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同辉信息(未评级)：可视化解决方案
服务商，全显示产品多领域应用 

 核心观点 

 目前市场面临存量消化。受益于 08 年金融危机后规模空前的积极货币

政策, 商用显示市场规模迅速扩大。然而，受宏观经济放缓和行业周期

性波动的影响，尤其是基础建设投入的减少，传统商显市场增速有所放

缓，进入到存量消化和超前泡沫挤出为特征的转型期。 

 数据可视化应用是商显市场未来发展方向。商显市场的各类显示产品多

样，应用领域广泛，市场细分日益明显，用户不再满足单一集成硬件的

提供，对产品、方案、工程与应用的综合解决方案需求不断增长，商用

显示业务向可视化方案、人工交互优化、数据信息处理方向延伸。 

 公司拥有完善的 BJB 全显示产品线。公司拥有不同尺寸的 LCD、LED 及

DLP 显示产品、投影全系列产品方案及数字放映机。其中 BJB 品牌产品

液晶超窄系列与大尺寸触摸系列产品已成功进入高端应用领域，部分产

品在相关配套设备上也实现了自有化，使 BJB 产品线的长度与宽度都得

到完善，增加了市场占有率，也促进了整体销量的提升。 

 多方向智慧应用提供营收多样化。公司推动智慧显示战略，包括智慧城

市显示、一般商显、智慧教育显示与智慧影院显示。针对于多样化的客

户需求，公司具有差异化的全产品线为客户提供了多种产品形式以满足

需求，在降低产品集中度风险的同时也拓展了多个营收点。 

 未来增长驱动力：（1）公司将继续贯彻全显示的产品战略，加快产品研

发力度和上市节奏，努力增加市场占有率和营收。（2）公司将商显硬件

产品与可视化方案、人机交互、数据信息处理相结合，使视联网与物联

网更好地融合，实现智慧显示的应用升级，未来有营收落地的预期。（3）

公司已加大在智慧交通显示应用解决方案的开发与推广，有望实现更多

项目落地并增加销售额。（4）目前智慧教室方案在市场推广中初现成效，

在部分区域进行了试点应用，未来有望实现更多项目及收入落地，增加

教育行业的销售贡献。（5）2015 年公司进入数字影院解决方案市场，通

过 IT 产品融资租赁的方式支持应用方案，使商显产品在该市场中得到

快速推广，影院建设初具规模。未来公司将重点发力该市场，加大对影

院市场的投入，使智慧影院显示成为营收主力军。 
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商用显示市场处于发展拐点 

大规模基础建设成就商用显示市场发展 

商用显示市场在我国已有十余年的发展历史，受益于 08 年金融危机后规模空前的积极

货币政策和较大的基础建设投入，商业显示产品在各行业中得到了广泛应用，包括能源、

交通、社会管理、工业产能、安全反恐和城镇化建设等。同时，随着互联网技术的快速

发展和消费者不断进化的新需求，文化传媒产业的演变也促进了商业显示市场增量的扩

大，其中大屏幕拼接系统、数字标牌系统、LED 显示屏、电子白板是商用显示市场中的

主要产品。至 2014 年，我国大屏幕拼接市场规模已达 125 亿，过去 5 年平均复合增长

率在 20%左右。2015 年我国数字标牌市场规模为 75 亿，过去 3 年平均增长率为 10%左

右。 

图表 1：我国大屏幕拼接市场整体规模（亿）  图表 2：我国数字标牌市场（亿） 

 

 

 

资料来源：维咨询  资料来源：奥维咨询 

 

