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【风险提示】 

风险提示：尊敬的投资者：我们郑重提醒您理性看待市场，没有只涨不跌的市场，也没有包

赚不赔的投资，投资者应理解并始终牢记“买者自负”的原则与“股市有风险，入市须谨慎”的

投资准则，防止不顾一切、盲目投资的非理性行为。理性管理个人财富，安全第一。切勿冒险投

资，请切记风险！ 

 

主要内容： 

 申购指南 

 新股定价 

 附件：苏交科新股分析 

【申购指南】 

新股名称 苏交科 

股票代码及申购代码 300284 

发行后总股本（万股） 24000 

发行股份数量（万股） 6000 

网下发行（万股） 1200 

网上发行（万股） 4800 

预计发行价格（元） 7.2-9.6 

预期发行市盈率（倍） 15-20 

发行价格（元）  

发行市盈率（倍）  

发行性质（首发/增发/配股） 首发 

公司所属行业 建筑业 

新股名称 苏交科 

公司所处地区 江苏南京 

 

新股申购策略与新股上市定位 

主办：财富管理中心   世纪证券：www.csco.com.cn 

资料来源：战略联盟-天相投资顾问有限公司 

2011 年 12月 26 日  

电话：0755-83199599-8151 
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网上 

申购 

网上申购日期 2011-12-27 

网上中签率公告 2011-12-29 

网上中签结果公告 2011-12-30 

网上资金解冻 2011-12-30 

网下 

申购 

网下申购日期 2011-12-27 

网下配售结果公告 2011-12-29 

网下资金退还 2011-12-29 

【新股定价】 

附件：苏交科分析报告 

一、公司介绍 

江苏省交通科学研究院股份有限公司是由江苏省交通科学研究院有限公司于2008年8月25日

整体变更设立的。本次发行前，符冠华先生和王军华先生共同持有公司合计49.96%的股份，因此，

符冠华先生和王军华先生为公司的控股股东及实际控制人。 

公司主营业务为交通工程咨询与工程承包业务，主要提供交通项目前期咨询及科研，道路、

桥梁、铁路与轨道交通、岩土与隧道工程、水运工程与市政工程的勘察、设计、咨询、试验检测、

监理、相关技术服务，工程总承包及其他承包业务等服务，为交通工程提供综合解决方案。截至

招股书签署日，公司拥有控股子公司18家，参股子公司2家，分支机构21家，业务覆盖全国28个省、

自治区、直辖市。 

二、公司竞争优势 

从行业竞争情况来看，我们认为公司的核心竞争优势有： 

1、较强的专业优势。公司具有领先的交通工程咨询科研能力和较强的技术实力，承建了一

批省部级实验室、工程中心或服务平台项目。公司先后获得国家和省部级以上的成果奖励173项，

发明专利5项，实用新型专利29项等。科研成果被广泛应用，其中沥青路面技术处于国际领先地位，

公司被认定为“国家创新型”企业。 

2、较高的行业地位及业务优势。公司在2010年ENR/建筑时报“中国工程设计企业60强”中

名列37位，在交通工程行业中列第四位，处于江苏地区从事交通工程咨询业务的龙头地位，也是

国内少数几家能够为交通工程咨询业务提供综合技术解决方案的企业之一，于2007年被江苏省品
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牌战略推进委员会授予“江苏服务业名牌证书”。 

