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证券研究报告 

铁路运输Ⅱ 

铁路行业 

推荐  

高速铁路降速、降价、降密度、降投资     

2011 年 7 月 18 日

 

投资要点 

 高铁降速、降价、降密度、降投资：在 7.23 事故之后，中国高铁在六

次提速后首次在两个月内经历了两次降速，新运行图将分两批在 8 月

16 日、8 月 24 日开始实行。受调图影响，涉及京津、沪杭等高铁将不

同程度降低速度、同时降价 5%左右或者减少开行列车对数，这将影响

铁路整体的运营能力。 

 铁路建设步伐持续放缓：2011 年 7 月铁路运输业固定资产投资完成额

为 439.5 亿元，当月同比降低 33%，累计上半年固定资产投资额为 2762
亿元，累计同比下降 5%。7.23 事件给高铁建设带来明显负面影响，国

务院已暂停审批新的高铁项目，银行严控对铁道部放贷，加上铁道部已

有的财务压力，铁路建设步伐将持续放缓。 

 铁路客运高增长，货运释放暂不明显：7 月全国铁路客运量为 1.85 亿人，

同比增长 15.8%，旅客周转量为 967.3 亿人公里，同比增长 14.8%。由

于 7.1 调图，加上 7 月是暑运高峰，客运量、客运周转量同比增长率都

有较大的提高。货运方面，全国铁路货运量为 3.31 亿吨，同比增长

7.46%，货运周转量为 2464.9 亿吨公里，同比增长 8.4%，货运增速保

持平稳，继续低于客运增速，货运释放暂不明显。 

 大秦线 7 月运量 3812 万吨：7 月大秦线煤炭运量为 3812 万吨，同比增

长 5%，较 6 月稳中有升，但未达历史高点 3900 万吨。如果在之后 7
个月内，大秦线可以保持 3920 万吨的月运输量，则大秦线 2011 年全年

运量可达计划数 4.5 亿吨。预计大秦线完成计划运量困难不大，但超额

完成计划有一定难度。  

 广深铁路 6 月客运量同比增长 7%，货运量同比增长 4%：广深铁路客

运发送量 684.5 万人，同比增长 7.01%，其中广深城际列车发送量 304.8，
同比增长 7.98%，直通车发送量 27.69，同比增长 22.02%，其他车发送

量 351.96，增长同比增长 5.17%。货运方面，货运量为 591.2 万吨，同

比增长 4.42%，是继 4 月、5 月同比负增长之后的首次反弹为正增长。

 总结：综合考虑资产的盈利能力以及估值水平，我们维持对大秦铁路的

强烈推荐评级。考虑到铁路改革给上市公司带来新的机会，我们给予广

深铁路推荐评级，给予铁笼物流推荐评级。 
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报告 1、铁路降速、降价、降密度、降投资 

受 7·23 甬温线动车组事故的影响，中国高铁“跨越式”发展紧急刹车，投资高峰期

将迎来拐点，不仅是基本建设投资额下滑，而且速度等级和票价均将下调，整个

铁路行业将在未来感受到下调的力量，大幅举债建设铁路的热潮也将会逐步降温。 

1.1 两次降速、票价下降 5% 

6 月 13 日铁道部召开的新闻发布会上，就把原定于 350 公里时速的京沪高铁降速

至 300 公里时速与 250 公里时速混跑。而 7.1 调图之后，武广、郑西、沪宁高铁

也开始了两种时速混跑的格局。铁道部给予降速的解释是：经过测算，时速 350
公里和 250 公里混合开行，它的效率要明显低于 300 公里和 250 公里混合运行模

式。我们大体测算了一下，要降低 20%左右。于是采用新的两种速度混合运行的

方案，选择比较小一点的速度差是有利于运行的。 

 
表 1 高铁 7.1 日降速调整情况 
高铁 时速调整 
京沪、武广、郑西、沪宁高铁 350 公里降至 300 公里和 250 公里时速混跑 
京津城际、沪杭高铁 保持 350 公里 

 

