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让企业更出众，让投资更省事。 

川铁电气（836411）：专注轨交电气行业，打造市场领先品牌 

作者：欧阳冬平 2017.7.27  

【公司简介】 

川铁电气（天津）股份有限公司（以下简称“川铁电气”）成立在 2000 年，

主要专注于轨道交通行业相关牵引供电设备的研发，生产及销售，主要产品有

27.5KV 隔离开关及集中控制系统、断路器及铠装柜系列产品，地铁有轨电车直

流 750/1500KV 系列隔离开关、开关柜及能馈式地铁再生能量逆变系统装置等，

其中 27.5KV 隔离开关装置及监测系统等皆为业内独家产品，技术含量高，现已

形成替代趋势。公司客户主要有各地方铁路局、地铁、轻轨建设公司及城建单位，

包括铁路总公司及下属各铁路局、客专公司、指挥部、中国建筑总公司及下属相

关各局等。2016 年公司实现营收 1.78 亿，同比增长 26%，实现盈利 2400 万，通

过增长 33%，毛利率为 41%，发展势头良好。 

川铁电气 2016 年 3 月 23 日挂牌于新三板，目前采用协议转让的方式交易。

截止 2017 年 7 月 27 日，公司总股本 7258 万股，非限制流通股为 4394 万。 

图表 1 公司各类隔离开关、成套开关柜等产品示意图 

           

资料来源：公司官网，新三板智库 

 

【公司亮点】 

1、我国轨道交通行业隔离开关、成套开关柜等产品市场规模年均约 30 亿。

据相关规划及报告预测，2015-2020 年全国新建铁路、既有线路电气化改造、既

有线路修建电气化复线、城市轨道交通线路里程分别为 23,000、25,000、19,000、

6,000、73,000 公里，每公里所配开关 1.5 个，每个约为 2-3 万元，综合得出我国

铁路隔离开关类产品市场规模约为 25 亿。在轨道交通成套开关柜等市场方面，

27.5kV 牵引供电成套装置年均市场需求约 4 亿，新型牵引供电 5C、6C 系统年均

市场需求约 1 亿元，节能型城市轨道交通牵引供电成套装置约 3 亿，地铁高低压

成套开关柜约 15 亿，据此，轨道交通成套开关柜等年均市场容量约为 23 亿元。

由此，我国轨道交通行业隔离开关、成套开关柜等市场规模年均约 30 亿。 

2、公司隔离开关、绝缘监测系统等产品及技术独步业内，研发实力较强。

公司经过长期的技术积累，拥有 200 余项各种专利技术，其中隔离开关导通回路
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电阻、分断绝缘器监测系统（C6 系统）等技术独步业内，达到国内领先水平。

隔离开关导通回路电阻是隔离开关最主要的电气参数之一，公司对于这项参数的

标准为 2000A 回路电阻不大于 50 微欧，此要求高于 80 微欧的行业要求，高于

国家标准及项目技术规格要求，具有较强的技术竞争力。同时，公司新产品 27.5kV

铠装移开式开关柜、新型牵引供电 6C 系统皆为业内独家产品，相继形成替代趋

势，目前已经应用于兰新线、青阜线等条件艰苦地段新项目，受到市场好评。 

 

【市场表现】 

川铁电气自挂牌之日起并未进行任何的公开市场交易，但公司在 2016 年 6

月完成过一次股票发行融资，融资 3120 万，发行 624 万股，每股价格 5 元。 

 

【机构持股】 

截止 2017 年 7 月 27 日，公司实际控制人为董事长梁霄，其直接持股公司

31%股份，机构持股的有天津天图兴盛股权投资基金合伙企业持股 17.46%，福建

兴证战略创业投资企业持股 5.94%，北京德润嘉盛投资管理中心持股 4.57%，青

岛东润创业投资中心持股 3.85%等。 

 

【主板相关概念股】 

思源电气（002028.SZ）：是国内知名的专业电力设备供应商，致力于为电力

工业提供现代信息技术、新材料等高科技手段与传统电气结合的综合解决方案及

产品。公司主要产品为高压开关、电力自动化设备、高压互感器、电力电容器、

电抗器等，目前主要客户为国家电网公司和南方电网公司及其下属公司，拥有多

项国家级重点新产品，主导产品及核心技术在国内处于领先地位。2016 年公司

实现营业收入 44 亿，实现归母净利 3.5 亿。 

 

【财务数据透视】 
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图表 2 川铁电气基本财务数据 

财务指标数据 2014 年 2015 年 2016 年 

营业收入（万元） 13,800.21  14,125.76  17,803.16  

营收同比增长 61.03% 2.36% 26.03% 

归母净利润（万元） 1,074.07  1,815.54  2,412.99  

净利同比增长 47.65% 69.03% 32.91% 

毛利率 28.40% 40.56% 41.27% 

经营活动现金流量金额（万元） -1,054.85  -1,202.49  -3,069.71  

资料来源：wind，新三板智库 

2016 年公司经营活动产生的净现金流较差的主要原因为公司账款回笼受到

工程建设进度的影响以及业主方的资金限制，由此导致营收账款周期较长，同时

另一个原因为公司 2016 年四季度完成的销售占全年销售的占比较大，发生的应

收账款占期末余额的 33.79%，四季度形成的销售收入账款绝大部分在下年度逐

步收回，造成应收账款回笼期较长。 

 

【点评】 

川铁电气公司专注于轨道交通电气行业三十年，积累了众多技术、产业等优

质资源，服务的客户关系广泛而稳固。目前我国不仅正在大力新建高铁线路、地

铁线路等新型交通方式，而且也在将原有数万公里老旧线路进行电气化升级改造，

由此带来数十亿的市场需求良机。公司深耕行业，专注研发，不断取得市场首创

新品，且对原有产品形成了替代趋势，部分产品及技术皆领先于竞争同行，未来

有望随着新品的逐步推放取得更大市场份额。 
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重要声明  

本报告信息均来源于公开资料，但新三板智库不对其准确性和完整性做任何

保证。本报告所载的观点、意见及推测仅反映新三板智库于发布报告当日的判断。

该等观点、意见和推测不需通知即可作出更改。在不同时期，或因使用不同的假

设和标准、采用不同分析方法,本公司可发出与本报告所载观点意见及推测不一

致的报告。  

报告中的内容和意见仅供参考，并不构成新三板智库对所述证券买卖的出价

或询价。本报告所载信息不构成个人投资建议，且并未考虑到个别投资者特殊的

投资目标、财务状况或需求。不对因使用本报告的内容而引致的损失承担任何责

任，除非法律法规有明确规定。客户不应以本报告取代其独立判断或仅根据本报

告做出决策。 

本报告版权归新三板智库所有，新三板智库对本报告保留一切权利，未经新

三板智库事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表或引

用本报告的任何部分。如征得新三板智库同意进行引用、刊发的，需在允许的范

围内使用，并注明出处为“新三板智库”，且不得对本报告进行任何有悖原意的

引用、删节和修改，否则由此造成的一切不良后果及法律责任由私自翻版、复制、

刊登、转载和引用者承担。 


