
 

本报告版权属于国投证券股份有限公司，各项声明请参见报告尾页。                                                      1 

2024 年 01月 25日 

建筑 
 

行业快报  

 

央企市值考核有望落地，看好优质建筑

央企表现  

证券研究报告 

 

投资评级 领先大市-A 

维持评级  

  

首选股票 目标价（元） 评级 

    

    
 
  

行业表现 

 

资料来源：Wind资讯   

升幅% 1M 3M 12M 

相对收益 -0.4 0.8 10.8 

绝对收益 -2.2 -5.2 -10.8 
  

董文静 分析师 

SAC执业证书编号：S1450522030004 

dongwj@essence.com.cn 
  

相关报告 

  

  

  

  

  
  

 

 事件：1月 24日，国资委表示要进一步把市值管理成效纳入对

央企负责人的考核，并表示着力提高央企控股上市公司质量，强

化投资者回报。央行决定，自 2 月 5 日起，下调金融机构存款准

备金率 0.5pct，向市场提供长期流动性 1万亿元。 

 

 市值管理将纳入央企考核指标，优质建筑央企市场回报可期。

1 月 24日，国资委提出要进一步把市值管理成效纳入对央企负责

人的考核，引导央企负责人重视所控股上市公司的市场表现，及

时通过市场化增持、回购等手段传递信心、稳定预期、加大现金

分红力度，更好回报投资者。近期国有企业投资者回报相关政策

定调较为积极，此前，国务院印发《关于进一步完善国有资本经

营预算制度的意见》，提出国有控股、参股企业按照市场化、法治

化原则建立健全分红机制，未来建筑央国企分红有望改善。 

 

 国企改革为长期主线，量质并举助力央企估值修复。新一轮国

企改革自 2023年以来持续推进，国资委推出“一利五率”考核体系，

除增长性营收和利润指标外，还加大对央企现金流、周转率和盈

利能力的考核，国资委优化国企考核指标后，建筑央企 ROE、现金

流、周转率和盈利能力等关键性经营指标有望得到进一步改善，

同时国资委鼓励以上市公司为平台推行并购重组，有望赋予央企

新的成长动力。本轮国企改革量质并举，建筑央企过去受垫资商

业模式和增长放缓影响带来的低估值水平有望修复。 

 

 建筑央企基本面稳健，龙头市占率持续提升。近期 7 家建筑基

建央企已公布 2023年新签订单数据，从全年来看，7家建筑央企

新签合同额均实现同比正向增长，总计为 14.90 万亿元，同比增

加 7.32%，其中，中国能建、中国电建、中国建筑、中国化学均实

现双位数增长。2023Q4 板块整体新签订单明显提速，7 家建筑央

企新签合同额总计为 6.21 万亿元，同比增加 14.01%（Q3 同比增

加 0.5%）。其中，中国电建、中国中铁、中国铁建 Q4新签合同额

较 Q3增速大幅提升，YOY+38.05%（Q3 yoy+8.84%）、23.72%（Q3 

yoy-31.47%）、7.59%（Q3 yoy-16.65%）。国际工程央企，中材国

际全年新签合同额同比增长 18%，其中境外新签合同同比高增

55%。目前建筑行业基本面整体向好，建筑央企新签订单维持稳健

增长，8 大央企市占率持续提升，2017-2023.3Q 年新签合同市占

率由 28.64%提升至 46.11%。 
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 投资建议：央企市值考核要求重磅发布，建筑央企市场回报值

得期待，叠加降准释放流动性，看好本轮建筑央企市场表现。2023

年建筑央国企基本面稳健，建筑央企龙头市占率持续提升，国企

改革推进下经营指标改善有望带来估值提升，推荐低估值优质基

建央企；此外，国际工程优质央企标的中材国际海外业务快速增

长，分红率提升规划增厚公司回报，长期看好其成长性和商业模

式优化带来的估值提升。 

 建议关注：中国中铁(PE 4.6X, PB 0.55X)、中国交建(PE 6.2X, 

PB 0.48X)、中国铁建(PE 3.9X, PB 0.43X)、中国建筑（PE 4.0X, 

PB 0.50X）、中国中冶(PE 5.5X, PB 0.66X)、中材国际（PE 10.52X, 

PB 1.53X）（PE采用 TTM，PB采用 LF）。 

 

 风险提示：政策落地不及预期，国企改革推进不及预期，中国

特色估值体系建设不及预期。 
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 行业评级体系 
 
收益评级： 

领先大市 —— 未来 6个月的投资收益率领先沪深 300指数 10%及以上； 

同步大市 —— 未来 6个月的投资收益率与沪深 300指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 —— 未来 6个月的投资收益率落后沪深 300指数 10%及以上； 

风险评级： 

A —— 正常风险，未来 6个月的投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —— 较高风险，未来 6个月的投资收益率的波动大于沪深 300指数波动； 

 

  

 分析师声明 

本报告署名分析师声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽

责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证信息来源合法合规、研究方法专业

审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 

 

 

 本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

国投证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券

投资咨询业务许可。本公司及其投资咨询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分

析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询业

务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因

素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司

的客户发布。   
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何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 
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