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一、 新股发行资料概览 

 

股票名称及

申购代码 

申购价

（元） 

发行数量

（万股）

网上发行

（万股）

申购上限

（万股）

申购

PE 
所属板块 

建研集团 

002398 
28 3000 2400 2 52.3 

建筑、工程咨询

服务业  

海普瑞 

002399 
148 4010 3210 3 73.27 

化学药品原药制

造业  

省广股份 

002400 
39.8 2060 1648 1.6 62.99 广告业  

交技发展 

002401 
26.4 1330 1064 1 52.8 

计算机应用服务

业  

 

 

二、 上市公司基本资料及数据分析 

 

（一）建研集团 002398 

 
1、  公司介绍 

 

公司是国内权威的建筑科研机构，国内最早从事建设综合技术服务

的机构之一。致力于建筑科学研究与成果转化，现已经发展成为以建设

科技为核心，集建设综合技术服务和新型建筑材料研发、生产、销售为

一体的建筑类科技产业化集团公司。公司是福建省内业务收入、检测能

力和检测技术均排名第一的建设工程检测机构，是我国海峡西岸经济区

建设综合技术服务的龙头企业，也是国内少数几家实现跨省发展的第三

方建设工程质量检测中介机构之一。拥有福建省规模最大、技术实力最

强的混凝土外加剂业务，是国内少数几家完全掌握羧酸系高效减水剂合

成与应用技术的企业之一。 



2、  近3年财务数据 

2009-12-31  2008-12-31  2007-12-31  

每股收益  0.7630  0.6209  0.7371  

每股收益(扣除)  0.7138  0.6078  0.7187  

每股净资产  2.90  2.36  1.91  

净资产收益率  26.29%  26.29%  38.64%  

主营收入  3.64 亿  3.83 亿  4.81 亿  

每股现金流  -0.08  0.14  0.09  

每股经营性现金流  0.78  0.45  0.72  

 

3、董事会经营分析 

2007 年－2009 年公司主营业务收入分别为 48,013.31 万元、

38,280.37 万元和 36,382.26 万元。2008 年，受宏观经济形势转恶影

响，建筑行业市场需求出现较大幅度的萎缩，市场竞争加剧，虽然公司

服务与产品的多元化特征对宏观经济的不利影响有一定的缓解作用，但

由于公司的客户主要集中于建筑行业，受宏观经济形势的影响仍较为显

著。公司 2008 年主营业务收入较 2007 年下降了 9,732.94 万元，降幅

20.27%，其中技术服务收入同比小幅上升了 682.24 万元，增幅 6.76%，

商品混凝土业务销售收入同比下降了 5,653.36 万元，降幅 30.78%，混

凝土外加剂业务销售收入同比下降了 2,602.22 万元，降幅 16.87%。 

    2009 年，公司主营业务收入 36,382.26 万元，较 2008 年下降了

1,898.11 万元，降幅 4.96%，主要原因系 2009 年第一季度商品混凝土

和混凝土外加剂业务出现较大幅度下降，导致该季度主营业务收入比

2008 年第一季度下降了 3,628.41 万元，降幅达到 34.07%所致。公司

在经历 2008 年下半年和 2009 年第一季度因宏观经济形势转恶造成的

经营低谷之后，经营业绩从 2009 年第二季度开始随着宏观经济形势的

回暖而逐步回升，第二季度主营业务收入较第一季度增加了 2,313.49

万元，环比增幅达到 32.94%，整体经营状况趋好，第三季度、第四季度

销售收入环比也均继续出现正的增长。 



    公司 2009 年第一季度同比大幅度下降的原因系：2007 年建筑行业

市场处于发展的历史高峰时期，商品混凝土和混凝土外加剂的市场需求

十分旺盛，公司抓住行业发展的契机积极拓展客户，与客户签订了大量

的合同，这些订单有较大一部分在 2008 年一季度执行，导致 2008 年

一季度的销售收入相对较好；而 2009 年第一季度由于一方面受到处于

产品销售淡季的影响，另一方面继续受到 2008 年宏观经济形势转恶，

建筑行业市场需求出现较大幅度的萎缩的影响，公司的商品混凝土和混

凝土外加剂的销售收入继续出现一定程度的下降。公司在经历 2008 年

下半年和 2009 年第一季度因宏观经济形势转恶造成的经营低谷之后，

经营业绩从 2009 年第二季度开始随着宏观经济形势的回暖而逐步回

升，整体经营状况趋好。 

 