由于 7.23 动车追尾事件的发生，旅客对高速铁路的信心急剧下降，同时铁道部乃

至国务院都受到了巨大的压力。8 月 15-16 日国务院召开高速铁路及其在建项目安

全大检查动员部署会议，再次强调铁路运行安全问题。同时 8 月 16 日起，为更加

保证铁路营运安全，高铁采用了新的运行图，第二次降速，京津城际、沪杭高铁

由 350 公里降至 300 公里；合宁、合舞、石太、昌九、海南东环、杭深线宁波至

厦门段、长吉、秦沈高铁由 250 公里降至 200 公里；客货混跑的既有线动车组列

车由 200 公里降至 160 公里。这是中国高铁经历六次提速后的第二次降速。 
 
表 2 高铁 8.16 日降速调整情况 
高铁 时速调整 
京津城际、沪杭高铁 350 公里降至 300 公里 
合宁、合舞、石太、昌九、海南东环、杭深线宁波至厦门段、

长吉、秦沈高铁 250 公里降至 200 公里 

客货混跑的既有线动车组列车 200 公里降至 160 公里 
 
伴随降速，票价下调 5%左右：速度调整后的动车组列车运行时间将有所延长，

直通列车和中途停靠站基本保持不变，各席别票价在现行票价水平基础上下浮 5%
左右。具体降价后的票价，目前只公布了第一阶段降速的京津城际一等座和二等

座票价降 3 元，特等座票价降 5 元；海南东环二等座票价降 4 元，一等座票价降

5 元。具体对比分析见表 5、表 7。 

1.2  降速、降价、降密度将分两个阶段实施： 

 第一阶段：8 月 16 日起实施 

8 月 16 日零时起实施新的高铁运行图的线路有：京津城际、海南东环、广珠城际、

以及京沪高铁。 

 京沪高速开行对数由 88 对减为 66 对，运行时间和票价暂维持不变。 
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报告  京津城际时速由 350 公里调整到 300 公里，所用时间由 30 分钟变为 33 分钟，

开行对数不变仍为 70 对；票价方面一等座和二等座票价降 3 元，特等座票价

降 5 元。 

 广珠城际最高开行对数由 68.5 对降至 60 对，运行速度和票价维持不变。 

 海南东环时速由 250 公里调整到 200 公里；调整后的日常动车组开行由原来

的 24 对减少为 22 对；票价方面二等座票价降 4 元，一等座票价降 5 元。 

京沪高铁 

京沪高铁开行对数由 88 对减为 66 对，运行时间和票价暂维持不变。 
表 3 京沪高铁基本信息及票价（未发生改变） 

京沪高铁 总里程 1318 公里 

基本信息 总投资 2209 亿元 

  
票价 运行时间 

一等座 二等座 最短用时 平均用时 

300 公里高铁 935 555 4 小时 48 分 5 小时 15 分 

250 公里高铁 650 410 7 小时 56 分 8 小时 20 分 

250 公里动车 409 327 9 小时 54 分   

 
表 4 京沪高铁开通线路对比 
  原运行图 新运行图   原运行图 新运行图

300 公里时速 共 61 对 共 38.5 对 250 公里时速 共 27 对 27.5 对 

北京南～上海虹桥 39 对 23.5 对 北京南～上海虹桥 3 对 3 对 

北京南～南京南 3 对 0.5 对 天津西～上海虹桥 1 对 1 对 

北京南～济南西 1 对 0.5 对 北京南～济南西 4 对 4 对 

天津西～上海虹桥 3 对 2 对 天津西～济南西 1 对 1 对 

北京南～青岛 3 对 3 对 北京南～徐州东 1 对 1 对 

北京南～杭州 5 对 4 对 济南西～上海虹桥 2 对 2 对 

天津西～杭州 2 对 1 对 徐州东～上海虹桥 1 对 1 对 

济南西～杭州 1 对 1 对 北京南～南京南 1 对 1 对 

上海虹桥～青岛 4 对 3 对 北京南～福州 1 对 1 对 

   北京南～青岛 6 对 6 对 

   天津西～青岛 2 对 2 对 

   郑州～上海虹桥 3 对 3 对 

   郑州～济南 1 对 1 对 

   其他   3 对 

 
 

京津城际 

京津城际时速由 350 公里调整到 300 公里，所用时间由 30 分钟变为 33 分钟，开

行对数不变仍为 70 对；票价方面一等座和二等座票价降 3 元，特等座票价降 5
元。 
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报告 表 5 京津城际基本信息及票价对比 

