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[Table_Profit] 基本状况 
总股本(百万股) 28,699 

流通股本(百万股) 22,918 

市价(元) 10.68 

 市值(百万元) 306,505.3 

流通市值(百万元) 244,764.2 

[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 

 

相关报告 

行业深度：《轨交装备：2018-2020

年景气向上》2017.9.17 

深度报告：《中铁工业（600528）：

盾构机及轨交高端装备龙头央企，

业绩将快速增长》2017.7.10 

深度报告：《康尼机电（603111）：“轨

道交通+消费电子”：双引擎驱动业绩

持续增长》2017.6.11 

深度报告：《春晖股份(000976)：迈

向国际一流轨交装备核心供应商》

2017.3 

 
 

[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） 241,912.64 229,722.15 235,228.67 257,349.49 281,402.17 

增长率 yoy% 8.98% -5.04% 2.40% 9.40% 9.35% 

净利润 11,818.40 11,295.60 11,410.43 13,729.66 15,626.53 

增长率 yoy% 9.27% -4.42% 1.02% 20.33% 13.82% 

每股收益（元） 0.43 0.41 0.42 0.50 0.57 

每股现金流量 0.55 0.77 0.68 0.68 0.92 

净资产收益率 12.13% 10.80% 9.83% 10.58% 10.75% 

P/E 29.67  23.60  28.29  23.51  20.66  

PEG 3.20  — 27.83  1.16  1.50  

P/B 3.60  2.55  2.78  2.49  2.22  

备注： 

投资要点 

 我们认为高铁是新时代的“中国名片”；中国中车是全球规模最大、技术领先

的轨道交通装备供应商，一定程度上属于具有全球竞争力的“核心资产”。 

 高铁装备是我国“制造强国”、“一带一路”一张靓丽名片。中国将“加快建设

制造强国，加快发展先进制造业”。高铁、移动支付、共享单车、网购，被称

为中国“新四大发明”。高铁是建设“交通强国”重要组成部分。高铁装备为

《中国制造 2025》的重点发展领域、“一带一路”走出去的代表。 

 高铁入选实施制造强国战略意见。工信部等 16 部门近日印发《关于发挥民间

投资作用 推进实施制造强国战略的指导意见》，意见指出“加强与‘一带一

路’沿线国家的经贸合作，支持光伏、高铁等具有国际竞争力的优势产业”。 

 轨交装备：2018-2020 年景气向上！铁路投产新线有望集中释放。我们认为铁

路投产新线在度过 2016-2017 年低点后，有望在 2018-2020 年集中释放，实

现 8000 公里/年投产水平，较 2016-2017 两年年均水平提高 196%。 

 城轨地铁装备：景气度更高；城际铁路+多制式城轨编织国内轨交网络.城轨地

铁：我们认为到 2020 年，城轨地铁车辆保有量预计将达到 6600 列，复合增

速将超过 24%，市场空间达 1500 亿元，年均 390 亿元左右。 

 一带一路促进中国轨交装备世界。中国高铁领先世界，具明显成本优势。全球

超过 3 万公里高铁在建及规划里程，为中国高铁提供广阔市场空间。 

 中国中车：第 3 季度单季业绩增速转正，增长 15%。3季报业绩降幅继续收窄。

公司 2017 年前 3 季度实现收入 1407 亿元，同比下降 4%；实现归母净利润 68

亿元，同比下降 9%，降幅较半年报显著收窄。分季度看，2017 年前 3 季度单

季归母净利润增速分别为：-42.05%、-10.20%，15.21%。 

 中国中车：高铁动车组交付趋势向好，城轨保持高增长。前 3季度动车组业务

收入 355亿元，下降 34.4%，其中单季贡献收入为 72亿、135亿，137 亿元，

呈现逐步恢复趋势，我们认为随着中铁总动车招标逐步恢复，动车交付趋势向

好。城轨业务收入 213 亿元，增长 37.63%，保持高增长趋势。前 3季度机车、

客车、货车收入分别为 150亿、33亿、186 亿元，同比增长 77%、60%、200%。 

 投资建议：预计公司 2017-2019年净利润分为 114/137/156亿元，PE 分别为 2

8/24/21 倍，维持“增持”评级。 

 风险提示：动车组招标低于预期；“一带一路”和高铁出海落地低于预期；铁

路新线投产低于预期；新产业、现代服务业发展低于预期。 
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图表 1：中国中车 3 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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