4、  数据统计 

 

4.1 所属板块及整个市场估值 

 

板块名称 
市盈率(TTM,

整体法)  

预测市盈率

(整体法) 

2010  

预测市盈率

(整体法) 

2011  

市净率(整

体法)  

全部 A股 23.7 18.14 15.14 3.27 

上证综合指数成份 21.11 16.57 13.91 2.96 

沪深 300 成份 19.75 15.64 13.22 2.86 

专业、科研服务业 124.39 84.45 58.5 13.77 

 
数据来源：大通研发中心、wind 

 
 
 
 
 
 
 



4.2 近期股本大小相似股票上市首日平均涨幅比较 

 

证券代码 证券简称 
首发上市日

期  

首发价

格元 

首发数

量万股 
首发 PE

现金申

购中签

率 

首日平

均涨幅 

002390 信邦制药 2010-04-16 33 2170 63.46 0.28% 62.79%

002391 长青股份 2010-04-16 51 2500 50 0.48% 46.67%

002387 黑牛食品 2010-04-13 27 3350 55.21 0.94% 124.22%

002388 新亚制程 2010-04-13 15 2800 55.56 0.49% 305.39%

002389 南洋科技 2010-04-13 30 1700 50.85 0.51% 199.93%

002384 东山精密 2010-04-09 26 4000 57.78 0.48% 139.87%

002385 大北农 2010-04-09 35 6080 53.03 0.81% 69.76%

002386 天原集团 2010-04-09 15.36 10000 39.38 0.61% 81.74%

平均值 29.045 4075 53.1588 0.58% 128.80%

002398 建研集团 / 28 3000 52 / / 

 

数据来源：大通研发中心、wind 

 
 
5、  首日估值预测及分析 

 

5.1 与股本大小相似公司首日相比较 

 

从近期上市的股票首日涨幅来看，平均值在 128%。根据建研集团发行价、

发行 PE 等发行因素分析，以及对近期股本大小相似股票上市首日对比分析，我

们给予建研集团首日涨幅 25-45%，相对应股价为 35-40.6 元。 
 

5.2 PE 估值 

 

从发行 52 倍 PE 来看，显然高出市场 21 倍 PE。因此从整个市场角度看属于

偏高估。从其所属的专业、科研服务业板块 46 倍的 124 来看，属于相对低估。

如果按照首日 80 倍 PE 来计算，首日涨幅大约为 53.8%，相对应股价为 43.1 元。 
 

综合来看我们给予建研集团首日涨幅区间 30-50%，相对应波动价

格区间为 36.4-42 元。 

 

 

 



6、风险因素分析 

6.1 国家宏观调控与经济运行周期导致建筑市场波动风险 

6.2 企业所得税税率变动风险 

6.3 应收账款管理风险 

6.4 与募集资金投资项目相关的风险 

6.5 公司主营业务区域性依赖风险 

 

 

（二）海普瑞 002399 

 
1、  公司介绍 

 

公司是全球产销规模最大、装备最先进、质量最为安全可靠的肝素

钠原料药生产企业，也是我国唯一同时取得美国 FDA 认证和欧盟 CEP 认

证的肝素钠原料药生产企业。公司主要从事肝素钠原料药的研究、生产

和销售，是目前国内肝素原料药行业唯一通过美国 FDA 认证的企业，并

且通过了欧盟 CEP 认证。产品 99%以上直接或间接出口，在我国肝素产

业出口金额排名中列第一位。公司生产所采用的核心技术:肝素钠原料

药提取和纯化技术，包括杂质与组分分离技术、病毒和细菌灭活技术、

基团完整性保护和活性释放技术、定向组分分离技术等具有国际领先水

平。 

 

