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广深铁路中期电话会议纪要 

投资要点： 

v 上半年业绩基本符合预期 公司公布了 2010 年半年报。 在报告期 

内，公司实现营业收入 63.1 亿元，同比增长 7.71％；其中，客 

运、货运、路网清算及其他业务收入分别占总收入的 59.20%、 

9.74%、24.63%及 6.43%；利润总额 8.88 亿元，同比增长 20.19 

％；归属于上市公司股东净利润 6.92 亿元，同比增长 16.97％。 

实现基本每股收益 0.098 元，同比增长 18.07％； 

v 客运平稳增长 公司上半年共开行旅客列车 215 对，同比减少 3 

对；公司实现客运收入 37.4 万元，同比增长 6.4%；其中广深城际 

自 5 月起实施“站站停”，促进了旅客发送量的增长，上半年广深 

城际的收入增长了 12.78%；长途车由于武广高铁的开通导致旅客 

发送量减少了 2.4%， 但公司于三、四月份先后增开了一对广州至 

铜仁、 广州至信阳的长途旅客车 （分别完成收入1500万和4400万）， 

以及增开深圳至上海世博专列，使长途车收入仍增长了 3.54%； 

v 货运业务有望成为业务的新增长点 上半年公司完成货运量 

3,234 万吨，同比增长 21.85％；货运收入 6.15 亿元，同比增长 

21.35％；除了经济回暖带动铁路货运外，武广铁路开通运营后， 

京广线武汉至广州区间的货运运能得到较大程度的释放， 公司积极 

开展揽货；另外，自去年 12 月 13 日起，全国货运基本运价每吨 

公里提高 0.7 分，亦带来货运收入增加；随着进一步客货分离的展 

开，铁路货运运能将进一步释放，且货运业务盈利能力好于客运， 

货运业务有望成为业务发展的新增长点； 

v 下半年动车组维修开支压力减小 上半年公司维修费用开支达 

3.84 亿元，同比增加 32.02%；其中主要是由于公司今年将完成对 

14 列“和谐号”动车组三级维修任务所致；今年上半年公司已完 

成 10 列的维修工作，发生费用 1.26 亿元；而下半年仅 4 列的维修 

任务，费用预计 0.5亿元； 

v 铁路公安费用将大幅下降 自 2010 年 1月 1 日起， 由于铁路公安管 

理体制改革，原来主要由公司承担的铁路运输安全保卫费用（约 2 

个亿），现改为按一定比例承担相关费用，公司分担的比例将大幅 

下降，并且将来会逐步取消； 
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v 公司客运业务分流的压力仍然不轻 现阶段武广铁路对于公司长途车客运的 

影响有限，公司通过“停一些，新开一些”的策略减少高铁对这块业务的冲 

击；而下半年广州亚运会和深圳大运会带来的客流增量，也有可能被地方政 

府开行的三、四线市郊列车分流；2012年，随着广深港高铁福田站的建成， 

广深港高铁对于公司城际列车客运的分流将会更加明显；2014 年随着广深港 

高铁深港跨境段与香港段将全线贯通运营，直通车业务将面临压力。 

v 盈利预测和估值 我们预计公司2010年和2011年EPS分别为0.21和0.22元， 

对应市盈率分别为 17.2 和 16.5 倍，虽然公司估值水平较低，但考虑到公司 

在今后几年仍然将面临客源分流的压力，我们给予公司“中性”的评级 

表 1：公司客运业务数据 

资料来源：公司公告
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表 2：公司货运业务数据 

资料来源：公司公告 

表 3：公司路网清算收入数据 

资料来源：公司公告
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图 1：公司收入构成（%） 

资料来源：Wind 

图 2：公司单季度毛利率（%） 

资料来源：Wind 

图 3：公司 PE 估值 图 4：公司 PB 估值 

资料来源：Wind 资料来源：Wind 
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投资评级说明 

报告发布日后的6个月内,公司/行业的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

l 公司评级 

强烈推荐：预期未来 6 个月内， 个股相对大盘升幅 20%以上 

推 荐： 预期未来 6 个月内，个股相对大盘升幅 5%～20％ 

中 性： 预期未来 6 个月内，个股相对大盘变动在±5%以内 

回 避： 预期未来 6 个月内，个股相对大盘跌幅 5%以上 

l 行业评级： 

强于大市：预期未来 6 个月内， 行业指数相对大盘涨幅 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内， 行业指数相对大盘涨幅介于-5%~5%之间； 

弱于大市：预期未来 6 个月内， 行业指数相对大盘跌幅 5%以上； 

重要声明 

本报告的信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所 

包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议 

仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投资决策 

与我公司和研究员无关。我公司及研究员与所评价或推荐的证券不存在利害关系。 

我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司 

提供或者争取提供投资银行服务或其他服务。 

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式发表、复制。如引用、 

刊发，需注明出处为爱建证券研究发展总部，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。


