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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：普邦园林新股分析 

【申购指南】 

新股名称 普邦园林 

股票代码及申购代码 002663 

发行后总股本（万股） 17,468 

发行股份数量（万股） 4,368 

网下发行（万股） 869 

网上发行（万股） 3499 

预计发行价格（元） 31.2-35.1 

预期发行市盈率（倍） 40-45 倍 

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 普邦园林 

公司所处地区 广东广州 

 

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 

2012 年 3 月 5 日  

电话：0755-83199599-8151 
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网上 

申购 

网上申购日期 2012-3-6 

网上中签率公告 2012-3-8 

网上中签结果公告 2012-3-9 

网上资金解冻 2012-3-9 

网下 

申购 

网下申购日期 2012-3-6 

网下配售结果公告 2012-3-8 

网下资金退还 2012-3-9 

【新股定价】 

附件：普邦园林分析报告 

一、公司介绍 

公司成立于1995年7月19日，注册法人为涂善忠。2010年7月15日，广州市普邦园林配套工程

有限公司整体变更设立为股份公司。公司控股股东和实际控制人均为涂善忠，在本次发行前持有6，

000万股，约占发行前总股本45.802%。其余股东黄庆、广发信德、博益投资和其他自然人分别持

有发行前股票6，000万股、600万股、360万股和1，940万股。 

公司是一家华南地区园林龙头企业，主要从事园林工程施工、园林景观设计、苗木种植以及

园林养护业务，主营业务为住宅景观工程、旅游度假区园林工程、商业地产园林工程和公共园林

工程等项目提供园林综合服务。公司园林工程施工收入占公司总收入90%，主业相对清晰。 

二、公司竞争优势 

从行业竞争情况来看，我们总结出公司的核心竞争优势主要有： 

1、设计与人才优势。近10年以来，公司建立了一只人数超过200人的设计师队伍，创立并形

成了成熟独特的普邦特色的风格体系，并在行业评比中屡屡获奖，比如2008年詹天佑大奖优秀住

宅小区金奖、中国风景园林学会2010年“优秀园林项目”等。公司拥有园林规划设计、园林建筑、

建筑结构、园林植物等相关专业高级工程师7位，一级注册建筑师3位，一级注册结构工程师2位，

同时公司还有多位外籍设计师，且与多家高校建立了合作关系。另外，公司与近10家国际知名设

计同行建立了合作关系，使公司设计团队的设计理念与技术始终保持领先水平。 

2、客户资源、品牌和工程质量优势。公司与国内大中型房地产开发商“建立了长期、广泛、

紧密的合作关系，主要包括万科集团、保利地产、合景泰富等。稳定的客户资源给公司的持续稳
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定发展提供了坚实的基础，从而减少了坏账的风险，降低了公司的财务风险。自公司成立以来，