2、  近3年财务数据 

2009-12-31  2008-12-31  2007-12-31  

每股收益  2.2474  1.7933  0.7573  

每股收益(扣除)  2.2426  1.7977  0.6479  

每股净资产  2.96  3.42  1.63  

净资产收益率  75.98%  52.43%  46.55%  

主营收入  22.24 亿  4.35 亿  2.99 亿  

每股现金流  0.79  1.43  -1.33  

每股经营性现金流  0.99  0.45  0.15  



 

3、  董事会经营分析 

公司营业收入主要来源于主营业务，报告期内主营业务收入占营业收入

的比例分别为 99.10%、99.91%和 99.98%。 

    报告期内，公司营业收入持续快速增长， 2009 年营业收入为

222,412.42 万元，较 2007 年增长 642.91%，主要原因为：公司各等级

产品的销售价格持续上涨， 2009 年平均销售价格较 2007 年增长

353.25%，同时公司逐步调整了产品结构，其中销售价格较高的 FDA 等

级产品的产销量持续上升。 

    报告期内，FDA 等级产品销售额持续快速增长，2009 年较 2007 年

增长 1,223.54%，已成为公司主营业务收入的主要来源以及增长的重要

驱动因素。 

    2008 年公司 FDA 等级产品销售额占主营业务收入的比例较 2007 年

大幅上升，普通等级产品销售额占主营业务收入的比例较 2007 年下降，

主要原因为：2008 年美国百特事件发生后，公司取得美国 FDA 零缺陷的

现场复查报告，公司产品质量在欧美市场上得到广泛认可，公司成为美

国 APP 公司肝素钠原料药的独家供应商，公司对产品产能进行调整，大

幅提高 FDA 等级产品产量，同时暂停 CEP 等级产品生产，减少普通等级

产品的生产和供应，因此 2008 年 FDA 等级产品销售量和销售额相对较

高，均超过普通等级产品。 

    2008 年底，公司完成产能结构调整后，逐步恢复了普通等级产品的

生产，因此 2009 年普通等级产品的销售额所占比例提高到 68.58%。 

 

 

 

 

 

 



4、  数据统计 

 

4.1 所属板块及整个市场估值 

 

板块名称 
市盈率(TTM,

整体法)  

预测市盈率

(整体法) 

2010  

预测市盈率

(整体法) 

2011  

市净率(整

体法)  

全部 A股 23.7 18.14 15.14 3.27 

上证综合指数成份 21.11 16.57 13.91 2.96 

沪深 300 成份 19.75 15.64 13.22 2.86 

医药制造业 40.02 30.76 26.11 6.39 

 
数据来源：大通研发中心、wind 

 
 

4.2 近期股本大小相似股票上市首日平均涨幅比较 

 

证券代码 证券简称 
首发上市日

期  

首发价

格元 

首发数

量万股 
首发 PE

现金申

购中签

率 

首日平

均涨幅 

002390 信邦制药 2010-04-16 33 2170 63.46 0.28% 62.79%

002391 长青股份 2010-04-16 51 2500 50 0.48% 46.67%

002387 黑牛食品 2010-04-13 27 3350 55.21 0.94% 124.22%

002388 新亚制程 2010-04-13 15 2800 55.56 0.49% 305.39%

002389 南洋科技 2010-04-13 30 1700 50.85 0.51% 199.93%

002384 东山精密 2010-04-09 26 4000 57.78 0.48% 139.87%

002385 大北农 2010-04-09 35 6080 53.03 0.81% 69.76%

002386 天原集团 2010-04-09 15.36 10000 39.38 0.61% 81.74%

平均值 29.045 4075 53.1588 0.58% 128.80%

002399 海普瑞 / 148 4010 73.27 

数据来源：大通研发中心、wind 

 

