
 

  

 

 事件描述 
2016年1月6日公司公告称，下属中国建筑第八工程局

有限公司、中建方程投资公司联合体与上海市青浦区新型
城镇化综合开发项目合作协议正式签约。该项目位于上海
市青浦区重固镇，是上海首个落地实施的新型城镇化PPP
项目，合作周期为10年，按一体设计、分阶段分步骤实
施，近期投资约120亿元，首批项目包括731亩的城中村改
造工程、20多平方公里的美丽河湖建设计划，以及公交枢
纽等10多个子项目的建设。 
 事件点评 
 PPP模式引领行业变革，但以城市整体为单元给项目 
尚未出现；沪郊首单城镇化 PPP 项目具备重要意义 

PPP模式对于缓解融资压力，释放社会资本效率的重
要方式已成为建筑行业未来发展的重要抓手。政府推动意
愿强烈。目前，PPP已全面进入试水期，部分建筑企业已
与政府签订正式的合同，但从已披露的订单分析，鲜有出
现以城镇整体为单元进行的PPP项目，政府多以某一分项
工程作为发包单元，如龙元建设联合体中标的温州洞头区
状元南片市政基础设施工程PPP项目是以基建部分作为单
元进行的PPP化；东方园林中标的武义县壶山生态公园综
合提升工程社会资本合作项目是以生态公园建设为主题的
PPP化；宏润建设（联合体）中标的石浦高速公路新桥连
接线工程PPP项目则是以公路建设为单元的PPP化。 

而该项目则是上海郊区新兴城镇化PPP模式第一单， 
以重固镇的整体城镇化为目标，工程类型包括城中村建
设、河湖建设和公交枢纽建设等10余个子项目，项目类型
多样，在行业内属于首次整体打包，意义重大。同时，该
项目也是上海市目前入选国家发改委PPP项目库的唯一重
点推荐项目，项目规格高，在融资方面将得到公司层面、
青浦区政府基金、中央部委、重固镇集体经济组织以及银
行贷款等多方资金支持，实施有保障。 
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行业数据                        2016/01/06 
股票家数(家)                                               62 

总市值(亿元)                               15272.17 
流通市值(亿元)                           11947.46 
平均涨跌幅(%)                                  -1.32 
每股收益(TTM，元)                          0.55 
 

公司数据                        2016/01/06 
总市值(亿元)                                   1809.0 
流通市值(亿元)                               1803.0 
总股本(亿股)                                       300 
流通股本(亿股)                               299.01 
12 个月价格区间                      4.88~12.52 
 

 一年内股价走势 _________             _ 

 
 

 

 

 

 

 

                   行业首单整体 PPP 项目意义重大 

  ——“中国建筑”事件点评(601668.SH) 
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 “一体化规划、分期实施”方案保障项目实施效率 
        城镇化项目的实施存在多种不同的项目类型(包括交通
枢纽建设、城市绿化、房屋建设等)，通常政府按照每个项
目类型进行分类招标，并与多个不同的社会资本进行合作。
这种“打补丁”式的城镇化方式缺少统一的顶层设计 ，且
增加政府和社会资本之间的沟通协调成本。而本项目则按
照“一体设计、分阶段分步骤实施”原则将24平方公里的
城镇化项目整体打包给中国建筑，并由其负责项目分期实
施。中国建筑是建筑行业龙头企业，业务包括房屋建造、
铁路、公路以及市政工程等多领域。该模式不仅大大降低
了协调成本，实施效率大幅提高，同时一体化设计也从设
计端保证了不同类型工程之间统一性和协调性。 
 示范效应强，符合公司转型城市建设运营商的定位 
       重固镇仅20多平方公里，农业占有一定比例，经济实力
在青浦区处于中等水平，非生态保护区，也非旅游重点地
区，无显著特征。正因如此，对其进行城镇化更具有示范
意义，在开发建设上没有太多限制，有利于形成可复制模
式，便于在上海市其它类似乡镇进行推广。同时，重固距
离大虹桥只有15公里，交通发达，未来产业意愿度较高，
对于后期的产业引进也具有积极意义。 

从公司转型角度分析，在地产行业深度调整，政府债
务负担过重的背景下，公司自身也正在探索转型发展的新
空间新机会，要从建筑商、地产商、投资商，进一步成长
为城市运营商。而本项目的实施为公司实现定位转型是个
不错的实践机会。通过该项目长达10年的建设和运营，发
现和提升城镇的潜在空间和金融价值，并参与具体项目的
市场化投资。近些来公司已在全国10个城市开展PPP项目试
验，积累了成功案例和经验，该项目的实施将进一步促进
公司的转型升级。 

 
 风险提示 

(1)项目后期在设计和实施过程中仍存在一定的沟通和协调
成本。 
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评级说明 

邵帅，策略分析师，毕业于北京科技大学，硕士研究生，5 年证券行业从业经验。 

本报告由首创证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格）制作。本
报告所在资料的来源及观点的出处皆被首创证券认为可靠，但首创证券不保证其准确性或完整
性。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在
任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，
并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方
面咨询专业财务顾问的意见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，首创证券及/或其关联
人员均不承担任何法律责任。 
       本报告所载的信息、材料或分析工具仅提供给阁下作参考用，不是也不应被视为出售、购
买或认购证券或其他金融工具的要约或要约邀请。该等信息、材料及预测无需通知即可随时更
改。过往的表现亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，首创证券可能会发出与本报
告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 
      首创证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的
分析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。首创证券没
有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。首创证券的自营部门以及其他投资业务
部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 
       在法律许可的情况下，首创证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交
易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到首创证券
及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投
资或其他决定的唯一信赖依据。 
        本报告的版权仅为首创证券所有，未经书面许可任何机构和个人不得以任何形式转发、翻
版、复制、刊登、发表或引用。 
1. 投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级 
以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较标准，报告发布
日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对同
期的沪深 300 指数的涨跌幅为基准； 

2． 投资建议的评级标准 
报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行业指数）的涨跌
幅相对同期的沪深 300 指数的涨跌幅为基准： 

 
 

 评级 说明 
股票投资评级 买入 相对沪深 300 指数涨幅 15％以上 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 5％-15%之间 
中性 相对沪深 300 指数涨幅－5％-5％之间 
减持 相对沪深 300 指数跌幅 5％以上 

行业投资评级 看好 行业超越整体市场表现 
中性 行业与整体市场表现基本持平 
看淡 行业弱于整体市场表现 

 


