
 

建筑装饰行业点评报告：涉

房企业融资放松 建筑央国

企有望受益 
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事件： 

2022 年 10 月 20 日，中国证券报记者从证监会获悉，对于涉房地产

企业，证监会在确保股市融资不投向房地产业务的前提下，允许以下存在

少量涉房业务但不以房地产为主业的企业在 A 股市场融资： 

1）自身及控股子公司涉房的，最近一年一期房地产业务收入、利润占

企业当期相应指标的比例不超过 10%；2）参股子公司涉房的，最近一年

一期房地产业务产生的投资收益占企业当期利润的比例不超过 10%。 

涉房企业融资或放松，更好服务稳定经济大盘证监会此次对于在确保

股市融资不投向房地产业务的前提下，允许存在少量涉房业务但不以房地

产为主业的企业在 A 股市场融资的阶段性调整，体现了政策端既保持“房

住不炒”的大原则，严格限制主营业务为房地产的企业股权融资；又一定

程度放开涉房企业融资，合理保持资本市场支持实体融资功能的有效发挥、

更好服务稳定经济大盘。在当前“保交楼、稳民生”愈发重要的背景下，

涉房企业融资放松有利于鼓励主业非房地产的上市公司参与到保交楼或出

险项目收并购从而“保交楼”的顺利落地并有助于房地产市场风险有序释

放与平稳健康发展。 

涉房建筑央国企有望受益，市值提升动力增强建筑业是资金密集型行

业，近年随着重大工程项目占比提升、工程总承包制逐渐推广，建筑企业

的资金需求增大。长期以来，受涉房企业股权融资受限的制约，涉房建筑

企业只能以债权融资来扩大业务规模；导致该类企业的资产负债率高企。
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截至 2022H1，中国电建、中国铁建、中国建筑、中国中冶等大型建筑央

国企的资产负债率已达约 75%。若放开涉房企业股权融资，建筑行业涉房

企业的融资渠道拓宽，有助于其补充资金，加快在手项目的落地；建筑企

业资产负债率降低，可在一定程度上化解其经营风险，股权融资通道适度

放开为其发展业务拓宽边界。另外，建筑央国企在股权融资方面既受制于

涉房因素，又存在国资委对 PB 大于 1 的要求，放开涉房的限制，对于建

筑央国企来说，其增强市值管理的意愿将显著强化。 

投资建议 

短期来看，“稳增长”催化下，基建投资有望维持高增速，建筑央国

企新签项目合同额保持增长，全年业绩将有望获得支撑。中长期来看，建

筑行业集中度提升趋势延续、优质建筑央国企市占率有望继续提升。同时，

涉房企业融资或放开将加强建筑央国企提升市值动力，有望迎来价值重估。

当前优质建筑央国企估值仍处底部区间，具备较高性价比。推荐中国建筑

（未覆盖）、中国电建（未覆盖）、中国能建（未覆盖）、中国核建（未覆盖）。 

风险提示 

“稳增长”相关政策推进力度不及预期；基建、房地产投资增速大幅

下滑风险；疫情反复风险；原材料价格大幅上涨超出预期；应收账款减值

损失风险。 
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