 
 
 
 
 



5、  首日估值预测及分析 

 

5.1 与股本大小相似公司首日相比较 

 

从近期上市的股票首日涨幅来看，平均值在 128%。根据海普瑞发行价、发

行 PE 等发行因素分析，以及对近期股本大小相似股票上市首日对比分析，我们

给予海普瑞首日涨幅 50-70%，相对应股价为 222-252 元。 
 

5.2 PE 估值 

 

从发行 72 倍 PE 来看，显然高出市场 21 倍 PE。因此从整个市场角度看属于

偏高估。从其所属的医药制造业板块 46 倍的 PE 来看，属于相对高估。如果按

照首日 120 倍 PE 来计算，首日涨幅大约为 66.6%，相对应股价为 246 元。 
 

综合来看我们给予海普瑞首日涨幅区间 50-70%，相对应波动价格

区间为 222-252 元。 

 

 

6、风险因素分析 

6.1 业务经营风险 

6.2 市场风险 

6.3 技术风险 

6.4 管理风险 

6.5 募集资金投资项目风险 

6.6 政策风险 

6.7 财务风险 

6.8 其它风险 

 

 

 

 

 



（三）省广股份 002400 

 
1、  公司介绍 

 

公司是中国本土最优秀的大型综合性广告公司之一、国家一级广告

企业。主营为客户提供整合营销传播服务，具体包括品牌管理、媒介代

理和自有媒体三大类业务。公司是我国最早一批成立的广告公司，广告

策划创意能力业内领先。公司多次参加国内外各类广告大赛，获得了包

括美国莫比广告金奖、中国广告节金奖在内的各类奖项共计 611 项。公

司拥有国内最多的广告专业人才，设有北京、上海、成都、香港、福州

等 7 个分公司，并与世界排名前列的跨国公司博报堂、旭通合资成立广

旭、广博广告公司，其服务的客户数不胜数，包括中国联能、中国电信、

广州本田、水井坊、华晨汽车等等，创造了一个又一个的品牌神话。 

2、  近3年财务数据 

2009-12-31  2008-12-31  2007-12-31  

每股收益  0.8628  0.7460  2.3916  

每股收益(扣除)  0.8426  0.7543  1.5931  

每股净资产  2.64  1.96  1.22  

净资产收益率  32.65%  38.03%  52.07%  

主营收入  20.50 亿  18.15 亿  15.20 亿  

每股现金流  0.37  0.60  3.59  

每股经营性现金流  0.54  1.04  0.64  

 