京津城际 总里程 120 公里 

基本信息 总投资 215 亿元 

    原运行图 新运行图 变化率 

运行速度（公里/时） 350 300 下降 14% 

运行时间（分钟） 30 33 增长 10% 

开行对数 70 70 不变 

票价（元） 

特等座 99 94 下降 5% 

一等座 69 66 下降 4% 

二等座 58 55 下降 5% 

广珠城际 

广珠城际最高开行对数由 68.5 对降至 60 对，运行速度和票价维持不变。 

 
表 6 京津城际基本信息及票价对比 

广珠城际 主线里程 116 公里 

基本信息 总投资 182 亿元 

  原运行图 新运行图 变化率 

运行速度（公里/时） 200 200 不变 

运行时间（分钟） 49 49 不变 

开行对数 
周一到周四 68.5 60 下降 12% 

周五到周日 54 42.5 下降 21% 

票价（元） 
一等座 44 44 不变 

二等座 36 36 不变 
 

海南东环 

海南东环时速由 250 公里调整到 200 公里；调整后的日常动车组开行由原来的 24
对减少为 22 对；票价方面二等座票价降 4 元，一等座票价降 5 元。 
表 7 海南东环基本信息及票价对比 

海南东环 主线里程 308 公里 

基本信息 总投资 202 亿元 

  原运行图 新运行图 变化率 

运行速度（公里/时） 250 200 下降 20% 

运行时间（分钟） 1 小时 40 分 2 小时 02 分 增加 22% 

开行对数 24 22 下降 8% 

票价（元） 
一等座 114 108 下降 5% 

二等座 95 90 下降 5% 

 

 第二阶段：8 月 28 日起实施 

其他高铁从 8 月 28 日零时起实施新图，8 月 24 日起按调整后新的列车运行图和

票价预售车票，目前具体调整方案还未公布，第二阶段涉及调整的高铁线路将涉
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报告 及沪杭高铁、合宁、合武、杭深线宁波至厦门段等线路的速度调整、开车方案、

票价变化。 

1.3 新运行图带来的影响：运营能力下降 

京沪高铁开行对数减少主要源于车辆大规模返修，此次中国北车召回的

CRH380BL 型动车组定员 1043 人，其中，商务座 28 人，一等座 186 人，二等座

829 人。京沪高铁减少 22 对列车相当于减少日客运能力 4.6 万人。考虑到高铁班

次减少给便捷性带来的负面影响，客座率也很难因为开行对数减少而大幅上升。

针对京沪高铁开行对数减少的现状，铁道部决定从 9 月 1 日起在既有京沪线加开

夕发朝至动卧列车，京沪线路运力最早要到 9 月才能恢复，总体来说，近期铁路

整体的运营能力会有所下降。 

1.4 铁路固定资产投资继续放缓 

2011 年 7 月铁路运输业固定资产投资完成额为 439.5 亿元，当月同比降低 33%，

累计上半年固定资产投资额为 2762 亿元，累计同比下降 5%。上半年各月固定资

产投资额同比基本为负增长，远低于 2010 年各月 20%以上的增长速度，与我们之

前月报估计相似，铁路固定资产投资增速在逐步放缓。 
 

 
铁路建设步伐的放缓趋势主要来自两个原因：首先就是 7.23 动车追尾事件给铁道

部甚至国务院带来了巨大的压力，给中国高铁带来了很大的负面影响，高铁建设

不得不放缓建设步伐。国务院总理温家宝在 8 月 10 日主持召开国务院常务会议上

指出：为确保铁路建设、运营、管理方面的安全，对已经批准但尚未开工的铁路

建设项目，重新组织系统的安全评估；暂停审批新的铁路建设项目，并对已受理

的项目进行深入论证，合理确定项目的技术标准、建设方案。随着高铁建设工作

重心由新项目投建转向已审批项目的重新审核，短期内铁路基础建设和大规模项

目招投标的工作进展会有所放缓。 
 
其次是铁道部目前资金短缺，资产负债率高达 57%，据我们 6 月月报测算，截止

目前铁道部 2011 年应付银行利息及债券本息已高达 1175 亿，如此巨大的财务费

用和并不优秀的盈利情况让铁道部的继续投资建设难上加难，上半年银行已经开

图 1 全国铁路固定资产投资完成额                               （亿元） 

数据来源：Wind 数据库、兴业证券研究所 
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报告 始逐步收紧对铁路建设的放贷，而在 8 月 10 日国务院会议之后，各大银行也纷纷

