识，回款则要求垫资期后结算，如此经营模

式导致商混企业应收账款较多，回款周期较长的属性。近三年地产基建企业资金压力

加大，商混企业账款回收空间同步承压。截止 2024 年上半年末，西部建设应收项（应
收账款+应收票据+其他应收款）达 268 亿元，占总资产比重高达 74%，应收账款和票

据周转天数达 457 天，远高于其他建材企业。自 21 年至 24 年上半年，西部建设累计

计提信用减值损失 4.4 亿元，仅占应收的 2%，计提空间仍较大。 

2）水泥企业中天山股份应收项高达 347 亿元，宁夏建材应收占总资产比重达 19%，
在同行中排在首位。截止 24H1 末，天山股份/宁夏建材坏账计提占应收比重分别为

35%/9%，过去三年半计提的信用减值损失分别仅占应收的 3%/1%，面临减值计提的敞

口仍较大，而化债举措一旦实施，按我们前文逻辑推演，两家企业均依托于央企中国
建材集团，或将率先受益化债，释放资金流动性，坏账计提有望减少或转回，从而增

厚利润。 

➢ 二是关注基建地产回暖有望增强消费建材和水泥需求复苏动能，关注弹性反转消费建

材品种坚朗五金、科顺股份、东方雨虹、三棵树、蒙娜丽莎等，以及基本面支撑较优

的头部水泥企业海螺水泥、上峰水泥等。 

1）消费建材企业来看，在此前地产企业出现信用风险后，消费建材企业开始主动战
略性收缩大 B 地产业务，但前期通过垫资换市场的方式所积累的大量应收账款及票据

仍未全部收回，当前部分公司应收体量仍然较高，截止 24H1 末，坚朗五金/科顺股份

/东方雨虹/三棵树的应收项占总资产比重分别为 42%//36%/32%/31%，对资产周转造成
较大掣肘。部分公司减值风险地产信用风险的暴露导致此前的应收账款转化为大量的

坏账，对利润端造成挤压，过去三年半来看，东方雨虹/三棵树/科顺股份/帝欧家居/

亚士创能/东鹏控股/蒙娜丽莎计提信用减值损失超过 10 亿，但从过去三年半信用减
值损失金额占 24H1 末应收项的比例来看，坚朗五金/东方雨虹/科顺股份/三棵树等占

比仍不足 40%，截止 24H1 末坏账准备占应收项比重也不足 40%，减值对利润的潜在

影响仍未完全消除。近日国新办发布会上提出考虑允许专项债重新用于土储，支持专
项债用于收购存量房，后续地产供需端预期有望改善，保障性住房的支撑也有望拉动

一部分实物工作量，地产链的消费建材公司财务状况亦有望走出底部反转。 

➢ 2）水泥公司来看，我们认为除地产链条回暖外，地方政府在化债同时也有望挤出一

部分资金用于基础设施建设，基建投资增多或形成实物量增多，利好水泥需求改善。
水泥板块基本面反转通常滞后于财政政策的释放，而水泥价格反映信心预期，率先出

现向上走势。上周华东、华中、西南地区开始落实涨价，整体幅度在 10-100 元/吨，

后续仍有继续提涨预期。若后续随着地方化债的推进，地产基建实物量有望逐渐落实，
叠加价格推涨效应，水泥企业业绩或有较大的改善弹性，海螺水泥、上峰水泥等头部

企业有望凭借更优的成本优势，依托价格修复实现更优的业绩弹性。 

 

 

 

 

 

表 4：建材企业应收款项指标一览 
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资料来源：Wind、天风证券研究所 

注：总市值数据截止 2024/10/15，其余财务数据均截止 2024/6/30。 

  