市场面临存量消化 

受宏观经济放缓和行业周期性波动的影响，近年来商业显示市场增速有所放缓。该市场

快速发展很大程度上依赖于宽松货币政策催生出的基础建设的增张，然而随着供给侧改

革的推行和政府项目支出趋于谨慎，相应政府采购项目出现推迟甚至取消，传统商业显

示行业的投资受到了一定影响，商业显示市场进入到存量消化和超前泡沫挤出为特征的

转型期。其中高端视频墙系统市场自 2013 年起新项目开始减少，且规模有所压缩，但

行业产能在过去数年的惯性下持续增加，出现产能过剩，不得不以下调价格来保持销量，

造成了该市场近两年的持续萎缩。 
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商显市场结构产生变化 

产品结构方面：商用显示屏产品主要以 LCD、DLP、PDP 为主，其中传统拼接市场下滑明

显，DLP 市场持续下行。而 LCD 液晶拼接凭借着其有超轻薄、长寿命、低维护成本、高

清晰、节能环保等诸多特点被市场认可，且 LCD 的价格仅为 DLP 价格的一半，未来液晶

大尺寸与拼接应用和小间距 LED 是市场增长的重点。 

行业应用领域方面：从细分市场来看，交通、旅游、娱乐、智慧城市需求较大，军队国

防信息化增长潜力巨大。在交通领域，城市地铁、新建机场依然是重要发展点。从各类

商业显示产品来看，大屏幕拼接在能源、政府、基础建设等传统行业的应用增幅低于预

期，而在商业服务及零售、教育等细分领域的市场需求旺盛。液晶交互白板的应用在教

育行业快速发展，未来规模有持续增大的趋势。 

地域应用方面：商业显示应用在一线城市或发达地区饱和度相对较高，市场增量有限，

未来国内主要增量市场将在三四级城市或乡镇地区，其中城市交通和新建机场依然是商

用显示产品的重要应用市场。低级县市的经济人文基础、应用需求都与一二线城市不同，

这对集成系统供应商的产品解决方案要求有差异，大屏企业需要提供适合新增市场需求

的产品和功能。 

竞争态势方面：商用显示市场是完全竞争市场，有众多国际和国内厂商参与，品牌众多，

且行业越来越强调整体方案的竞争。高端产品和服务主要由国外厂商提供，在白热化竞

争下，厂商需要不断寻求突破进行产品和技术升级。中低端显示市场以国内厂商为主，

目前中低端市场品牌经过多年发展已日趋成熟，可以满足客户多样需求。由于国内中低

端中小企业众多，竞争激烈，规模、产品价格及利润率都将呈现下降态势。 

 

数据可视化应用是商显市场未来发展方向 

商用显示市场的各类显示产品多样，应用领域广泛，市场细分日益明显，用户不再满足

单一硬件集成产品的提供，对产品、方案、工程与应用的综合解决方案需求不断增长，

商用显示业务向可视化方案、人工交互优化、数据信息处理方向延伸。 

大数据技术为各个产业带来新机遇，但应用巨大的数据仓库却是实现数据支持产业发展

的障碍，数据可视化处理是将有价值的数据经格式转换后以图像形式呈现出结果的重要

步骤。通过数据可视化方案，不仅能够较大提高用户体验（因为处理图片的体验远优于

处理各种行式和列式数据体验），还可以使更多业务用户通过该平台访问和分析数据，

有助于提高决策水平。此外，可视化的数据分析工具也能够将数据的各种属性、数据变

化以及数据间的关联更加简单和直观地呈现出来，数据可视化应用是商显市场未来发展

方向。 
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同辉信息-可视解决方案服务商 
同辉信息成立于2008年，是商用全显示产品提供商和可视解决方案服务商。针对不同的

