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基建业务快速增长，PPP功不可没 

 
 
 
 

 

基础数据 

上证综指 3213 

总股本（万股） 2999582 

已上市流通股（万股） 2968251 

总市值（亿元） 2910 

流通市值（亿元） 2879 

每股净资产（MRQ） 6.6 

ROE（TTM） 15.5 

资产负债率 78.1% 

主要股东 中国建筑工程总公司 

主要股东持股比例 56.26% 
  

股价表现 

% 1m 6m 12m 

绝对表现 0 8 77 

相对表现 -3 -2 63  

 
 资料来源：贝格数据、招商证券 

相关报告 
  

 

总结 

公司前 5 月订单增长 16.5%，其中基建订单（交通工程占八成以上，包括市政道

路，高速公路、公路桥梁、轨道交通，地下管廊等）增长 48.8%，公司希望基建

能成为三大业务之一。公司地产管廊业务在国内领先，2016 年承接总里程超 800

公里，不完全统计，市场占有率约 1/3。PPP 订单方面，在手订单投资额达 6000

多亿，其中 65%可以转化成公司合同额，目前签约的是 1500 多亿。150 多个项

目中 30 多个已经开建。房建业务保持稳定发展，地产业务稳步做大规模。海外

业务方面，公司正在加大投入，大力拓展海外及一带一路沿线国家业务，目标十

三五末实现海外业务收入占比达到 10%。 

Q&A 

1、1-5 月订单增长 16.5%，其中基建增长 48.8%，基建增长主要是哪些领域？ 

基建订单（交通工程占八成以上，包括市政道路，高速公路、公路桥梁、轨道交

通，地下管廊等）增长 48.8%，其中 PPP 订单占到基建订单 50%多。房建受调控

影响影响，另外公司也在控制这块业务。公司希望基建成为三大业务之一，自十

二五起公司就着力往基建方面转型，PPP 等大规模应用。 

2、前 5 月勘察设计订单增长 48.3%，是否意味着未来投资增长较快？ 

勘察设计主要是房建方面的设计，主要是承接别人的订单，这个也不好直接判断

未来投资情况。 

3、中海地产对于公司房建业务的影响？ 

中海地产每年给公司的业务不超过 60 亿，非常小的部分。 

4、公司地下管廊业务开展情况？ 

不完全信息统计，公司这块是最多的，占市场份额约 1/3，2016 年公司,承接里程

约为 800 多公里。 

5、未来业务规划？ 

实行 532 计划，十三五末房建收入占比 50%，基建 30%，地产 20%。 

6、1-5 月境内订单增长 17.2%，境外增长 3.4%，为什么境外业务增长较慢？ 

境外还是想快，但是单个项目体量大，对订单增速影响大。另外，境外太分散了，

市场掌控程度不像国内那么好。现在公司在努力把资源往海外配。业务主要分布

在东南亚、中东、北非、南非、俄罗斯、北美等，比较均衡。现在海外项目中一

带一路项目占比 40%，在一带一路沿线国家历史上都是有业务的。 
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7、新签及在手 PPP 订单？ 

在手 PPP 订单，6000 多亿总投资额，其中 65%可以转化成公司合同额，签约的是 1500

多亿。全部项目是 150 多个，其中 30 多个开建。 

8、项目施工周期？ 

3 年左右。 

9、未来房建市场发展？ 

只要城镇化还要继续，房建问题不大，目前公司市场份额占比 8%，国内第一。国内单

体房建施工总承包项目平均合同额已经到了 5-6 亿，国内 2 亿以上大项目合同占比达到

90%以上。 

10、1-5 月份合约销售额增长 53.3%，依然很高？ 

中信地产合并，另外去年销售比较慢，今年拿地比较积极。 

11、公司从事基建业务的优势？ 

市政，管廊、城镇综合开发是公司的优势，另外 PPP 带来的优势，新兴市场处于同一

水平线，公司不存在劣势。只要业主不是单一类型，多元化的话，由于公司市场化程度

比较高，会有一定的竞争优势。 

12、十三五末实现海外业务占比 10%，指的是订单还是收入？ 

指的是收入，目前海外项目融资性的多是一带一路沿线国家的买方信贷，公司在海外很

少有投资。 

13、公司 2017 年主要发展目标营业收入 10380 亿元，增长点来自哪里？ 

增长点主要来自基础设施，房建能维持一个稳定的水平。 

14、房地产业务的发展思路？ 

还是会慢慢做大，有规模要求，和行业龙头不能拉开太多。 

15、2016 年毛利率降低是为什么？ 

营改增的影响。 

16、公司融资渠道和方式？ 

永续债、优先股、中期票据，探讨资产证券化等。 

17、安邦和公司有什么合作吗？ 

安邦是看好大建筑行业，与我公司并无私交，之前公司也会承建他们的工程建设项目，

这是我们的客户。 

18、为什么 16 年资产减值损失很多？ 

公司历来对风险采取比较零容忍的态度，在去年坏账准备计提的过程中一直坚持了这个

观念。另外去年在计提上是几个方面，主要是在应收款上，应收款两个方面，一个是时

间成本去计提，另外一个是个别认定。基本上都是在正常的范围内，按照企业效益更加

稳健、为股东提供更加长远的回报这么一个角度。 

19、公司基建合同中有少量的环保、供水处理等业务，有无向环保方向发展的计划？ 
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作为新的业务板块，旗下有中建水务，目前业务不太成熟，期望将业务做大，现在正在

培育。 

20、雄安新区对公司业务的影响？ 

公司在京津冀地区机构多、业务广、实力雄厚，不少二级集团早在该地区已有业务，公

司基础设施业务和四位一体城市综合开发业务于 2016 年已先人一步在雄安地区开展业

务。雄安地区今年的中心任务是规划，然后是基础设施建设。预计今年公司会有城市规

划、工程设计、土地开发和基础设施工程类业务订单入账。
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投资评级定义 

公司短期评级 

以报告日起 6 个月内，公司股价相对同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

强烈推荐：公司股价涨幅超基准指数 20%以上 

审慎推荐：公司股价涨幅超基准指数 5-20%之间 

中性：    公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避：    公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

公司长期评级 

A：公司长期竞争力高于行业平均水平 

B：公司长期竞争力与行业平均水平一致 

C：公司长期竞争力低于行业平均水平 

行业投资评级 

以报告日起 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数 
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