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（本解读并非为投资需求而写，仅为同业人员观察行业变化而写。）

启迪设计300500于2016年上市，全称为启迪设计集团股份有限公司（原

名苏州设计研究院股份有限公司），是国内A股市场主营业务以规划、建筑设计

为主的上市公司，2017年设计业务收入占全部收入近90%，因此启迪设计是国

内A股市场上比较单纯的建筑设计类，且该公司总部位于中国经济活跃地区苏州，

其业务变化能反映年业务量在3~5亿设计企业情况。其它包含建筑设计类的上市

公司中，主营业务收入内容复杂，难以观察建筑设计情况。相对遗憾的是，启迪

设计在2017年进行定向增发股份工作，收购深圳市嘉力达节能科技有限公司

100%股权，完成在绿色建筑和节能工程领域的业务布局，将公司业务延伸到建

筑运营环节。

从 2017 年年报数据显示，最近三年营业收入不断增加，由 2015 年的 3.32



亿增加到 2017 年的 5.08 亿，年均速增长大于 20%，但归属于上市公司股东净

利润年均增速则不及业务收入不到 15%，扣除非经常性收益，则 2017 年的净

利润值低于 2016 年，下跌 10%。查看该公司上市招股说明书中关于营业收入

和净利润情况如下：

也就是说，以 2015 年的营业收入没有增长基本持平，净利润值低于 2014

年和 2013 年，与 2012 年的净利润水平相当，而 2012 年的营业收入是 2015

年的 75%水平，尚不包含工程检测业务。公司在 2017 年的净利润比 2016 年增

加 13%的原因主要是在 2017 年政府补贴增加 400 万和理财产品收益 370 万，

在 2016 年有-1000 万的非经常性损益。

根据最新数据显示，启迪设计总股本是 13427 万股，其中流通股本是



4336 万，每股收益是 0.58 元比 2016 年 0.54 元多 4 分钱，发布年报当日收

盘价为 35.39 元，动态市盈率为 61（每股股价/每股收益）。2017 年有公司高

管在二级市场出售部分持股，价格为 39.95 元。公司于 2017 年 6 月份实施非公

开增发股份，增发价格 34.84 元，增发数量 1131.95 万股，募集资金 39437.24

万元，发行开始日 2018-02-13，上市日期 2018-03-01。

启迪设计在上市后的大动作是 2016 年收购北京毕路德和深圳毕路德 51%

股权，按照年报说法是开拓区域性市场，凡是收购必然有业绩达标的问题，从数

据来看，两个毕路德刚好完成当期任务，否则就要进行商誉减值：



当期预期业绩就是对比统计两个毕路德的业务净利润总和，单从数据上看，

只能说北京毕路德的营业净利润水平很高，有这么高的利润率，老股东干嘛要卖

掉公司？哦不，有点问题，经营现金流都是负的。按照后面这张表数据的 51%

计算，两个毕路德给启迪设计增加大约 4800 万设计收入和 1300 万的净利润，

也就是说没有收购行为，公司营业收入水平在最近几年没有增加，主营利润下降，

这也可以理解，公司为何进行非公开定向增发，就是为了并购增加营业收入。

从上面两张表的数据可以看到，启迪设计在上市后，货币资金数额比上市

前大概多 2.9 亿，而 2016 年上市时募集资金净额是 2.7 亿，在银行做理财的话，

两年大概能有 8~10%的收益，前后数据是一致的，现在在设计行业拿钱能干啥、

做课题？招股说明书列了一大堆。

增加的不只是手上有钱，还有应收账款，2017 年营业收入比 2014 年增加



50%，应收账款从 5592 万增加到 16758 万，增加 200%，只能说世事艰难，

活干得越多，收不来的钱也越多。

上表与公司上市招股说明书相比，没有什么变化，也就是说每年第一大设

计合同额差不多都是 1500 万的体量，这一体量甚至与山鼎设计 300492 不能相

比，有些意外！

启迪设计在 2016 年年底的职工总人数是 922 人，2017 年年底的职工总人

数是 1059 人，增加约 15%。2017 年营业收入是 5.0 亿，2012 年营业收入是

2.5 亿，年底职工人数是 499 人。从这两方面对比可以看出，目前的技术水平条

件下，设计行业的业务量与设计人数是相对应的，这一点从山鼎设计的年报数据

也可以得出。



从短期薪酬数据除以年末职工人数，人均薪酬水平与公司上市前保持同一

水平，如果按年末年初人数平均值计算，人均薪酬有所上升，但是从公司高管的

薪酬情况来看，是没有变化的，高管薪酬基本在 90~95 万。

从目前状况来看，设计行业扩大再生产受制于上游行业限制，较为被动，

启迪设计在未来主要会走并购发展之路，在 2017 年非公开发行股份情况下，主

要看收购标的深圳市嘉力达节能科技有限公司表现（2018 年 2 月并表）。