商业环境和行业需求，公司开发出不用的商显应用形式和各种类商用显示产品，并为客

户提供提高运营效率的解决方案。公司拥有高端进口品牌产品和中低端自有BJB品牌产

品及解决方案服务。公司于2011年6月挂牌新三板（430090.OC），于2015年共获得包括

实用新型、外观设计、软件著作权等专利技术共计7项。 

公司目前以硬件产品销售为主营业务，2015年营业收入占比为52%，同时可提供依托

于商业显示产品的成熟可复用产品应用方案和软件应用平台，赋予产品更多附加价

值，2015年公司系统集成和综合产品方案收入占比为41%。未来公司将提供更加全面

的应用服务和创意内容，成为综合可视化应用服务提供商，以实现业务持续增长及突

破。 

拥有完善的 BJB 全显示产品线 

为了增加市场占有率和品牌认知度，公司加快产品的研发力度并努力推出符合市场需

求的差异化型号。目前公司拥有不同尺寸的LCD、LED及DLP显示产品、投影全系列产品

方案及数字放映机。其中BJB品牌产品中的液晶超窄系列与大尺寸触摸系列产品已成功

进入高端应用领域，部分产品在相关配套设备上也实现了自有化，使BJB产品线的长度

与宽度都得到完善，更好地满足客户的需求，也促进了整体销量的提升。 

图表 3：同辉信息全显示产品线 

 

资料来源：同辉信息 
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多方向智慧显示应用提供营收多样化 

公司产品目前主要覆盖四个应用方向，包括智慧城市显示应用、一般商用显示应用、智

慧教育显示应用与智慧影院显示应用。其中城市显示和一般商显涉及的应用领域广泛，

而教育显示和影院显示则是公司未来着重扩展的市场。针对于多样化的客户需求，公司

具有差异化的全产品线为客户提供了多种产品形式以满足需求，在降低产品集中度风险

的同时也拓展了多个营收点。 

智慧城市显示应用 

智慧城市显示涉及能源、交通、公安、政府机关和广电等行业，主要包括指挥调度、交

通和电梯等方案，应用领域广泛。其中指挥调度方案多依托于大屏幕拼接系统以及相关

信息平台和软件，包括监控、集中调度和通信系统，尤以生产监控与安防需求为主。在

交通领域，公司业务以机场航显为主，包括运营指挥系统和公共场所的大型显示终端。

2015年公司布局梯联网，通过数据采集、传输、及中心处理和相关应用软件构建出完整

的电梯物联网监控系统。 

图表 4：智慧城市应急指挥中心综合管理系统  图表 5：机场运营指挥中心及多业务显示管理系统 

 

 

 

资料来源：同辉信息  资料来源：同辉信息 

图表 6：特种装备（电梯）物联网智慧监管系统 

 

资料来源：同辉信息 
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一般商用显示应用 

一般商用显示多应用于生活息息相关的领域，如商业连锁、中小企业和生产制造。如在

超市和商场，公司通过可视化整体解决方案实现一台服务器控制商场所有区域的显示器，

是商品展示、价目表、打折、及广告等信息的重要展示窗口。在餐饮和酒店等行业也可

用类似的方案控制所有区域及多家连锁店的显示器，让所有信息在不同时段同时循环的

播放。 

智慧教育显示应用  

教育显示的主要应用形式为教室解决方案及多媒体信息发布解决方案，目前公司的智慧

教室方案推广初见成效，得到了部分客户的认可，在部分区域内进行了试点应用，已实

现收入落地。 

图表 7：校园多媒体信息发布解决方案  图表 8：智慧教室解决方案 

 

 

 

资料来源：同辉信息  资料来源：同辉信息 

智慧影院显示应用 

文化院线的显示应用包括院线IT集成系统、院线设计运营方案和影院增值方案等。2015

年9月公司布局数字影院解决方案市场，在院线IT集成系统领域，公司开发内部影院集

成，包括放映机、音响、幕布的推广；在院线设计运营领域，公司进行信息发布系统、

售票系统和TMI系统的建设；影院增值领域主要为广告增值，包括参与内部影厅的片头

广告，和外部信息发布平台广告。 

 

未来增长驱动力 

全显示产品战略增加公司营收点 

公司将继续贯彻全显示的产品战略，加快产品研发力度和上市节奏，通过推出符合市场

需求的差异化型号，努力增加市场占有率。未来公司将围绕 1.8MM 拼接新品与纳米触

摸黑板等差异化产品进行产品方案的推广，更好的满足客户需求，增加公司营收。 
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“智慧显示+数据处理”助力商显应用升级 