3、营销网络优势。公司在巩固江苏地区业务的同时，依托自身技术和品牌优势，积极拓展

江苏以外地区的交通工程咨询业务。目前，公司已在全国设有21个分支机构，业务覆盖全国28个

省、自治区、直辖市，形成了布局全国的营销网络。2008年-2011年上半年，公司新承接的江苏以

外地区交通工程咨询业务金额分别为2.21亿元、3.28亿元、4.25亿元和2.16亿元，分别占当期新承

接的交通工程咨询业务总额的39.80%、45.45%、40.98%和40.26%，省外市场新签合同占比较稳定。 

4、差异化竞争优势。与原部属的国家级设计企业相比，对于相关行业技术整合上要求较高

的项目，公司具有明显的竞争优势；在涉及大中型的重点项目、具有一定综合技术要求和难度的

项目中，与地方性设计院相比，公司拥有较强的技术优势；海外工程设计机构在技术成本上与公

司竞争会处于弱势地位，同时公司更了解国内的实际情况；非设计类工程企业由于缺乏自有的工

程咨询专业的技术团队，在较大程度上无法独立完成专业技术或咨询工作，而公司在这方面具有

专业优势。 

三、 募投资金项目概况 

公司此次拟发行6,000万股，占发行后总股本的25%。募集资金将用于以下项目：（1）设计

咨询中心建设项目；（2）实验室建设项目；（3）信息系统建设项目；（4）其他与主营业务相关

的营运资金项目。上述前三个项目预计投入募集资金总额为17329.5万元，第四个项目投入金额将

视募集到资金的金额而定。 

图表 1 公司募股资金投向 

序号 募集资金使用项目 募集资金额(万元) 项目投资期 

1 设计咨询中心建设项目   6,057.00  12个月 

2 

实验室

建设项

目 

长大桥梁健康检测与诊断技术

交通行业重点实验室 
  3,302.50  36个月 

江苏公路运输工程实验室   5,170.00  36个月 

3 信息系统建设项目   2,800.00  24个月 

4 其他与主营业务相关的营运资金项目 视募集资金情况而定 - 

资料来源：招股说明书，天相投顾整理 

四、 盈利预测                                           

公司目前主营业务涉及的行业为建筑业，我们综合参考建筑业创业板、与公司相近以及近期

上市公司的估值水平，结合公司目前的基本面以及未来的发展前景，我们认为其合理的估值区间

应为15-20倍，按照2012年预测每股收益0.48元计算，对应的目标价格区间应为：7.2元-9.6元。 
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图表  苏交科盈利预测（单位：万元） 

  2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

一、营业收入 86,348 114,867 134,321 154,153 177,182 

营业收入增长率 85.10% 33.03% 16.94% 14.76% 14.94% 

二、减：营业成本 61,852 80,162 93,866 108,052 123,990 

毛利率 28.37% 30.21% 30.12% 29.91% 30.02% 

营业税金及附加 3,079 4,058 4,701 5,395 6,201 

资产减值损失 1,590 4,632 5,373 6,166 7,087 

销售费用 3,039 4,069 4,701 5,395 6,201 

管理费用 7,661 9,094 10,746 12,332 14,175 

财务费用 159 1,091 1,209 1,387 1,595 

期间费用 10,859 14,254 16,656 19,115 21,971 

期间费用率 12.58% 12.41% 12.40% 12.40% 12.40% 

加：公允价值变动净收益 0 0 0 0 0 

投资净收益 56 16 0 0 0 

影响营业利润的其他科目 0 0 0 0 0 

三、营业利润 9,024 11,776 13,725 15,424 17,933 

营业利润增长率 22.19% 30.50% 16.54% 12.38% 16.26% 

营业利润率 10.45% 10.25% 10.22% 10.01% 10.12% 

加：营业外收入 86 904 0 0 0 

减：营业外支出 102 80 0 0 0 

其中：非流动资产处置净损失 21 15 0 0 0 

影响利润总额的其他项目 0 0 0 0 0 

四、利润总额 9,008 12,600 13,725 15,424 17,933 

利润总额增长率 21.42% 39.87% 8.93% 12.38% 16.26% 

减：所得税 792 3,218 3,431 3,856 4,483 

实际所得税率 8.79% 25.54% 25.00% 25.00% 25.00% 

五、净利润 8,216 9,382 10,294 11,568 13,449 

净利润增长率 17.53% 14.19% 9.71% 12.38% 16.26% 

其中：归属于母公司所有者的净利润 8,114 9,491 10,294 11,568 13,449 

母公司净利润增长率 14.02% 16.98% 8.45% 12.38% 16.26% 

净利润率 9.51% 8.17% 7.66% 7.50% 7.59% 

少数股东损益 102 -109 0 0 0 

每股收益（元） 0.34  0.40  0.43  0.48  0.56  

资料来源：招股说明书 天相投顾 

五、 风险提示 

我们提醒投资者注意以下方面的风险： 
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交通基础建设投资不达预期的风险。公司主营业务的发展很大程度上依赖于国家基础设施建

设投资规模，特别是交通基础设施行业的投资以及环境治理、城市化进程等方面的投入，投入规

模很大程度上决定了公司业务市场的规模，市场规模的减少会对公司的发展造成不利影响。 

应收账款周转率低于同行业上市公司的风险。2008年-2010年公司应收账款周转率分别为

1.36、1.64和1.42，而同行业上市公司同期的平均应收账款周转率分别为13.16、15.02和16.30。

较低的应收账款周转率将使公司面临较大的营运资金压力，若公司不能拓展融资渠道或者发生较

大的应收账款损失，预计将会对公司的财务状况和经营成果产生不利影响。 

人力资源流失的风险。交通工程咨询业属智力密集型行业，业务人员往往需要经过较长时间

的经验积累和技术培训，在日益激烈的市场竞争中，对中高端人才的争夺，已经成为工程咨询类

机构竞争的主要方式之一。在这一行业中，业务人员流动性相对较高，一旦公司核心技术人员流

失，将会削弱公司的竞争优势，给公司经营发展带来不利影响。 

 


