
 

 

[table_main] 宏源公司类模板 投资要点： 

 铁路设施建设及信息化水平的提升将带来行业景气度持续提升； 

 行业竞争格局基本稳定，毛利率水平较高； 

 行车安全监控系统细分行业的主要供应商，有较深的行业积累 
 

 主营业务：公司专注于铁路行车安全监控系统产品的开发、生产、销

售，为铁路提供安全保障所需的监控系统产品：铁路综合监控平台、

通信系统、视频监控系统和防灾安全监控系统，目前已经累计实施了

近 400 个铁路行车安全监控项目。08 年综合视频监控系统大规模应

用，09 年防灾安全监控系统推出，都带来公司业绩的大幅度增长。

在手订单 4.8 亿元，预期能在明年年底后年年初确认完全。公司的毛

利率水平能维持在 45%-50%左右，净利率 30%。 

 行业概况： 

 铁路设施建设在十二五期间规模会有较大增长，保守估计每年会不低

于 7 千亿，在建的高铁派生出来较多的细分需求，再加上原有铁路改

造和信息化进一步覆盖，预计铁路信息化每年增速会高于整体行业。 

 铁路系统对产品稳定性要求高，且大规模监控系统技术开发周期长，

行业进入存在一定壁垒，信息化各子行业主要厂商市场份额集中。 

 竞争优势： 

 1、市场份额较高：综合视频和防灾市场份额达 40%，一定品牌优势； 

 2、行业有较长时间积累，产品稳定性和丰富程度好，客户关系稳定； 

 风险提示： 

 1、新产品推出和市场推广的情况不如预期； 

 2、利润水平较高吸引了新的软件产品供应商； 

 主要报价依据：我们预计公司 10-11 年的每股收益分别为 0.49 元和

0.80 元，同时参考国内可比上市公司的 PE 中值，给予 10 年 PE50-55

倍，建议询价区间为 24.5-26.95 元。 

 可比公司：辉煌科技、赛为智能、远望谷 

 二级市场区间：28-32 元 

主要经营指标 2008 2009 2010E 2011E 2012E 

营业收入（百万） 91.72 156.13 229.98 349.57 489.40 

同比（%） 10.40% 70.22% 47.30% 52% 40% 

净利润（百万） 23.01 42.28 65.72 108.37 154.16 

同比（%） 11.38% 83.73% 55.43% 64.89% 42.25% 

Eps（元） 0.17 0.31 0.49 0.80 1.14 

净资产收益率 20.70% 34.15% 17.64% 17.09% 19.17% 
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发行上市资料 
发行前总股本（万） 10000 

发行量（万） 3500 

每股净资产（元） 2.51 
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