细分板块 股票代码 公司名称 企业性质
总市值

（亿元）

总资产

（亿元）

应收账款+应收

票据+其他应收

款（亿元）

应收账款及票

据周转天数

应 收 /

总资产

坏账准备合计

（亿元）

坏账准备/

应收

2021年 -2024H1信

用减值损失计提总

额（亿元）

信用减值计提

总额/应收

002302.SZ 西部建设 中央国有企业 102.9 363.8 268.4 457 74% 0.1 0% 4.37 2%

002596.SZ 海南瑞泽 民营企业 26.5 38.1 19.8 445 52% 9.9 50% 4.75 24%

600449.SH 宁夏建材 中央国有企业 62.5 114.9 22.0 86 19% 1.9 9% 0.26 1%

600326.SH 西藏天路 地方国有企业 94.2 132.0 21.2 259 16% 3.2 15% 1.49 7%

000789.SZ 万年青 地方国有企业 46.1 161.7 19.6 137 12% 3.4 17% 1.99 10%

000877.SZ 天山股份 中央国有企业 411.0 2,949.3 347.0 133 12% 119.8 35% 9.23 3%

600425.SH 青松建化 地方国有企业 60.2 95.0 10.9 77 11% 0.5 5% 0.58 5%

600801.SH 华新水泥 外资企业 231.4 689.8 41.3 32 6% 2.6 6% 1.49 4%

600585.SH 海螺水泥 地方国有企业 1,287.7 2,437.3 127.0 38 5% 1.5 1% 0.77 1%

000401.SZ 冀东水泥 地方国有企业 143.5 594.1 30.2 40 5% 0.0 0% 0.59 2%

000672.SZ 上峰水泥 民营企业 75.1 176.5 8.6 44 5% 0.4 4% 0.16 2%

600802.SH 福建水泥 地方国有企业 16.1 39.4 0.7 4 2% 0.0 1% 0.01 1%

002233.SZ 塔牌集团 民营企业 92.9 130.4 0.7 5 1% 0.2 27% 0.32 42%

603856.SH 东宏股份 民营企业 32.0 40.2 20.1 170 50% 2.4 12% 1.94 10%

002398.SZ 垒知集团 民营企业 27.6 59.4 29.2 458 49% 3.5 12% 1.71 6%

002088.SZ 鲁阳节能 外资企业 57.4 35.7 16.4 180 46% 0.8 5% 0.60 4%

002791.SZ 坚朗五金 民营企业 112.5 94.5 40.1 215 42% 4.8 12% 4.38 11%

300715.SZ 凯伦股份 民营企业 31.9 63.4 23.3 312 37% 5.8 25% 5.42 23%

300737.SZ 科顺股份 民营企业 66.9 141.5 50.7 231 36% 16.8 33% 13.62 27%

603916.SH 苏博特 民营企业 34.3 79.0 27.9 318 35% 3.0 11% 1.40 5%

002392.SZ 北京利尔 民营企业 44.5 91.9 32.4 171 35% 3.3 10% 1.58 5%

002457.SZ 青龙管业 民营企业 52.1 44.1 14.9 248 34% 3.5 23% 1.99 13%

002271.SZ 东方雨虹 民营企业 351.6 472.9 153.1 135 32% 24.8 16% 16.85 11%

603737.SH 三棵树 民营企业 219.3 148.0 46.1 122 31% 0.0 0% 15.43 33%

002225.SZ 濮耐股份 民营企业 37.6 81.8 23.2 144 28% 4.0 17% 1.14 5%

002066.SZ 瑞泰科技 中央国有企业 22.0 50.1 14.2 113 28% 1.5 11% 0.76 5%

603378.SH 亚士创能 民营企业 31.7 66.9 18.3 305 27% 10.0 55% 10.68 58%

603616.SH 韩建河山 集体企业 15.2 18.8 5.1 591 27% 2.2 44% 0.83 16%

002671.SZ 龙泉股份 外资企业 24.5 26.8 7.2 316 27% 0.8 11% 0.12 2%

002809.SZ 红墙股份 民营企业 16.0 25.1 6.7 405 27% 0.5 8% 0.20 3%

002798.SZ 帝欧家居 民营企业 15.1 63.7 16.1 165 25% 14.0 87% 13.18 82%