表示基本不给铁道部新增贷款了。没有了政府的支持、没有了银行提供的现金流，

铁路建设只有放缓这一条路。 

2、2011 年 7 月全国铁路客运高增长，同比增长 15.8% 

2.1 2011 年 7 月全国铁路营运数据 

2011 年 7 月全国铁路客运量为 1.85 亿人，同比增长 15.8%，旅客周转量为 967.3
亿人公里，同比增长 14.8%。由于京沪高铁的通车以及 7.1 调图，铁路客运能力有

了较大的提高，加上 7 月是暑运高峰，客运量、客运周转量同比增长率都有较大

的提高。货运方面，全国铁路货运量为 3.31 亿吨，同比增长 7.46%，货运周转量

为 2464.9 亿吨公里，同比增长 8.4%，货运增速保持平稳，继续低于客运增速。 
 
环比方面：7 月客运量、客运周转量相比 6 月都有较大幅度上升，环比分别增长

25.9%、30.8%。货运发送量基本与上月持平，环比增长 0.93%，货运周转量较 6
月小幅下降，环比降低 1.48%。 
 
总体来看，7.1 调图之后，客运运能已经能大幅提高，货运运能目前还未释放。之

前在京沪高铁新闻发布会上，铁道部副部长胡亚东介绍 7.1 调图之后，全国客运

能力将增长 9.6%、货运能力增长 6%。根据 7 月实际的同比、环比增长情况，我

们认为目前客运运能增长基本达到了既定目标，但货运能力的释放还未显现。 
 
但是 8 月高铁两次降速、降密度，实行新的运行图之后，铁路客货运能都将受到

一定程度的影响，预计客货运量同比增长率都会有一定程度的回落，尤其是客运

的同比增长率回落幅度预计将高于货运。 
 

图 2 全国铁路客运量                  （亿人） 图 3 全国铁路旅客周转量             （亿人公里）

数据来源：铁道部网站、兴业证券研究所 数据来源：铁道部网站、兴业证券研究所 
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图 4 全国铁路货运量                  （亿吨） 图 5 全国铁路货运周转量             （亿吨公里）

 
数据来源：铁道部网站、兴业证券研究所 数据来源：铁道部网站、兴业证券研究所 

2.2 大秦线 7 月运量 3812.2 吨，同比增长 4.95% 

2011 年 7 月，大秦线煤炭运量为 3812.2 万吨，同比增长 4.95%，高于 6 月的 3724
万吨，但低于 5 月 3900 万吨。侯月线煤炭运量为 761.5 万吨，同比增长 2.39%。 
 
2011 年大秦线年运量计划估计在 4.5 亿吨，而 2011 年 1-7 月大秦线已完成煤炭运

量 2.54 亿吨，如果在之后 5 个月内，大秦线可以保持 3920 万吨的月运输量，则

2011 年全年运量可达 4.5 亿吨。3 月、5 月大秦线运量均超 3900 万吨，但是近两

个月大秦线运量均未达 3900 万吨，根据历史数据分析，我们认为大秦线还是有能

力每月完成 3900 万吨的运量，达到年 4.5 亿吨的计划运能，但是超年度计划可能

力不从心。 
 

 

2.3 广深铁路：客运增长 7%、货运增长 4% 

客运方面，由于广深铁路 7 月营运数据还未发布，我们分析 6 月的营运数据。 
 

图 6 煤炭铁路运输量：全国、大秦线、侯月线                      （万吨） 

 
数据来源：中国煤炭资源网、兴业证券研究所 
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列车发送量 304.8，同比增长 7.98%，直通车发送量 27.69，同比增幅最大为 22.02%，