商用显示业务正从单一硬件集成产品向可视化方案、人工交互优化、数据信息处理方向

延伸。公司已将人机交互优化（HMI）与系统控制与数据分析（SCADA）作为重点，使视

联网与物联网进行更好地融合，并实现智慧显示的应用。目前公司已经升级完成了梯联

网平台与智能园区可视化系统管理平台两大系统的开发，并且在重点客户中进行了推广

与试运行。未来公司将围绕智慧园区、梯联网、智慧教育，深化“智慧显示”战略的应用，

加快平台级方案的推广速度并有望实现营收。 

更多智慧交通显示项目有望落地 

公司智慧显示在交通行业应用广泛，通过在公共交通场所客流量较大的区域安装显示

终端，服务器进行统一管理，可同时实现信息发布的功能。未来城市交通和新建机场

依然是商用显示产品的重要应用市场，尤其在三四线城市或乡镇地区。公司已加大在

智慧交通显示应用解决方案的开发与推广，有望实现更多的项目落地并增加营收。 

智慧教育显示收入有望快速增长 

政府鼓励创新并支持大力发展文化产业，深化教育行业信息化建设。公司根据国家政

策的引导，大力加强教育市场的投入，目前在市场推广中初现成效，智慧教室方案得

到了部分客户的认可，并在部分区域内进行了试点应用，未来有望实现项目及收入落

地，增加教育行业的销售贡献。 

智慧影院显示是未来营收主力军 

2015年9月公司进入数字影院解决方案市场，作为数字放映机NEC的全国总代理商，公司

依托于放映机的应用渠道，能够实现市场的快速渗透，已取得了不错的销售成绩，影院

建设初具规模。公司影院显示应用市场主要为三、四级市县，该市场仍有增量空间。考

虑到低级县市资金能力有限，公司通过IT产品融资租赁的方式支持应用方案，能够使商

显产品在市场中得到快速推广。未来公司将重点发力该市场，加大对影院市场的投入，

使智慧影院显示成为营收主力军。 
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业绩和估值 
公司自成立以来保持良好的营收能力和成长性，2014-2015年公司营业收入分别为1.07

和2.21亿元，2015年同比增长高达106%，主要是因为公司全显示产品线拓宽使整体销量

提升所致。受低毛利率商务投影业务占比较大的影响，公司总体毛利率2015年下滑较为

明显，从2014年25.3%降至2015年的19.3%，但随着智慧教育及影院显示战略的落实及相

关收入占比的提高，未来毛利率有望回升。2014-2015年归属母公司净利润分别为255和

1,298万元，2015年同比增长超4倍，主要原因是全显示产品线的拓宽带来收入大幅增加

但费用并未有大的改变和增加。同理，归属母公司净利率也大幅增加，从2013年的3%上

升至2015年的5.9%。公司目前市值1.89亿元，对应2015年PE为14.6倍。 

图表 9：公司营业收入及同比增长  图表 10：公司归属母公司净利润及同比增长 

 

 

 

资料来源：同辉信息、川财证券研究所 
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风险提示 
1、市场变化风险 

商用显示行业发展可能不及预期，从而对本公司生产经营带来不利影响。 

2、新产品和业务拓展风险  

公司进入影院市场，并尝试影院增值业务的开展，面临着竞争不确定与方案开发时间推

迟的风险。  

3、技术进步风险 

商用显示产品相关技术更新迅速，公司产品技术可能落后于市场需求，影响产品销量。 

4、营运资金不足的风险 

公司业务模式需要占用较多的营运资金，随着近年来公司经营规模的持续扩大，以及较

高的研发和市场推广投入，公司存在营运资金不足引致的风险。 

5、执行风险 

公司多领域布局，产品形式多样，公司存在不能较好把控业务执行的分析。 
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