300160.SZ 秀强股份 地方国有企业 41.4 29.7 6.8 160 23% 0.2 3% -0.27 -4%

603725.SH 天安新材 民营企业 19.6 28.0 5.8 71 21% 2.6 44% 3.06 53%

002043.SZ 兔宝宝 民营企业 98.9 58.0 10.2 49 18% 6.7 65% 6.06 59%

000786.SZ 北新建材 中央国有企业 537.4 355.3 60.3 52 17% 5.1 8% 1.58 3%

002641.SZ 永高股份 民营企业 54.4 87.7 12.7 67 14% 7.8 61% 5.57 44%

603385.SH 惠达卫浴 民营企业 22.8 56.4 8.0 92 14% 4.4 55% 4.00 50%

002918.SZ 蒙娜丽莎 民营企业 36.1 91.6 11.0 73 12% 8.7 78% 10.01 91%

003012.SZ 东鹏控股 民营企业 71.8 114.0 13.2 64 12% 12.3 93% 10.60 80%

300599.SZ 雄塑科技 民营企业 22.2 24.8 2.7 85 11% 0.6 24% 0.56 21%

002372.SZ 伟星新材 民营企业 227.7 61.8 6.6 45 11% 0.1 2% 0.27 4%

600499.SH 科达制造 公众企业 143.8 249.1 21.8 62 9% 2.5 12% 1.43 7%

603038.SH 华立股份 民营企业 32.5 20.3 1.3 59 6% 0.1 5% 0.05 4%

002718.SZ 友邦吊顶 民营企业 14.4 14.5 0.8 50 5% 2.2 273% 1.98 250%

001322.SZ 箭牌家居 民营企业 83.5 96.6 4.2 25 4% 1.7 41% 1.07 26%

商混

水泥

消费建材
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表 5：重点建材公司业绩与估值 

股票代码 公司名称 总市值

（亿元） 

收盘价

（元）  

24E 收入

（亿元） 

24E

收入

YoY 

24E 归母

净利润

（亿元） 

24E

利润

YoY 

PE 

(TTM) 

PB 

(LF) 

分红

率  

股息

率  

002791.SZ 坚朗五金 112.5 31.78 80 2% 3.5 8% 36 2.0 9.9% 0.3% 

603737.SH 三棵树 219.3 41.62 134 7% 5.6 223% 301 8.5 48.6% 0.4% 

002918.SZ 蒙娜丽莎 36.1 8.69 53 -10% 3.1 15% 20 1.1 46.1% 3.4% 

300737.SZ 科顺股份 66.9 5.97 75 -6% 2.2 -165% -22 1.4 0.0% 1.3% 

002271.SZ 东方雨虹 351.6 14.43 324 -1% 22.8 0% 19 1.4 64.8% 8.3% 

603378.SH 亚士创能 31.7 7.39 26 -17% 1.0 69% 1,728 1.9 30.7% 0.6% 

002798.SZ 帝欧家居 15.1 3.91 0 -100% 0.0 -100% -2 0.8 0.0% 0.0% 

003012.SZ 东鹏控股 71.8 6.12 77 -1% 6.9 -4% 13 0.9 48.1% 4.8% 

600585.SH 海螺水泥 1,287.7 25.60 1,201 -15% 83.9 -20% 19 0.7 48.6% 3.7% 

000672.SZ 上峰水泥 75.1 7.75 56 -12% 5.8 -23% 20 0.9 51.4% 5.1% 

600801.SH 华新水泥 231.4 13.35 346 2% 21.6 -22% 12 1.0 39.9% 4.0% 

600449.SH 宁夏建材 62.5 13.06 122 17% 2.0 -31% 31 0.9 40.2% 1.9% 

000877.SZ 天山股份 411.0 5.78 931 -13% 2.9 -85% -26 0.5 50.3% 2.4% 

002302.SZ 西部建设 102.9 8.15 206 -10% 3.5 -46% 21 1.1 22.5% 1.4% 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

注：总市值、收盘价、估值及股息率数据均截止 2024 /10/15，24 年业绩预期来源于 Wind 一致预期，分红率为 2023 年数据。 
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