其他车发送量 351.96，增长同比增长 5.17%。直通车的持续快速增长依然是广深

铁路收入增长的重点之一，虽然直通车单位票价高、增速快，但是由于发送量较

小，所以带动公司整体盈利增速有些力不从心。而广深城际因为发送量大，收入

占比高，增速也较好，因此广深城际的增速基本决定了公司整体的增速。 
 
货运方面，6 月货运量为 591.2 万吨，同比增长 4.42%，是继 4 月、5 月同比负增

长之后的首次反弹为正增长。主要原因是 2009 年底武广铁路开通之后，2010 年

广坪线货运能力释放，因此 2010 年货运量基数较高，2011 年的货运量同比增速

较低。 
 
据悉，原定于 8 月 10-12 日开通的广深港高铁推迟开通，推迟原因是“保证铁路

运输的绝对安全”，这也是 7.23 动车追尾事故之后铁道部慎重考虑做出的决定，

目前开通时间还未公布。因此，广深港高铁开通后对广深城际的分流，我们还需

要更多时日来让事实说明。但是动车追尾事件的确影响了广大旅客对高铁的信心，

而广深城际运行多年来并未出现大型的安全事故，同时广深高铁和广深城际线路

重复度并不是很高，我们认为广深高铁开通后对广深城际有分流影响，但是分流

影响不会很大。 

 

图 7 广深铁路：客运量                                      （百万人） 

数据来源：Wind 数据库、兴业证券研究所 

图 8 广深铁路：客运量同比增长率 

数据来源：Wind 数据库、兴业证券研究所 
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3、铁路上市公司估值分析及投资策略 

铁路是我国重要的交通运输方式，未来发展中西部经济、区域经济转移、高铁的

不断建成、路网的贯通，以及铁路改革的推进等会不断加强资本市场对铁路的关

注程度。7.23 事件对我们覆盖的 3 家铁路上市公司影响并不大，我们继续看好铁

路板块。 
 
我们从两个角度关注铁路股的投资价值，一是资产的盈利能力以及估值水平，在

这个意义上，我们强烈推荐大秦铁路；二是铁路改革会给哪些公司带来新的机会，

我们积极关注广深铁路，以及铁龙物流。 
 
综上，我们维持大秦铁路强烈推荐评级，广深铁路、铁龙物流推荐评级。 
 
表 8 上市公司估值分析及投资策略 

 
表 9 上市公司盈利预测 

公司简称 
EPS PE 

09A 10A 11E 12E 09A 10A 11E 12E 
大秦铁路 0.5 0.70 0.92 0.99 15.2 10.8 8.2 7.7 
广深铁路 0.17 0.22 0.25 0.27 20.4 15.7 13.8 12.8 
铁龙物流 0.35 0.47 0.52 0.60 26.3 19.6 17.7 15.3 

数据来源：兴业证券研究所、Wind 数据库 
 

图 9 广深铁路：货运量 

数据来源：Wind 数据库、兴业证券研究所 

公司简称 P 分红率 股息率 PE(TTM) PB EV/EBITDA 投资评级

大秦铁路 7.58 50.00% 4.62% 9.77  2.07  6.83  强烈推荐

广深铁路 3.46 40.91% 2.60% 14.49  1.02  6.46  推荐 
铁龙物流 9.19 17.28% 0.65% 24.70  3.62  15.15  推荐 