3、  董事会经营分析 

报告期内，公司的媒介代理业务收入均占营业收入总额的 85%以上，

是公司营业收入的主要来源；品牌管理业务收入逐年增长，占公司营业

收入总额的比例在 6-8%左右，2009 年，品牌管理业务收入占公司营业

收入总额的比例为 6.49%；自有媒体业务收入占公司营业收入总额的比

例为 6.62%。 



    从公司营业收入区域分布看，公司收入主要来自于华南地区。公司

作为大型的综合性广告公司，一直致力于拓展全国市场，公司将充分发

挥自身优势，择机在全国部分重要城市设立分公司，逐步建立和完善全

国的销售及服务网络平台。 

    2007 年、2008 年以及 2009 年，公司实现的营业收入总额分别为

152,007.39 万元、181,473.39 万元、205,024.03 万元。其中 2008 年

公司营业收入比 2007 年增长了 19.38%，2009 年公司营业收入比 2008 

年增长了 12.98%。2007 年至 2009 年，公司营业收入复合增长率达到

了 16.14%。（1）品牌管理业务增长分析 2008 年品牌管理业务收入比

2007 年增加 3,692.31 万元、增长 39.52%，主要原因是公司品牌管理

客户数量在不断增加，2008 年，公司的主要品牌管理客户已经超过 60 

家。2008 年新增的品牌管理客户包括山东孚日、香雪制药、广东银宜

国际展览、佛山万科等。另外公司部分优质大客户在 2008 年新增了服

务范围、增大了服务费金额，例如海天调味食品等客户。2009 年公司

品牌管理业务比 2008 年略有增长，主要是 2009 年新增劲酒、招商地

产、威力电器等客户引起的。 

    公司管理层认为：品牌管理涉及企业的基础管理。品牌管理业务的

特点是持续性、长期性和企业需求的刚性。企业品牌管理需求主要与企

业发展紧密联系，随着中国企业对品牌越来越重视，品牌管理业务市场

具有非常大的发展潜力，发行人品牌管理业务将出现持续、较快增长，

另外，公司媒介代理业务不断增长，省广品牌效应不断增强，也为公司

争取更多品牌管理客户提供了更多机会。 

    （2）媒介代理业务增长分析 2008 年公司媒介代理业务营业收入

比 2007 年增加 23,037.24 万元、增长 17.33%；2009 媒介代理业务营

业收入比 2008 年增加 22,196.95 万元、增长 14.23%。2008 年，公司

媒介代理业务增长的主要原因是广汽本田、广汽丰田的广告投放继续保

持大幅度增长。2008 年广汽本田 08 款雅阁上市，新车锋范 CITY 上市，

均投入大额广告费用；广汽丰田增加新款车雅力士，投放增加较大，原



有车型凯美瑞因同级车市场竞争加大也增大广告投放量。2008 年发行

人对广博广告公司、广代博广告公司媒介代理业务收入合计 85,859.66 

万元，同比增加 28,827.62 万元。另外公司代理的海天调味食品、现

代汽车 2008 年广告投放比 2007 年也有不同程度增加，如海天调味食

品因新品“金标”、“特级”上市，同时在全国市场范围推广“海天酱

油”及“黄豆酱”，加大了广告投放；现代汽车因新车“劳恩斯”上市，

加大了广告投放。2009 

    年年，公司媒介代理业务增长的主要原因是公司新增中国邮政储蓄

银行、奇瑞汽车、长丰汽车、越秀城建房地产、广东电信等多家媒介代

理客户；另外公司部分老客户的业务投放量增加较多，如沈阳金杯汽车、

东风本田汽车、广东电信、现代汽车等。2009 年公司媒介代理业务的客

户集中度有所下降。 

    （3）自有媒体业务增长分析 2008 年公司自有媒体业务收入比 2007 

年增加 2,743.80 

    万元，增长 28.13%；2009 年公司自有媒体业务收入与 2008 年增

加 1,084.20 万元，增长 8.68%；2008 年自有媒体收入比 2007 年增长

28.13%，主要原因如下：其一是成都经典广告公司的南充候车亭陆续建

成投入经营，投入经营的候车亭广告牌数量增加。其二是公司 2007 年

获得的公交车身媒体使用权，在 2008 年贡献的收入在半年到 8 个月之

间，而 2008 年公交车身媒体为公司贡献了全年收入。其三是候车亭类

自有媒体属于稀有媒体资源，媒体发布价有所上涨。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



4、  数据统计 

 

4.1 所属板块及整个市场估值 

 

板块名称 
市盈率(TTM,

整体法)  

预测市盈率

(整体法) 

2010  

预测市盈率

(整体法) 

2011  

市净率(整

体法)  

全部 A股 23.7 18.14 15.14 3.27 

上证综合指数成份 21.11 16.57 13.91 2.96 

沪深 300 成份 19.75 15.64 13.22 2.86 

专业、科研服务业 124.39 84.45 58.5 13.77 

 
数据来源：大通研发中心、wind 

 
 

4.2 近期股本大小相似股票上市首日平均涨幅比较 

 

