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建筑装饰 ｜  基础建设    业绩超预期，行业景气度回暖 
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评级 推荐 

 评级变动 调高 

合理区间 12.6-14.4 元 

交易数据 

当前价格（元） 11.14 

52 周价格区间（元） 7.31-16.54 

总市值（百万） 9017.89 

流通市值（百万） 6061.98 

总股本（万股） 80950.50 

流通股（万股） 54416.30 
 

涨跌幅比较 

  

% 1M 3M 12M 

苏交科 9.11 9.0 4.53 

基础建设 10.55 7.42 -9.01 
 
  
龙靓 分析师 

执业证书编号：S0530516040001 

longliang@cfzq.com 
0731-84403365 

陈日健 研究助理 

chenrj@cfzq.com 0731-89955748     
相关报告 

1 《苏交科：苏交科（300284.SZ）2018 年三季

报点评：业绩稳定增长，海外战略有所调整》 

2018-11-01 

2 《苏交科：国内业务稳定增长，海外业绩仍待

改善-半年报点评》 2018-08-15 

3 《苏交科：苏交科（300284）年报点评：业绩

符合预期，现金流大幅改善》 2018-04-11  

 

预测指标 2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

主营收入（百万元） 4201.26 6519.03 6994.25 7693.69 8463.06 

净利润（百万元） 379.21 463.86 606.77 727.66 864.29 

每股收益（元） 0.47 0.57 0.75 0.90 1.07 

每股净资产（元） 3.73 4.58 4.98 5.69 6.52 

P/E 23.78 19.44 14.86 12.39 10.43 

P/B 2.99 2.43 2.24 1.96 1.71 
 

资料来源：贝格数据，财富证券 

投资要点： 

 事件：公司发布 2018 年业绩快报，2018 年公司实现营收 69.94 亿元，

同比增长 7.29%，营收增速放缓主要是出售子公司“TA”所致；利润

总额为 7.54 亿，同比增长 20.56%；归母净利润 6.07 亿元，同比增长

30.81%，业绩增长超市场预期。单季度来看，2018 年 Q4 营收为 22.93

亿元，同比下降 6.8%；归母净利为 2.41 亿，同比增长 51.2%。 

 行业基本面逐步改善。1、发改委《2018 年全国固定资产投资发展趋

势监测报告及 2019 年投资形势展望》中提及，2018 年全国拟建项目

（指已经办理审批、核准或备案手续的项目）数量同比增长 15.5%，

为 2019 年投资平稳运行提供坚实的项目储备基础，同时预计基础设施

投资有望中速增长，是“稳投资”的重点发力方向。2、前期，国家发

改委发布关于江苏省沿江城市群城际铁路建设规划(2019-2025 年)的批

复，江苏段投资约 2180 亿元人民币，公司为江苏省内交通设计龙头，

省内业务有望受益。3、前期，央行指出要加大逆周期调节力度，要求

稳健的货币政策要更加注重松紧适度，保持流动性合理充裕，保持货

币信贷及社会融资规模合理增长，预计 2019 年流动性大概率宽松，整

体融资环境正逐步改善。 

 全国化布局战略将持续推进，环境检测重新步入正轨。2018 上半年公

司在原有属地化业务布局基础上，又新设了武汉、深圳、平潭、川

藏等属地化区域，我们认为公司全国属地化布局战略仍将继续推

进，公司市占率有望借此持续提升。公司转让“TA”公司后改变环

境检测板块发展路径，前期收购江苏益铭检测科技有限责任公司 36%

股权，合计持股 51%，标的公司承诺 2018～2020 年净利润复合增长率

不低于 30%，环境检测业务有望重新步入正轨。 

 盈利预测与投资评级：公司 2018 年业绩超市场预期，随着行业基本面

回暖，公司作为基建设计龙头有望持续受益。预计 19/20 年公司归母

净利润为 7.28 和 8.64 亿元，EPS 为 0.90 和 1.07 元，对应 PE 为 12.39

和 10.43 倍，鉴于行业基本面回暖，给予公司 2019 年 14-16 倍估值，

对应合理价格区间为 12.6-14.4 元，上调至“推荐”评级。 

 风险提示：基建投资不及预期；项目进展不及预期。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票/行业涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

类别  投资评级  评级说明 

股票投资评级 

 推荐  投资收益率超越沪深 300 指数 15%以上 

 谨慎推荐  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为 5%－15% 

 中性  投资收益率相对沪深 300 指数变动幅度为-10%－5% 

 回避  投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级 

 领先大市  行业指数涨跌幅超越沪深 300 指数 5%以上 

 同步大市  行业指数涨跌幅相对沪深 300 指数变动幅度为-5%－5% 

 落后大市  行业指数涨跌幅落后沪深 300 指数 5%以上 
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投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己

的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向专业人士咨询并谨慎决策。 

 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人（包括本公司客户及员工）不得以任何形式复制、

发表、引用或传播。 

 

本报告由财富证券研究发展中心对许可范围内人员统一发送，任何人不得在公众媒体或其它渠道对外公开发布。

任何机构和个人（包括本公司内部客户及员工）对外散发本报告的，则该机构和个人独自为此发送行为负责，本

公司保留对该机构和个人追究相应法律责任的权利。 

 

财富证券研究发展中心 
网址：www.cfzq.com 

地址：湖南省长沙市芙蓉中路二段 80 号顺天国际财富中心 28 层 

邮编：410005 

电话：0731-84403360 

传真：0731-84403438  


