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主要数据 2019 年 5 月 28 日 

收盘价(元) 8.05 

总市值（亿元） 2,310 

总股本(百万股) 28,699 

流通股本(百万股) 22,918 

ROE（TTM） 9.06% 

12 月最高价(元) 10.04 

12 月最低价(元) 7.21 

 

 
 

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 

 

 

相关报告 

 

 

 

◼ 一季度公司业绩实现快速增长。2019 年第一季度，公司实现营收 396.7

亿元，同比增长 20.5%；实现归母净利润 17.8 亿元，同比增长 40.2%；

实现扣非后归母净利润 14.8 亿元，同比增长 46.9%。一季度，铁路市场

逐步复苏，公司铁路装备以及城轨地铁产品收入实现较快增长；公司新

签订单约 614 亿元，其中国际业务签约额约 72 亿元。 

◼ 铁路装备、城轨与城市基础设施业务大幅增长。第一季度，公司铁路装

备 / 城轨与城市基础设施 / 新产业 / 现代服务业务分别实现营收

210.1/72.4/95.7/18.5 亿元，分别同比增长 32.5%/37.9%/15.6%/-47.6%，占

营收的比重分别为 53.0%/18.2%/24.1%/4.7%。铁路装备业务大幅增长，

其中机车、客车、动车组、货车业务收入分别达 42.1、32.3、99.4、36.4

亿元。公司一季度交付的城轨地铁产品销量增加，公司城规地铁产能饱

满，助推城轨与城市基础设施业务快速增长。新产业业务中，通用机电

业务收入较快增长。一季度现代服务业务收入大幅下降，主要是缩减物

流业务所致。 

◼ 铁路营业路程预计将大幅提升。根据《中长期铁路网规划》、《“十三五” 

现代综合交通运输体系发展规划》，我国铁路和高速铁路的营业里程将由 

2015 年的 12.1 万公里和 1.9 万公里增加到 2020 年的 15 万公里和 3 万公

里。截至 2018 年底，全国铁路营业里程达到 13.1 万公里以上，其中高

铁 2.9 万公里以上。2019、2020 年，铁路和高铁营业里程合计完成 1.9

万公里、1 千公里方能完成“十三五”规划目标。2016-2018 年，铁路和

高铁营业里程年均完成 3 千公里。2019、2020 年铁路营业里程有望提速，

高铁营业里程增速或将放缓。 

◼ “公转铁”政策推动，轨交设备行业景气度有望持续提升。2018 年国务

院印发《推进运输结构调整三年行动计划(2018-2020 年)》，到 2020 年全

国铁路货运量较 2017 年增加 11 亿吨，增长 30%。2019 年，全国铁路固

定资产投资持续保持强度和规模，投产新线 6800 公里；货车、机车组迎

来采购高峰期；将助推轨交设备行业持续高景气。 

◼ 投资建议：公司是世界轨交设备龙头企业，伴随行业景气度的回暖，公

司业绩有望快速增长。我们预计公司2019/2020年的每股收益分别为

0.47/0.53元，当前股价对应PE为17.2/15.2倍，给予公司“推荐”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济下滑，海外贸易环境恶化，政策推进不及预期，业

绩不及预期。 
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2017A 2018A 2019E 2020E 

营业总收入 211,013 219,083 249,754 269,735 

营业总成本 200,423 208,955 236,517 254,090 

营业成本 163153 170526 194808 209044 

营业税金及附加 2114 2038 2248 2428 

销售费用 7218 7746 8492 9171 

管理费用 23911 13431 15485 16724 

研发费用  10897 12488 13487 

财务费用 1254 1279 1449 1564 

其他经营收益 4154 4607 4380 4380 

公允价值变动净收益 (331) 420 400 400 

投资净收益 2694 2054 2000 2000 

其他收益 824 1125 1000 1000 

营业利润 14743 14735 17617 20025 

加 营业外收入 1018 988 1000 1000 

减 营业外支出 362 380 380 380 

利润总额 15399 15342 18237 20645 

减 所得税 2388 2344 2772 3138 

净利润 13012 12999 15465 17507 

减 少数股东损益 2213 1693 2010 2276 

归母公司所有者的净利润 10799 11305 13455 15231 

基本每股收益(元) 0.38 0.39 0.47 0.53 

PE 21.39 20.44 17.17 15.17 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 
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