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事件：

11月 15日，证监会发布《上市公司监管指引第 10号——市值管
理》（“《指引》”），引导上市公司关注自身投资价值，切实提升投资者
回报。

观点：

 以提升经营效率和盈利能力为核心，鼓励运用资本工具提升上市
公司投资价值。《指引》要求上市公司以提高公司质量为基础，
以提升经营销量和盈利能力为核心，在结合公司实际的背景下，
综合运用包括并购重组、股权激励和员工持股计划、现金分红、
投资者关系管理、信息披露、股份回购等方式来提升上市公司投
资价值。从《指引》要求来看，监管清醒认识到提高上市公司质
量是长期提升公司投资价值的核心，在此基础上并购重组等工具
才能发挥作用。《指引》特别提出了上市公司及其实控人、高管不
得在市值管理过程中从事违法违规行为。

 对主要指数成份股公司市值管理及长期破净公司提升估值提出
明确要求，建筑央企市值提升空间较大。《指引》要求，主要指
数成份股公司应当制定上市公司市值管理制度，明确负责人员、
职责、估值水平检测预警机制、股价下跌应对措施等事项。《指引》
要求长期破净公司制定上市公司估值提升计划，经董事会审议后
披露，并在年度业绩说明会中进行专项说明。受宏观经济增速及
建筑行业发展阶段影响，建筑央企作为主要指数成份股公司，收
入规模大、业绩增速中枢下移，估值遭到压制，市净率长期显著
低于 1倍，有较大提升空间。在《指引》要求下，建筑央企估值
有望修复，具备较大投资价值。

 投资建议：建筑央企作为主要指数成份股，同时长期破净，在《指
引》要求下，有望获得重估。建议关注当前低估较为明显的中国
建筑（ 601668.SH）、中国铁建（ 601186.SH）、中国中铁
（601390.SH）、中国交建（601800.SH）、中国中冶（601618.SH）、
中国电建（601669.SH）、中国化学（601117.SH）。

 风险提示：财政政策落地进度不及预期；地方政府化债进度不及
预期；《指引》要求的破净及市值管理措施落地需一定时间周期；
地缘政治波动；数据引用风险。
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表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2024/11/15 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2023A 2024E 2025E 2026E 2023A 2024E 2025E 2026E
601117.SH 中国化学 8.47 0.89 0.95 1.04 1.14 9.5 9.3 8.4 7.7 未评级

601186.SH 中国铁建 9.37 1.73 1.74 1.78 1.83 5.4 5.9 5.8 5.6 未评级

601390.SH 中国中铁 6.57 1.35 1.2 1.2 1.27 4.9 5.5 5.5 5.2 增持

601618.SH 中国中冶 3.38 0.33 0.37 0.38 0.41 10.2 9.9 9.5 8.9 未评级

601668.SH 中国建筑 6.05 1.31 1.28 1.33 1.39 4.6 4.9 4.7 4.5 未评级

601669.SH 中国电建 5.82 0.68 0.77 0.84 0.92 8.5 7.8 7.2 6.6 未评级

601800.SH 中国交建 10.94 1.46 1.6 1.73 1.81 5.5 5.4 5.0 4.8 增持

数据来源：Wind，华龙证券研究所（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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