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行业走势图 

央国企行情持续演绎，继续推荐低估值&高股息品种 
 

市值管理纳入考核、央企存量资产盘活再迎关注 
1 月 23 日证监会主席易会满再提中特估，24 日上午国资委副主任提出，将
市值管理纳入央企负责人业绩考核，并加大现金分红力度；25 日发起设立
国有企业存量资产优化升级基金 400 亿。29 日国资委举行中央企业、地方
国资委考核分配工作会议，根据企业功能定位、行业特点、承担重大任务等
情况，增加反映价值创造能力的针对性考核指标，“一企一策”签订个性化
经营业绩责任书，同时还将建立考核“双加分”机制，全面推开上市公司市
值管理考核，坚持过程和结果并重、激励和约束对等，量化评价中央企业控
股上市公司市场表现，客观评价企业市值管理工作举措和成效，同时对踩红
线、越底线的违规事项加强惩戒，引导企业更加重视上市公司的内在价值和
市场表现，传递信心、稳定预期，更好地回报投资者。国资委还将探索将品
牌价值纳入考核，鼓励企业练好内功、外塑形象，不断提高品牌附加值和美
誉度，加快建设世界一流企业。 
 
政策面&资金面利好助推中特估行情持续演绎 
自 1 月 23 日以来沪深 300 涨幅 4.8%，申万建筑装饰板块涨幅 12.64%，录得
7.82%超额正收益，其中八大建筑央企涨幅靠前，累计涨幅为 16.11%，较沪
深 300 录得 11.28%相对收益，中国交建、中国铁建、中国中铁、中国化学、
中国电建、中国中冶、中国建筑、中国能建的累计涨幅分别为 28.45%、19.45%、
16.10%、15.22%、14.44%、12.93%、12.80%、6.37%。我们认为当前建筑央国
企估值仍位于相对历史底部区间，当前资金、政策层面的利好信号已经出现，
持续看好建筑央国企龙头的价值重估。 
 
央国企蓝筹估值处于历史相对低位，高股息品种值得重点关注 
从估值及股息率角度来看，截至 1 月 29 日收盘，八大建筑央企 PB 均小于 1，
仅中国能建、中国化学、中国中冶、中国电建高于 0.6，而中国中铁、中国
交建、中国建筑、中国铁建均在 0.6 以下，分别为 0.59、0.57、0.54、0.48，
分别位于历史 5.25%、12.1%%、1.84%、4.82%分位，股息率分别为 3.4%、2.9%、
4.9%、3.5%。主要的地方国企估值也基本处于历史相对底部区域，四川路桥、
粤水电、安徽建工、浙江交科、山东路桥 PB 分别为 1.59、1.35、0.89、0.71、
0.69，股息率分别为 8%、3%、5%、3.2%、2.8%。 
 
择优选取中特估优质标的 
我们认为当前主流央国企 PB/PE 已基本低于上一轮中特估行情启动前的水
平，建议沿以下主线寻找优质个股：1）低估值建筑央企蓝筹：推荐中国交
建、中国建筑、中国铁建、中国中铁等；2）高股息及区域投资高景气的地
方建筑国企：推荐四川路桥、安徽建工等；3）一带一路及出海逻辑的国际
工程公司：中材国际、北方国际、中钢国际等。4）细分专业工程赛道央企：
推荐中粮科工（与农业组联合覆盖），建议关注中国海诚、中铁装配。 
 
风险提示：基建&地产投资超预期下行，国企改革提效进度不及预期，城中
村改造、保障房进度不及预期，短期内股价大幅波动。 
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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 2024-01-29 评级 2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E 

601800.SH 中国交建 8.94 买入 1.17 1.30 1.44 1.61 7.64 6.88 6.21 5.55 

601668.SH 中国建筑 5.20 买入 1.22 1.29 1.40 1.55 4.26 4.03 3.71 3.35 

600039.SH 四川路桥 8.13 买入 1.29 1.38 1.71 2.06 6.30 5.89 4.75 3.95 

600970.SH 中材国际 11.13 买入 0.83 0.94 1.10 1.27 13.41 11.84 10.12 8.76 

601186.SH 中国铁建 8.66 买入 1.96 2.14 2.35 2.62 4.42 4.05 3.69 3.31 

601390.SH 中国中铁 6.49 买入 1.26 1.43 1.61 1.80 5.15 4.54 4.03 3.61 

601868.SH 中国能建 2.17 买入 0.19 0.18 0.21 0.24 11.42 12.06 10.33 9.04 

601618.SH 中国中冶 3.32 买入 0.50 0.58 0.67 0.78 6.64 5.72 4.96 4.26 

601669.SH 中国电建 5.15 买入 0.66 0.77 0.89 1.02 7.80 6.69 5.79 5.05 

601117.SH 中国化学 6.66 买入 0.89 0.98 1.16 1.39 7.48 6.80 5.74 4.79 

000498.SZ 山东路桥 5.63 买入 1.60 1.65 1.90 2.19 3.52 3.41 2.96 2.57 

600502.SH 安徽建工 4.90 买入 0.80 0.91 1.05 1.21 6.13 5.38 4.67 4.05 

002061.SZ 浙江交科 3.71 买入 0.61 0.62 0.74 0.89 6.08 5.98 5.01 4.17 

600170.SH 上海建工 2.43 买入 0.15 0.34 0.37 0.41 16.20 7.15 6.57 5.93 

002060.SZ 粤水电 4.44 买入 0.10 0.46 0.53 0.61 44.40 9.65 8.38 7.28 

000065.SZ 北方国际 11.47 买入 0.63 0.87 1.05 1.27 18.21 13.18 10.92 9.03 

000928.SZ 中钢国际 6.67 买入 0.44 0.55 0.62 0.71 15.16 12.13 10.76 9.39 

301058.SZ 中粮科工 11.70 买入 0.33 0.56 0.75 0.99 35.45 20.89 15.60 11.82 
  
资料来源：Wind，天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 

注：浙江交科系与化工团队联合覆盖，中粮科工系与农业组联合覆盖。 
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