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[ 基本状况 
总股本(百万股) 2,222 

流通股本(百万股) 1,459 

市价(元) 11.20 

市值(百万元) 24,881.38 

流通市值(百万元) 16,343.04 

[Table_QuotePic] 
股价与行业-市场走势对比 

 

相关报告 
1 公司深度《中铁工业：盾构机及

轨交高端装备龙头央企；受益城轨地

铁高景气》-2017.7.10 

2 行业深度《轨交装备：2018-2020

年景气向上》-2017.9.17 

3 《中铁工业：史上最难铁路工程-

川藏铁路即将全线开工；中铁工业

TBM、钢构桥、铁路道岔业务有望

受益》-2017.7.13 

 
 

[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） 57,787.44 51,41.57 14,864.77 16,861.47 20,059.39 

增长率 yoy% -19.19% -11.33% -70.99% 13.43% 18.97% 

净利润 167.88 167.86 1,267.02 1,604.34 1,937.31 

增长率 yoy% -40.65% -0.01% 654.79% 26.62% 20.75% 

每股收益（元） 0.12 0.12 0.57 0.72 0.87 

每股现金流量 -3.46 0.94 5.97 0.88 0.96 

净资产收益率 2.72 1.18% 6.07% 7.31% 8.31% 

P/E 130.93 125.73 19.64 15.51 12.84 

PEG — — 0.03 0.63 0.67 

P/B 3.56 1.49 1.29 1.23 1.16 

备注： 

投资要点 
 事件：公司控股股东中国中铁于 2018 年 2 月 28 日增持了公司股份 737 万股，

占公司总股本 0.33%。本次增持后，中国中铁直接及间接持有本公司股份 11.2

亿股，总股本占比 50.46%。 

中国中铁计划自 2018 年 2 月 28 日起 6 个月内，累计增持不低于公司总
股本 0.5%，不超过 2%的股份（含 2018 年 2 月 28 日已增持股份）。 

增持股份的目的：基于对公司价值的认可及未来持续稳定发展的信心，为提升
投资者信心，支持上市公司持续、健康发展。 

 董监高增持公司股份，彰显对公司信心：2017 年 12 月 19 日公司董事长易铁
军、总经理李建斌等 9 名董监高人员增持公司股份，合计增持 23.45 万股。 

 公司发布 2017 年业绩预告，预计实现归母净利润约 12.7 亿元，同比大幅增

长超 6 倍；较 2016 年重述口径（包含置入资产及置出资产）增长约 9%，置

入资产口径增长约 28%。扣非净利润约 12.1 亿元，同比增长约 830%。 

 2017 年累计新签合同额 250.4 亿元，同比增长 23.7%，业绩有望持续向上。

我们认为公司订单饱满，订单增长趋势良好，盾构机等高毛利产品占比有望持

续提升，保障 2018 年业绩持续增长。 

 与天晟新材合资设立中铁轨交装备；进军新制式轨交车辆。公司董事会审议通

过与常州天晟新材合资设立中铁轨道交通装备有限公司，其中公司持股 55%，

新设公司业务包括多制式新型轨交车辆及核心零部件。我们认为，这有利于公

司把握当前国家大力支持新型轨道交通产业的发展机遇，为客户对新制式轨道

交通需求提供一揽子综合解决方案，有望打开市值空间。 

 盾构机、铁路道岔、钢结构龙头，受益轨交景气向上、钢结构桥梁推广。2017

年 1 月公司实施重大资产重组，置出原中铁二局资产，置入中国中铁高端制造

资产，置入资产中中铁装备为盾构机市场龙头，国内市场占比达 40%，有望受

益地铁快速发展；中铁山桥、中铁宝桥在铁路道岔、钢结构桥梁居行业龙头位

置，“十三五”期间，轨交行业将保持较高景气度，保障铁路道岔稳健增长。

钢结构桥梁渗透率低，未来替代钢混、石砌桥梁市场空间巨大。 

 投资建议：低估值轨交装备，进军新型轨交车辆全产业链打开市值空间！ 

预计 2017-2019 年归属母公司净利润 12.7、16.0、19.4 亿元，对应 PE 为 21、

17、14 倍。公司为低估值、高端轨交装备龙头央企，新增订单充足保障业绩

增长，进军新型轨交车辆新增长点，打开市值空间。目前公司股价低于之前

60 亿元增发的增发价（15.85 元），维持 “买入”评级。 

风险提示：地铁建设低于预期风险，新型轨交车辆进展低于预期，原材料价格

波动风险。 
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图表 1：中铁工业三张表预测 

 

来源：中泰证券研究所 
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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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