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本报告导读： 

收购苏州易维讯是公司加速向铁路运维服务转型的又一举动，我们判断公司在转型期

外延有望加速进行，继续看好铁路改革释放的红利有望使公司再次腾飞。 

事件： 

[Table_Summary]  11 月 25 日晚，公司公告拟以 9900 万元收购苏州易维讯信息科技有限

公司 30%股权，成为其第二大股东。 

评论： 

 维持增持评级，维持目标价 25.52 元。我们判断铁路资产运营向民营

企业开放是铁路改革的大趋势，市场对公司在这一趋势下受益程度的

认知还存在较大差异。我们认为公司正在加速向铁路服务运营商转型，

资本层面的举动也可能进入加速阶段。本次收购易维讯超出市场预期，

也印证了我们的判断，继续看好公司在铁路改革趋势下，进一步拓宽

业务面，加速开展新业务的决心与能力。维持公司 2014-16 年 EPS 为

0.3/0.58/0.76 元，维持增持评级，维持目标价 25.52 元。 

 公司转型进入攻坚阶段，外延有望加速。公司在11月21日公告以2000

万元成立合资公司后，短短五天内便再次以 9900 万元收购苏州易维讯

30%股权，这一进度超出市场预期。我们认为这是公司在铁路领域长期

积累，能够发现铁路客户所最迫切的需求，并看准铁路资产运营蕴含

巨大市场机会后，坚决转型的又一实质性动作。同时，我们认为这仅

仅是公司实现再次腾飞的开始，看好公司在铁路运维市场的良好卡位

与资源优势，有望依托新业务实现业绩大幅增长。 

 收购苏州易维讯与公司形成良好互补，车站运维增加公司赢利空间。

易维讯主营业务是车站（枢纽）客服系统、机电设备及 BAS 系统运维

管理等，其业务主要是各个高铁车站内的信息与机电系统。公司的主

营业务是行车安全监控系统，业务主要在车站外铁轨沿线的信息系统。

收购易维讯后，公司将业务延伸至车站内的信息系统运维服务，后续

可以统一布设车站运维管理网点，节约业务实施成本和费用等。此外，

后续如果能够形成车站大运维管理系统后，公司也有望继续开拓铁路

其他综合运维市场， 

 收购价格较合理，新业务市场前景广阔。易维讯承诺 2014-16 年业绩

为 3300 万/4000 万/5000 万元，公司收购 30%股权价格为 9900 万元，

标的公司估值为 3.3 亿，对应 2014 年估值为 10 倍，我们认为考虑到

易维讯未来两年业绩增速在 20%以上，收购价格较为合理。 

 催化剂：1、公司新业务拓展再落地；2、铁改有实质进展。 

 风险因素：1、铁改低于预期；2、公司业务拓展低于预期。 

 
 

[Table_Invest] 评级： 增持 
 上次评级： 增持 

目标价格： 25.52 

 上次预测： 25.52 

当前价格： 21.80 

2014.11.26 

 

[Table_Market] 交易数据 

52 周内股价区间（元） 8.41-22.45 

总市值（百万元） 5,886 

总股本/流通 A 股（百万股） 270/179 

流通 B 股/H 股（百万股） 0/0 

流通股比例  66% 

日均成交量（百万股） 6.25 

日均成交值（百万元） 119.68 

 

[Table_PicQuote] 
52周内股价走势图
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[Table_Report] 相关报告 

《 铁 路 改 革 红 利 将 使 公 司 再 次 腾 飞 》

2014.11.19 

《业绩弹性大，受益铁路改革红利释放》

2014.10.25 

《订单稳定增长预期，新业务带来增长空间》

2014.10.14 

《拓展旅客服务业务，下半年迎收获期》
2014.08.25 

《乘东风起航、静待突破》2014.08.11 
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影响，特此声明。 
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评级说明 

   评级 说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的12个月内的市场表现为

比较标准，报告发布日后的 12 个月内的

公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对

同期的沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 15%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 12 个月内的公司股价

（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪

深 300 指数的涨跌幅。 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300 指数 

中性 基本与沪深 300 指数持平 

减持 明显弱于沪深 300 指数 
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