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我国建筑类上市公司现状分析
贺灵童 上海鲁班企业管理咨询有限公司分析员
通过对2009年我国建筑类上市公司经营数据的分析，可以发现我国建筑类上市公司呈现超大规模、低利润，上市建企尚未发挥龙头作用，专业化建筑企业异军突起等特点。
目前，在沪深股市上市的建筑类企业共有50家。2009年，我国建筑类上市企业营业额为13651.5亿元，其中建筑业营业为11645.3亿元，占全国营业总收入的15.3%；从经营的领域来看，上市公司的经营领域涵盖的房屋建筑工程，铁路、道路、桥梁工程，水利水电，建筑装修，钢结构等。

我国建筑类企业中的上市公司尚未发挥出龙头作用
建筑类企业的上市公司是我国建筑行业的龙头企业，其发展水平在一定程度上体现了我国建筑产业政策导向和实施结果。国有上市公司一般是由企业集团中部分或全部优良资产经分拆后组建股份有限公司，非国有上市公司常采用整体上市。经过企业改制和资产重组，上市公司的治理结构和管理体系不断改进，已经初步构建起了实施现代企业制度的体制架构。可以说，上市公司的良好发展，对我国企业建立现代企业制度就可以发挥更好的示范作用，可以进一步提高资本市场的资源配置能力，有效地化解资本市场存在的诸多风险，进而提升建筑行业的整体竞争力。但由于我国建筑类上市企业多为国有企业或是国有企业经改制后转变的，仍沿袭计划经济时期的组织形式和管理模式，上市以后有了很大改变，调整了管理机构，实行了总经理负责制、职工聘任制和技术经济承包制等不同形式的承包制，进行了劳动、人事、分配制度改革，但上市公司股权结构不合理、激励机制不完善、责权不明、管理方式落后的弊病依然存在。

我国建筑类上市公司规模很大，但产值利润率较低
截止至2008年底，我国从事建筑业企业多达71095个，实际从业人员约为3315万人，平均企业员工近466.3人，建筑类上市企业更远超过这一数值。而国际上，美国建筑企业约57.8万人，平均从业人员为9人/公司；日本建筑企业约51万个，从业人员仅为11人/公司，这与中国企业规模差之甚远。

传统的管理工具和施工方法与快速发展的节奏不匹配。我国建筑企业整体施工能力不强，加上企业从业人员偏多等因素导致我国建筑业人均产值低下，2008年我国建筑业产值利润率为3.5%，建筑类上市企业的产值利润率令为2.8%，远低于发达国家的行业平均值。

建筑类上市企业自身的财务风险过高

从经营者角度看，企业家最关心的是在充分利用借入资本给企业带来好处的同时，尽可能地降低财务风险。如果企业举债很大，超出债权人的心理承受能力，企业就无钱可借；如果不举债，则说明企业的经营保守或者信心不足，利用债权人的资本进行经营活动的能力不足。从财务学的角度来说，一般认为理想化的资产负债率是40%左右，上市公司可略微偏高些，但也不宜超过50%。2009年我国建筑类上市企业的平均资产负债率高达76.03%，其中资产负债率低于60%的只有14家，超过80%的多达6家，这与理想的资产负债率甚大，表明我国建筑类上市企业财务善普遍存在问题，风险过高，抗风险能力不强。高负债带来的显性影响是财务成本上升，而更大的隐患是这意味着它将影响企业的贷款、兼并等一系列资本运营活动。
专业化建筑企业的崛起与传统建设行业的恶性竞争

不少专业化建筑企业凭借在专业领域的优势快速成长，借着创业板的东风成功上市，且表现不俗。50家上市建筑企业中，如钢结构、装饰装修、园林工程三块专业领域的上市公司已有11家，建筑业务的毛利率达到15.4%，比50家上市建企的平均建筑业务毛利率高出近6个百分点。尽管11家专业领域上市建企的平均利润不到1亿，但其平均利润率达到4.8%，比50家上市建企的平均利润率高出2个百分点。

相比之下，我国建筑类企业70%以上的业务主要集中在房屋建筑、铁路、桥梁等总承包建设领域，大量规模相近、业务相近、实力相当的建筑企业进行竞争，价格战在所难免。不仅如此，建筑集团内部企业的竞争也相当激烈，以中国中铁和中国铁建为例，这两大上市公司下辖大型集团公司多达30多家，这些公司的规模、性质、经营业务、拥有技术和可利用的资源几乎完全相似。
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