证券代码 证券简称 
首发上市日

期  

首发价

格元 

首发数

量万股 
首发 PE

现金申

购中签

率 

首日平

均涨幅 

002390 信邦制药 2010-04-16 33 2170 63.46 0.28% 62.79%

002391 长青股份 2010-04-16 51 2500 50 0.48% 46.67%

002387 黑牛食品 2010-04-13 27 3350 55.21 0.94% 124.22%

002388 新亚制程 2010-04-13 15 2800 55.56 0.49% 305.39%

002389 南洋科技 2010-04-13 30 1700 50.85 0.51% 199.93%

002384 东山精密 2010-04-09 26 4000 57.78 0.48% 139.87%

002385 大北农 2010-04-09 35 6080 53.03 0.81% 69.76%

002386 天原集团 2010-04-09 15.36 10000 39.38 0.61% 81.74%

平均值 29.045 4075 53.1588 0.58% 128.80%

002400 省广股份 / 39.8 3060 62.99 / / 

 

数据来源：大通研发中心、wind 

 
 
 
 
 



5、  首日估值预测及分析 

 

5.1 与股本大小相似公司首日相比较 

 

从近期上市的股票首日涨幅来看，平均值在 128%。根据省广股份发行价、

发行 PE 等发行因素分析，以及对近期股本大小相似股票上市首日对比分析，我

们给予省广股份首日涨幅 25-45%，相对应股价为 49.75-57.71 元。 
 

5.2 PE 估值 

 

从发行 63 倍 PE 来看，显然高出市场 21 倍 PE。因此从整个市场角度看属于

偏高估。从其所属的专业、科研服务业板块 148 倍的 PE 来看，属于相对低估。

如果按照首日 80 倍 PE 来计算，首日涨幅大约为 26.98%，相对应股价为 50.5 元。 
 

综合来看我们给予省广股份首日涨幅区间 25-45%，相对应波动价

格区间为 49.75-57.71 元。 

 

 

6、风险因素分析 

6.1 资产负债率较高的风险 

6.2 净资产收益率可能下降的风险 

6.3 媒介代理业务客户相对集中的风险 

6.4 主要办公资产被抵债处置的风险 

6.5 资金临时周转困难的风险 

 

 

 

 

 

 



（四）交技发展 002401 

 
1、  公司介绍 

 

公司是我国最早进入智能交通系统集成领域的企业之一，也是目前

国内提供智能交通系统集成项目解决方案的主要供应商之一，主要从事

智能交通系统、工业自动化等领域的高新技术产品开发、生产和系统集

成。公司智能交通业务涉及的领域包括高速公路智能交通系统、城市智

能交通系统、轨道交通监控系统等。公司客户遍及全国二十个省、自治

区和直辖市，全国市场占有率位居前列。公司拥有九十年代后期从国外

引进的先进的设计自动化系统、电子电路装配成套设备和箱体加工成套

设备，并已通过 ISO9001 质量体系认证和高新技术企业、上海市软件企

业认定。 

2、  近3年财务数据 

2009-12-31  2008-12-31  2007-12-31  

每股收益  0.6811  0.5687  0.5250  

每股收益(扣除)  0.6681  0.5339  0.5132  

每股净资产  3.44  2.94  2.48  

净资产收益率  19.82%  19.32%  21.21%  

主营收入  3.60 亿  3.20 亿  2.79 亿  

每股现金流  0.29  0.82  0.65  

每股经营性现金流  0.91  1.09  0.34  

 

