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[Table_Title] 工业 资本货物 

三季报业绩符合预期，轨交业务加速成长  

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布 2018 年三季报，其中前三季度实现营业收入

13.10 亿元，同比增长 54.94%，实现归母净利润 0.14 亿元，同比增

长 116.29%；Q3 单季度实现营业收入 5.16 亿元，同比增长 8.81%，

实现归母净利润-0.10 亿元，同比增长 39.34%。 

前三季度公司剥离亏损资产，专注于轨道交通业务。今年 6月公

司将全资子公司新筑通工 60%的股权作价 5100 万出售给集团公司。

新筑通工主营业务为客车、货车等车辆的制造、销售，2017 年净利

润为-0.37 亿元。本次剥离有利于公司更加专注于轨道交通业务，抓

住我国全力发展城市轨交的大机遇。报告期内公司轨道交通业务销售

带来的应收票据及应收账款额增加 4.80 亿元，同比增长 39.92%。 

引入四川国资委战投，公司未来拿单能力“更上一层楼”。公司

于 4 月 12 号与四川国资委作为实际控制人的四川发展（控股）有限

责任公司签署股份转让协议。5 月 23 号公司与隶属于中国中铁的中

铁二院签署《内嵌式中低速磁悬浮轨道交通系统战略合作协议》，双

方将在研发及推广中低速磁悬浮领域进行深度合作，同时公司以自有

资金 6.8 亿元投入建设一条中低速磁悬浮试验线（2018 年 6 月动工，

2019 年 6 月预计第一阶段完工并投入使用），进行试验及推广。在

国内城市轨道交通巨大需求敞口的背景下，低价、高效、自主可控的

轨道交通形式市场空间广阔，中低速磁悬浮未来有望成为公司新的利

润增长点。 

加快省外业务拓展，未来业绩前景更加广阔。今年 6 月公司与阜

阳市人民政府签署《超级电容产业和轨道交通产业合作协议书》，根

据协议内容我们判断阜阳市未来有采购超级电容公交车及修建中低

速磁悬浮旅游示范线路的需求，届时公司参与相关项目的可能性较

大，有望提升公司在西南区域外的品牌影响力，同时增厚公司业绩。 

投资建议：基于对城市轨道交通行业中期趋势向上的判断，我们

看好公司轨道交通业务从西南区域辐射周边省份的能力。我们预计公

司 2018 年-2020 年公司营业收入分别为 27.28 亿元、38.51 亿元、

50.40 亿元；净利润分别为 0.39 亿元、1.92 亿元、2.52 亿元。对应

2018 年-2020 年 PE 分别为 78X、16X、12X，上调至“买入”评级。 

风险提示：轨道交通业务进展不达预期；超级电容业务推广

不达预期；其他风险等。 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 654/639 

总市值/流通(百万元) 3,006/2,939 

12 个月最高/最低(元) 9.01/4.44 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

新筑股份（002480）《转型轨交初步

告捷，期待未来项目持续落地带来

业绩高增速》--2018/03/30 

 

 

 

[Table_Author] 证券分析师：刘国清 

电话：021-61372597 

E-MAIL：liugq@tpyzq.com 

执业资格证书编码：S1190517040001 
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机械行业分析师介绍 

刘国清，太平洋证券机械行业首席分析师，浙江大学管理专业硕士，从事高端装备等领

域的行业研究工作，擅长产业链调研，尤其精通工业自动化相关板块。金融行业从业六

年以上，代表作包括《机器人大趋势》等。在进入金融行业之前，有八年的实业工作经

历，曾经在工程机械和汽车等领域，从事过生产技术，市场与战略等方面的工作。 

刘瑜，太平洋证券机械行业分析师，北京大学工学硕士，曾就职于西南证券研发中心，

2017 年 6月加盟太平洋证券，善于通过行业及公司基本面发掘投资机会。 

徐也，太平洋证券机械行业助理分析师，英国 Strathclyde 大学海上石油平台专业硕士，

曾就职于西南证券研发中心，于 2017 年 7 月加盟太平洋证券。 

钱建江，太平洋证券机械行业分析师，华中科技大学工学硕士，曾就职于国元证券研究

中心，2017 年 7 月加盟太平洋证券，善于自下而上把握投资机会。 

曾博文，太平洋证券机械行业分析师，中山大学金融学硕士，曾就职于广证恒生证券研

究中心，2017 年 9月加盟太平洋证券，善于从产业趋势把握投资机会。 
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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； 
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[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

销售负责人 王方群 13810908467 wangfq@tpyzq.com 
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华北销售 成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

华北销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com 

华北销售 袁进 15715268999 yuanjin@tpyzq.com 

华北销售 付禹璇 18515222902 fuyx@tpyzq.com 

华东销售副总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 

华东销售 洪绚 13916720672 hongxuan@tpyzq.com 

华东销售 张梦莹 18605881577 zhangmy@tpyzq.com 

华东销售 李洋洋 18616341722 liyangyang@tpyzq.com 

华东销售 杨海萍 17717461796 yanghp@tpyzq.com 

华东销售 梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com 

华东销售 宋悦 13764661684 songyue@tpyzq.com 

华东销售 黄小芳 15221694319 huangxf@tpyzq.com 

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售副总监 杨帆 13925264660 yangf@tpyzq.com 

华南销售 查方龙 18520786811 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 胡博涵 18566223256 hubh@tpyzq.com 
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研究院 

中国北京 100044 

北京市西城区北展北街九号   

华远·企业号 D座   

电话： (8610)88321761 

传真： (8610) 88321566 
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