数据来源：Wind 数据库 
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附件 1：要闻剪影 

 2011-7-23  7.23 温州动车追尾重大铁路交通事故带来轩然大波：7 月 23 日

20 时 27 分，北京至福州的 D301 次列车行驶至温州市双屿路段时，与杭州开

往福州的 D3115 次列车追尾，造成 D301 次列车 4 节车厢从高架桥上掉落，

导致死亡 38 人受伤 192 人。上海铁路局局长龙京、党委书记李嘉、分管工务

电务的副局长何胜利予以免职，并进行调查。该事件引发了铁道部、国务院

对高铁建设的巨大关注，由此产生了后续一系列动作。 
 2011-7-28  7.23 事故原因初步调查结果为信号灯及调度问题：在国务院甬温

线特别重大铁路交通事故调查组第一次会议上，上海铁路局新任局长安路生

介绍说，根据初步掌握的情况分析，“7·23”动车事故是由于温州南站信号设

备在设计上存在严重缺陷，遭雷击发生故障后，导致本应显示为红灯的区间

信号机错误显示为绿灯。在雷击造成温州南站信号设备故障后，电务值班人

员没有意识到信号可能错误显示，安全意识敏感性不强；温州南站值班人员

对新设备关键部位性能不了解，没能及时有效发现和处置设备问题，暴露出

铁路部门对职工的教育培训不到位。 
 2011-8-10 国务院将暂停审批新铁路建设项目：国务院总理温家宝 8 月 10 日

主持召开国务院常务会议，会议内容有 3 点：1）决定开展高速铁路及其在建

项目安全大检查，2）适当降低新建高速铁路运营初期的速度，3）对已经批

准但尚未开工的铁路建设项目，重新组织系统的安全评估。暂停审批新的铁

路建设项目，并对已受理的项目进行深入论证，合理确定项目的技术标准、

建设方案。 
 2011-8-10 高铁降速、降价、降密度：铁道部部长称，为增加高铁安全冗余，

积累安全管理经验，在高铁运营初期，当前铁道部将在充分准备的基础上，

采取以下措施：1）降速：设计最高时速 350 公里的高铁，按时速 300 公里开

行；设计最高时速 250 公里的高铁，按时速 200 公里开行；既有线提速到时

速 200 公里的线路按时速 160 公里开行。2）降价：票价也做适当下浮。3）
降密度：高铁运营初期采取列车运行图一次编制、分阶段实施的办法，再逐

步提高列车开行密度，以利于新设备更好的磨合。 
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按照我国 08 年高速铁路规划，到 2012 年全国将基本形成“四纵四横”铁路快速客

运通道，建成客运专线 42 条，总里程 1.3 万公里，其中时速 250 公里的线路 5000
公里，时速 350 公里的线路 8000 公里，其中“四纵”包括京沪、杭福深、京哈、

京港客运专线，“四横”包括青太、徐兰、沪汉蓉、沪昆客运专线。届时，中国经

济最发达、人口最密集的中心城市几乎全部被高铁网所覆盖。 
 
表 10 “四纵”高铁的建设及开通情况  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 线路走向 开工时间 通车时间 线路长度 
（公里） 

设计 
时速 状态 

京沪 北京－上海   1,318.0   
京沪客运专线 北京－上海 2008 年 4 月 18 日 2011 年 12 月 1,318.0 350 在建 
合蚌可客运专线 合肥－蚌埠 2009 年 1 月 8 日 2011 年 12 月 131.0 350 在建 
宁杭客运专线 南京－杭州 2008 年 12 月 27 日 2011 年 12 月 248.0 350 在建 
杭福深（东南沿海） 杭州－深圳   1,600.0   
杭甬客运专线 杭州－宁波 2009 年 4 月 1 日 2011 年 12 月 150.0 350 在建 

甬台温客运专线 宁波－台州－温州 2005 年 10 月 27 日 2009 年 9 月 28 日 282.4 250 建 成

通车 

温福客运专线 温州－福州 2004 年 12 月 24 日 2009 年 9 月 28 日 298.4 250 建 成

通车 

福厦客运专线 福州－厦门 2005 年 9 月 30 日 2010 年 4 月 26 日 273.0 250 建 成

通车 
厦深客运专线 厦门－深圳 2007 年 11 月 23 日 2011 年底－2012 年 502.0 250 在建 
京哈 北京－哈尔滨   1,700.0   

京沈客运专线 北京－沈阳 2009 年 10 月 
项目建议书获批 2014 年 687.0  筹建 

哈大客运专线 哈尔滨－沈阳－大连 2007 月 8 日 23 日 2011 年底 904.0 350 在建 
盘营客运专线 盘锦－营口 2009 年 5 月 31 日 2012 年 89.4 350 在建 

秦沈客运专线 秦皇岛－沈阳 1999 年 8 月 16 日 2003 年 10 月 12 日 404.6 200-250 建 成

通车 
京港 北京－香港   2,320.0   
京石客运专线 北京－石家庄 2008 年 10 月 7 日 2011 年底 281.0 350 在建 
石武客运专线 石家庄－武汉 2008 年 10 月 15 日 2011 年底 840.7 350 在建 