3、  董事会经营分析 

公司主营业务突出，报告期内智能交通系统集成业务收入贡献率超

过 90%。 

    报告期内公司业务规模呈增长的趋势，2008 年和 2009 年营业收入

分别较上年增长 14.88%和 12.52%。 

    报告期内，发行人在西南地区实现的营业收入占比较大是由多方面

原因造成的，主要原因如下： 



    （1）公司实施西进战略产生的先发优势相对于公司主要竞争对手，

公司较早就进入了西南地区，由此公司在西南地区具有一定的先发优

势。随着国家西部大开发战略的实施，西部地区逐步成为高速公路建设

的重点区域，而且西部地区地域广大，市场规模也超过东部地区，基于

这一认识，公司把市场重点逐步转向有着更大发展潜力的西部地区。因

此，公司实施了西进战略较早进入了西南地区市场，先后成功实施了四

川省第一条智能化高速公路——成绵高速公路的收费系统工程，云南第

一条开通的智能化高速公路——昆玉高速公路的通信、监控、收费系统，

贵州第一条智能化公路——贵新公路的通信、监控、收费系统等项目。

较早的市场进入、优良的项目质量、良好的售后服务为后继项目的承接

打下了良好的基础。 

    （2）在当地设立办事处，及时满足客户市场和售后服务需求由于

西部地区离公司本部距离较远，为了统一协调管理区域内的项目和提供

良好的售后服务，公司在四川、云南、重庆、宁夏、贵州等地先后设立

了办事处，为当地在建项目提供技术和资源保障服务，并为已完项目提

供优质、高效的售后服务。而良好的售后服务和及时的市场响应机制满

足了客户的需求，促进了公司在上述市场区域的经营工作，也为当地业

务的拓展创造了有利的条件。 

    （3）实施以收费软件为突破口的市场营销策略，促进了区域市场

的开拓工作公司积极实施以收费软件为突破口的市场营销策略，先后承

担了贵州、宁夏、重庆全省（市、区）高速公路联网收费软件和云南东

部区域联网收费软件开发和服务工作，通过上述工作使得公司更好地理

解客户的技术和管理需求，从而公司提供的解决方案更具有针对性。通

过收费软件项目的实施和服务，提高了公司在上述区域智能交通系统集

成业务的市场竞争力。 

    （4）未来西部地区市场潜力大，是公司市场工作的重点区域按照

规划全国在建和待建高速公路 4 万公里中，西部地区就占 2.1 万公里。 

2008 年受扩大内需和四川汶川地震灾后重建的促进作用，未来西部地区



的市场更大。2008年 11月贵州省政府提出用 10年左右的时间建设 3,000

公里高速公路，实现县县通高速的目标。2008 年 12 月，四川省与交通

运输部在成都签署了加快四川交通运输发展的合作协议，安排建设 13

个国家高速公路网重点项目，建设里程近 1,600 公里。2008 年下半年，

重庆市通过《关于进一步加快高速公路建设有关情况的说明》，计划从

2008 年到 2012 年，投资约 800 亿元，开工建设约 1,000 公里高速公路。

根据云南省公路发展规划，到 2020 年云南高速公路建设规模 6,000 公

里。西南地区山川河流众多，地貌情况特殊，高速公路建设中桥梁、隧

道占比高，而公司在桥梁、隧道监控系统上优势突出，从而客观上也为

公司智能交通业务在西南地区的发展提供了机会。因此，西部地区的市

场潜力巨大，未来西部地区市场仍将是公司市场开拓的重点区域。 

 

 

 

4、  数据统计 

 

4.1 所属板块及整个市场估值 

 

板块名称 
市盈率(TTM,

整体法)  

预测市盈率

(整体法) 

2010  

预测市盈率

(整体法) 

2011  

市净率(整

体法)  

全部 A股 23.7 18.14 15.14 3.27 

上证综合指数成份 21.11 16.57 13.91 2.96 

沪深 300 成份 19.75 15.64 13.22 2.86 

计算机应用服务业 69.41 46.81 36.03 7.45 

 
数据来源：大通研发中心、wind 

 
 
 
 
 



4.2 近期股本大小相似股票上市首日平均涨幅比较 

 

证券代码 证券简称 
首发上市日

期  

首发价

格元 

首发数

量万股 
首发 PE

现金申

购中签

率 

首日平

均涨幅 

002390 信邦制药 2010-04-16 33 2170 63.46 0.28% 62.79%

002391 长青股份 2010-04-16 51 2500 50 0.48% 46.67%

002387 黑牛食品 2010-04-13 27 3350 55.21 0.94% 124.22%

002388 新亚制程 2010-04-13 15 2800 55.56 0.49% 305.39%

002389 南洋科技 2010-04-13 30 1700 50.85 0.51% 199.93%

002384 东山精密 2010-04-09 26 4000 57.78 0.48% 139.87%

002385 大北农 2010-04-09 35 6080 53.03 0.81% 69.76%

002386 天原集团 2010-04-09 15.36 10000 39.38 0.61% 81.74%

平均值 29.045 4075 53.1588 0.58% 128.80%

002401 交技发展 / 26.4 1330 52.8 / / 

数据来源：大通研发中心、wind 

 
 
