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基本状况 

总股本(百万股) 529.34 

流通股本(百万股) 373.48 

市价(元) 19.88 

市值(百万元) 10,517  

流通市值(百万元) 7,415  
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《鼎汉技术（300011）：一季报扭亏；
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[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 
营业收入（百万元） 1,144.58 953.99 1,252.30 1,619.32 2,047.61 

增长率 yoy% 43.84% -16.65% 31.27% 29.31% 26.45% 

净利润 262.85 111.22 332.14 453.99 602.72 

增长率 yoy% 50.44% -57.69% 198.63% 36.69% 32.76% 

每股收益（元） 0.50 0.21 063 0.86 1.14 

每股现金流量 0.18 0.11 0.52 0.65 0.77 

净资产收益率 12.68% 5.13% 15.22% 17.22% 18.61% 

P/E 60 99 33 24 18 

PEG 1.18 — 0.17 0.66 0.56 

P/B 7.58 5.07 5.03 4.17 3.39 

投资要点 

 事件：2016 年实现归母净利 1.1 亿元，同比下降 58% 

公司 2016 年实现营收 9.5 亿元，同比下降 16.7%；归母净利 1.1 亿元，同
比下降 58%，EPS 为 0.21 元。 

 公司战略：聚焦轨交，“内生+外延”、“走向国际化” 

公司聚焦轨道交通行业，以“打造轨道交通行业最值得信赖的国际一流企
业”为愿景，以“地面到车辆”“增量到存量”“走向国际化”为战略发展方向，
坚持“内生+外延”的发展方式。 

 受行业和子公司搬迁费用影响，收入下降，费用率增长 

受行业影响，公司 2016 年营收下降 16.7%，其中受竣工里程下滑影响，
地面产品收入下降 20%；受高铁招标推迟影响，车载产品收入下滑 15%。 

费用率增长 11.8pct：公司销售费用率上升 5.2pct，管理费用率上升 6.0pct、
主要原因是中车有限搬迁一次性费用、新基地人员储备费用、调整员工薪资等。 

 新增订单基本持平，在手订单仍较为充足 

公司 2016 年新增订单 13.58 亿元，同比基本持平，在手待执行订单为 14.
32 亿元，虽然同比下降 12.52%，但仍较为充足。 

 新产品进展顺利：产品开发和市场开拓均有较大成果 

高铁空调系统：CRH380B 型车、CRH380A 型车装车考核期将于 2017 年
度陆续结束。动车组车载辅助电源、地铁制动储能系统：获得装车、调试机
会。全屏蔽门系统在贵阳轨道交通 1 号线已开始陆续供货。车载安全检测产品
单个项目首次突破千万级订单。普铁车载辅助电源：成功取得中车唐山、中车
南京、中车西安合格供方证书（供应商配套许可证）。 

 公司定增已获批文，有望未来 1-2 个月完成发行 

公司于 4 月 11 日收到增发批复。增发对象全部为公司高管及合作伙伴高
管，募集资金全部用于补充流动资金。预计公司有望 1-2 个月后完成增发。 

 收购德国 SMART，海外战略迈出第一步 

公司 2298 万欧元收购德国 SMA RT，SMA RT 是地铁车载辅助电源的全
球领先企业，收购 SMA RT 是公司海外战略初步落地,持续看好公司海外并购。 

 动车招标恢复、新产品开发，2017 年业绩有望大幅增长 

随着动车招标恢复，三大主业本部地面产品、海兴电缆、空调产品，2017
有望显著好转。屏蔽门和地铁储能将会重点拓展，高铁空调今年有望获得更多
资质，海兴电缆已在试跑的标动上安装使用。 

公司“从国内到国外”战略迈出实质性步伐，看好公司海外并购，暂不考
虑增发摊薄，预计公司 2017-2019 年净利润为 3.3 亿元、4.5 亿元、6.0 亿元，
对应 PE 为 33/24/18 倍，维持“买入”评级。 

 风险提示：铁路投资下滑风险；公司新产品开拓低于预期 

[Table_Industry] 
 

  

证券研究报告/公司点评 2017 年 4 月 21 日 

鼎汉技术(300011)/专用设备 
2017年业绩有望重回快车道；看好公司海外战略 

 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 2 - 

  公司点评 

 

 

来源：中泰证券研究所 

 

图表 1：鼎汉技术盈利预测 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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