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[Table_Title] 计算机 计算机应用 

车辆整备检修爆发增长，铁路后市场扬帆启航 

 
 [Table_Summary]  事件： 公司近日发布 2016 年报，公司实现营业收入

597,304,088.08 元，较上年同期增长 29.88%，实现利润总额

149,564,039.38 元，较上年同期增长 2.51%；归属于上市公司股东的

净利润 134,596,423.27 元，较上年同期增长 4.86%。 

核心观点：公司的净利润增速落后于营业收入增速，主要原因在

于由于竞争激烈导致的车载设备毛利率下滑 7.1%以及研发费用同比

大幅增长了 48.7%，本期大幅增加到 5150 万元。随着铁路投资的恢复、

铁路后市场的快速发展以及公司大力研发投入所研制新产品的落地及

逐步增长，公司的业绩有望迎来持续增长期。 

车辆整备检修爆发增长，铁路后市场扬帆启航：本报告期，分产

品看，公司的三大产品系列中，机车车辆车载监测与控制设备产品收

入2.05亿元，同比减少5.2%，毛利率减少7.1%，反映了在目前铁路投

资增长不大的情形下，车载市场竞争激烈，导致毛利下滑；在仿真培

训板块，公司营收1.57亿元，同比增长43.77%； 而在机车车辆整备

与检修作业控制系统，公司营收2.28亿元，同比增长116.46%，毛利

微降0.14%，充分说明了铁路后市场正式到来，而公司在此领域拥有较

强的先发优势和技术优势，将充分受益于铁路后市场的快速发展。 

行业前景看好：随着国民经济的持续增长，铁路需求不断增加，

中国高铁在全球崛起，也带动了轨道交通装备企业国际化需求，根据

相关规划，。三五”期间，全国计划新增铁路2.9万公里，到“十三五”

末达到15万公里以上，其中高铁规划1.1万公里，到“十三五”末达到

3万公里，建设城际铁路5000公里，到“十三五”末达到8000公里。随

着大量铁路建设的投入，对轨道交通装备形成了稳定持续的需求。同

时，随着在轨机车设备的不断增长，机车装备的检修维护行业需求越

来越大，未来一段时间将保持较高的需求增长，发展前景广阔。公司

在传统装备以及机车装备运维方面经验丰富，有望长期受益这一趋势。 

加大研发投入，夯实成长基础：报告期内，公司研发支出达5150

万元，同比增长约48.7%，研发支出占营收的比例从2015年的7.53%提

高到了本报告期的8.62%。公司的总会给重点研发项目包括：CMD系统

车载LDP开发(量产及结项)；深圳地铁9号线LCU产品研发(量产及结

项)；列车车载控制网络半实物试验平台建设(研发完成 验收测试及结

项)；部件功能和性能验证环境建设项目(研发完成 验收测试及结项)；

铁道客车DC600V电源装置研发(小批量生产 产品认证)等等，报告期

内，公司共获得发明专利2项、实用新型专利2项及15项软件著作权。

 走势比较 
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 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 224/101 

总市值/流通(百万元) 5,920/2,669 

12 个月最高/最低(元) 70.38/24.72 
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通过积极的研发投入开发新产品，随着产品落地推广，公司业绩成长

可期。 

投资建议：我们预计公司 2017 年、2018 年的 EPS 分别为 0.76 元

和 0.88 元。基于以上判断，给予“增持”评级。 

风险提示：轨道交通行业发展不及预期，行业增长放缓等。 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2015A 

2013 

2016A 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 459.9  597.3  746.6  896.0  

净利润(百万元） 128.4  134.6  172.7  200.8  

摊薄每股收益(元) 0.56  0.59  0.76  0.88  

资料来源：Wind，太平洋证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 



 
 

 
 

 

  

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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