先后获得“中国泛珠区域园林景观（设计与施工）品牌企业”、“2010年度全国城市园林绿化企业

50强（排名第七）”、“广州省优秀园林企业”等称号。“优质、精工、有艺术品味”的普邦形象使

公司在业务承接中处于有利的竞争地位。公司引入ISO9001为质量管理体系，从建立以后，公司

从未接到过因工程质量投诉的情况。优秀的工程质量优势，使公司多次获得优秀施工单位称号。 

三、 募投资金项目概况 

公司本次拟发行4368万股，占发行后总股本的25%。首次公开发行股票募集的资金将用于以

下项目：（1）设立景观工程分公司；（2）苗木基地建设；（3）设立设计分院。上述三个项目预

计投入募集资金总额为3.54亿元。若募集资金金额小于上述项目拟投资金额，不足部分由公司自

筹；若募集资金金额大于上述项目拟投资金额，则剩余资金将用于补充公司流动资金。 

图表 1 公司募股资金投向 

序号 项目名称 
项目投资总额（万

元） 
拟投入募集资金（万元） 

1 设立景观工程分公司 16,594.51 16,594.51 

2 苗木基地建设 16,604.49 13,293.59 

2.1 
八甲镇中田村苗木基地建设 7,747.61 6,198.09 

三甲镇大垌村苗木基地建设 6,021.02 4,816.81 

2.2 四会苗木基地建设 2,835.86 2,268.69 

3 设立设计分院 5,526.85 5,526.85 

合计 38,725.85 35,404.95 

资料来源：招股说明书，天相投顾整理 

四、 盈利预测                                           

公司目前主营业务园林行业，目前我们跟踪的园林业重点上市公司2011年动态市盈率是40.9

倍，由于公司是华南地区园林行业龙头，未来将会逐步实现全国化战略，并结合目前的市场环境，

我们认为对应的市盈率在40-45倍之间，合理的区间价格为31.2-35.1元。 

图表  普邦园林盈利预测（单位：万元） 

  2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入 51,627.87  86,090.45  126,889.85  146,436.17  169,016.38  

增长率 9.76% 66.75% 47.39% 15.40% 15.42% 

营业成本 38,422.57 63,015.05 90,646.06 101,802.28 114,352.98 

毛利率 25.58% 26.80% 28.56% 30.48% 32.34% 

企业税金及附加 1,858.67 3,037.44 4,568.03 5,271.70 6,084.59 
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管理费用 3,766.61 12,948.91 15,226.78 17,572.34 20,281.97 

财务费用 58.17 275.01 190.33  219.65  253.52  

  期间费用率 7.41% 15.36% 12.15% 12.15% 12.15% 

资产减值损失 365.92 -223.59 253.78  292.87  338.03  

投资净收益 0 23.29 0 0 0 

公允价值变动净收益 0 0 0 0 0 

营业利润 7,155.96 7,060.94 16,004.86 21,277.32 27,705.28 

  营业利润率 13.86% 8.20% 12.61% 14.53% 16.39% 

营业外收入 58.6 39.54 63.44  73.22  84.51  

营业外支出 56.04 27.6 50.76  58.57  67.61  

其中：非流动资产处置净损

失 
0 0 0 0 0 

利润总额 7,158.52  7,072.88  16,017.55  21,291.97  27,722.18  

所得税 1,835.33 2,205.97 2,402.63  3,193.79  4,158.33  

实际所得税率 25% 15% 15% 15% 15% 

净利润 5,323.19  4,866.91  13,614.92  18,098.17  23,563.85  

归属母公司所有者的净利润 5,323.19  4,866.91  13,614.92  18,098.17  23,563.85  

母公司净利润增长率 19.12% -8.57% 179.74% 32.93% 30.20% 

净利润率 10.31% 5.65% 10.73% 12.36% 13.94% 

少数股东权益 -0.03 
    

全面摊薄每股收益(元) 0.30  0.28  0.78  1.04  1.35  

资料来源：招股说明书 天相投顾 

五、 风险提示 

投资者应注意以下方面的风险： 

房地产调控带来的经营风险：公司主要收入大部分来自地产园林的工程施工。随着2010年国

家及各级政府的房地产调控政策的出台，将有可能使未来中国房地产行业发展造成一定程度的影

响，从而影响到公司的营业收入。 

应收账款的风险：园林行业工程项目通常采用分期结算的付款方式，合同双方安装工程实施

进度的确认来安排工程款项的结算和支付，所以有可能造成一定成都的工程款项的滞后。园林行

业通常实施质保金制度，决算时间基本需要一至三年。以上情况将有可能造成过多的应收账款坏

账损失，对公司未来的盈利情况造成一定情况的负面影响。 

公司迅速扩张风险： 公司在各区域之间的业务规模差距较大，地区分布不均衡。如果公司

管理水平不能适应公司规模迅速扩张的需要，组织模式和管理制度未能随着公司规模的扩大而及

时调整和完善，将有可能影响公司的应变能力和发展活力，进而削弱公司的市场竞争力。 
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