5、  首日估值预测及分析 

 

5.1 与股本大小相似公司首日相比较 

 

从近期上市的股票首日涨幅来看，平均值在 128%。根据交技发展发行价、

发行 PE 等发行因素分析，以及对近期股本大小相似股票上市首日对比分析，我

们给予交技发展首日涨幅 30-50%，相对应股价为 34.3-39.6 元。 
 

5.2 PE 估值 

 

从发行 52 倍 PE 来看，显然高出市场 21 倍 PE。因此从整个市场角度看属于

偏高估。从其所属的计算机应用服务业板块 69 倍的 PE 来看，属于相对低估。

如果按照首日 80 倍 PE 来计算，首日涨幅大约为 53.8%，相对应股价为 40.6 元。 
 

 

综合来看我们给予交技发展首日涨幅区间 30-50%，相对应波动价

格区间为 34.3-39.6 元。 

 

 

 



6、风险因素分析 

6.1 市场风险 

6.2 经营风险 

6.3 行业风险 

6.4 技术风险 

6.5 财务风险 

6.6 募集资金投资项目的风险 

6.7 大股东控制风险   

6.8 净资产收益率下降的风险   

6.9 规模扩张带来的管理风险 

 

 

三、本期申购策略 

 

（一）申购收益敏感性分析 

我们认为此次网上申购冻结资金大约为5400-5700亿元。 

 

1、 建研集团002398网上申购首日收益预测 

 

网上冻结资金预

测（亿元） 
网上中签率预测

首日平均涨幅预测 

30% 40% 50% 

首日申购收益预测 

1080 0.62% 0.186% 0.248% 0.31% 

1140 0.589% 0.177% 0.236% 0.295% 

 

结论：我们预测建研集团网上申购收益波动区间在0.177-0.31%，中值为0.244%。 

 



2、 海普瑞002399网上申购首日收益预测 

 

网上冻结资金预

测（亿元） 
网上中签率预测

首日平均涨幅预测 

50% 60% 70% 

首日申购收益预测 

2700 0.176%- 0.088% 0.106% 0.123% 

2850 0.167% 0.084% 0.100% 0.117% 

 

结论：我们预测海普瑞网上申购收益波动区间在0.084-0.123%，中值为0.104%。 

 

3、 省广股份002400网上申购首日收益预测 

 

网上冻结资金预

测（亿元） 
网上中签率预测

首日平均涨幅预测 

25% 35% 45% 

首日申购收益预测 

810 0.809% 0.202% 0.283% 0.364% 

855 0.767% 0.192% 0.268% 0.345% 

结论：我们预测中瑞思创网上申购收益波动区间在0.192-0.364%，中值为0.278%。 

 

4、 交技发展002401网上申购首日收益预测 

 

网上冻结资金预

测（亿元） 
网上中签率预测

首日平均涨幅预测 

30% 40% 50% 

首日申购收益预测 

810 0.345% 0.104% 0.138% 0.173% 

855 0.327% 0.098% 0.131% 0.164% 

 

结论：我们预测交技发展网上申购收益波动区间在0.098-0.173%，中值为0.136%。 



（二）结论及建议 

从网上申购收益 敏感性分析来看，我们建议首先申购省广股份 002400，其

次申购建研集团 002398，第三申购交技发展 002401，最后申购海普瑞 002399。 
 

－正文完毕－ 



 公司评级、行业评级及相关定义 

我们的评级制度要求分析师将其研究范围中的公司或行业进行评级，这些评
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含义分别为： 
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