武广客运专线 武汉－广州 2005 年 6 月 23 日 2009 年 12 月 26 日 1,068.6 350 建 成

通车 

广深港客运专线 
广州－深圳 2005 年 12 月 18 日 2010 年 12 月 104.6 350 在建 
深圳－香港 2011 年春季前 2015 年 26.0 200 在建 

数据来源：兴业证券研究所 
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表 11 “四横”高铁的建设及开通情况 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 线路走向 开工时间 通车时间 线路长度 
（公里） 

设计 
速度 状态 

青太 青岛－太原   871.4   
胶济客运专线 青岛－济南 2007 年 1 月 8 日 2008 年 12 月 21 日 362.5 250 建成通车 
石济客运专线 济南－石家庄 2010 年内 2013 年 319.0 250 筹建 
石太客运专线 石家庄－太原 2005 年 6 月 11 日 2009 年 4 月 1 日 189.9 250 建成通车 
徐兰 徐州－兰州   1,400.0   
徐郑客运专线 徐州－郑州 2010 年下半年 2013 年底 356.7 350 筹建 
郑西客运专线 郑州－西安 2005 年 9 月 25 日 2010 年 2 月 6 日 505.0 350 建成通车 
西宝客运专线 西安－宝鸡 2009 年 11 月 28 日 2012 年 12 月 138.0 350 在建 
宝兰客运专线 宝鸡－兰州 2010 年内 2015 年 401.0 350 筹建 

沪汉蓉 上海－武汉－

成都 
  2,078.0   

合宁铁路 南京－合肥 2005 年 7 月 21 日 2008 年 8 月 166.0 250 建成通车 
合武铁路 合肥－武汉 2005 年 10 月 2009 年 4 月 1 日 351.0 250 建成通车 
汉宜铁路 武汉－宜昌 2008 年 9 月 17 日 2012 年 4 月 293.1 250 在建 
宜万铁路宜昌至利川段 宜昌－利川 2004 年 1 月 2010 年 11 月 377.0 160 在建 
渝利铁路 利川－重庆 2008 年 12 月 29 日 2012 年底 260.4 250 在建 
遂渝铁路二线 重庆－遂宁 2009 年 1 月 18 日 2011 年底 131.0 250 在建 
达成铁路遂宁至成都段 遂宁－成都 2005 年 6 月 2009 年 7 月 7 日 198.0 160 建成通车 
成渝客运专线 重庆－成都 2010 年 3 月 22 日 2014 年 308.0 350 在建 
沪昆 上海－昆明   2,252.0   
沪杭客运专线 上海－杭州 2009 年 2 月 26 日 2010 年 10 月 160.0 350 在建 
杭长客运专线 杭州－长沙 2009 年 12 月 22 日 2013 年 6 月 933.0 350 在建 
长昆客运专线 长沙－昆明 2010 年 3 月 26 日 2015 年 1,159.0 250 在建 

数据来源：兴业证券研究所 
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投资评级说明 

 
行业评级  报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为

基准,投资建议的评级标准为： 

推    荐：相对表现优于市场 

中    性：相对表现与市场持平 

回    避：相对表现弱于市场 

 

公司评级  报告发布日后的 12 个月内公司的涨跌幅度相对同期上证综指/深圳成指的涨跌幅为基准,投资建议

的评级标准为： 

强烈推荐：相对大盘涨幅大于 15%  

推    荐：相对大盘涨幅在 5%～15%之间 

中    性：相对大盘涨幅在-5%～5%之间 

回    避：相对大盘涨幅小于-5%  

 

机构客户部联系方式 

上海市浦东新区民生路 1199 弄证大五道口广场 1 号楼 21 层 

邮编：200135 

传真：021-38565955 

 

北京市西城区武定侯街 2 号泰康国际大厦 6 层 

邮编：100140 

传真：010-66290200 
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信息披露 
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 信息披露栏内查询静默期安排

和关联公司持股情况。 

重要声明 
兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

兴业证券系列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

本公司和作者无关。 

在法律许可的情况下，兴业证券股份有限公司可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交

易，也可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。因此，投资者应当考虑到兴业证券股份有限公司

及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客观性的潜在利益冲突。投资者请勿将本报告视为投资或其他决定

的唯一信赖依据。 


