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推荐（维持） 全国铁路工作会议召开与广深高铁正式运营 
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行业规模  
  占比% 
股票家数（只） 67 3.4 
总市值（亿元） 5816 2.8 
流通市值（亿元） 4862 3.0 

行业指数  
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全国铁路工作会议于 12 月 23-25 日在京召开，明年固定资产投资规模缩减。同时，

会议明确提出明年中国铁路将向“政企分开”和“全面多元化经营”的方向迈进。

26 日广深港高铁正式开通，预计对转乘武广高铁的旅客有较为明显的吸引力，对

广深城际旅客分流作用不大。 

全国铁路工作会议在 23-25 日在京召开。明年铁路固定资产投资 5000 亿元，其

中基本建设投资 4000 亿元，新线投产 6366 公里。“政企分开”、“铁路安全”、“多

种经营”和“反腐倡廉”是本次会议的四个关键字。 
 固定资产投资规模从超常规向常规回归，呈现积极变化。 

 预计 2011年铁路固定资产投资和基本建设投资分别是 7000亿元和 4690
亿元。明年固定资产投资规模将较今年缩减约 2000 亿元，基本建设投资

缩减约 690 亿元。 

 从规划来看，“十二五”期间安排的铁路投资为 2.8 万亿，年均 5600 亿

元。而今明两年年均达到了 6000 亿元，预计未来三年年均投资还将进一

步缩减。 

 从新建线路上看，规划“十二五”末需要达到 1.4 万公里，年均投产 3000
公里即可达成目标。 

 明年铁道部资金需求有所下降，但资金压力仍将较大。我们预计，2011 年铁

道部的还本付息支出在 2400 亿元左右，明年还将与此基本持平。但固定资产

投资资金需求下降，整体资金支出从 9400 亿左右下降至 7400 亿元左右。 

 向“政企分开”防线和全面多元化经营迈进，信号积极、明确。 

 会议指出，明年将是铁路新体制新机制试行的第一年，铁道部将向政企

分开的方向迈进，落实铁路运输企业市场主体责任为重点，加快铁道部

职能转变。盛部长在报告中强调，要把铁道部应该承担的政府监管、国有

出资人代表和行业管理职能等。同时开拓客运服务功能，推进站车商业和

旅行服务市场开发，以高铁具体化，要把属于铁路运输企业的权责放下去。

 全面开拓多元化经营市场，提升铁路资产的盈利能力，逐步改善自身的

造血功能。会议指出，将优化调整开行方案，创新营销方式，扩大网上售

票、电话订票和完善电子支付系统车站和地市级车站为重点，发展这站餐

饮、购物、娱乐和 VIP 候车等服务。 

 维持铁路行业“推荐”评级。明年铁路固定资产投资规模缩减，向“政企分

开”方向迈进符合预期。我们在年度策略中判断，短期铁道部的资金压力仍

将较大，但市场化经营步伐对自身“造血功能”的改善值得关注。铁道部改

革预期将提升行业的系统性估值。 
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广深港高铁广州至深圳北段今日起（12 月 26 日）正式开通。运行初期最高时

速 300 公里，从深圳北站到广州南站全程 102 公里，最快 35 分钟。中间设庆

盛、虎门和光明城 3 个车站。全程票价 100/75 元（一等/二等），设中途停靠

站的票价为 95/75 元（一等/二等）。每日首班车 7 点开出，末班车晚 10 点开

除，每日 36 对列车。 

 我们按不同目的地和出发地分类，对广深高铁和广深城际动车的比较优势进

行了研究。结论如下（详见表 1、2）： 

 从深圳出发，前往武广高铁沿线各区域：广深高铁更具吸引力。 

 从深圳出发，前往广州市区：无论是从深圳西部、中部还是东部出发，

均是乘坐广深城际动车更具吸引力。 

 由此我们认为，广深高铁开通对前往武广高铁沿线各地区的乘客具有吸

引力，但对广深铁路的广深城际列车中前往广州市区的乘客的分流作用

较小。 

 运营初期，乘客的“尝鲜”心理可能对广深城际动车带来短期冲击，但

我们预计冲击将前高后低。 

表 1：广深高铁与广深城际动车基本情况比较  

广深 起点 终点 
运营里

程（公

里） 

最高运

行时速

（公里/
小时） 

最短运行

时间（分

钟） 

运行时间

与频次 

全程票价（一

等票/二等票）

（元） 

客公里票价

（一等票/二
等票）(元/客
公里） 

高铁 深圳北站

（龙华） 广州南站 102 300 35
早 7 点至

晚 10 点，

每日 36 对 

直达 100/75
元；中途停靠

95/75 元 

直达
0.98/0.735;
中途停靠
0.931/0.735

城际

动车 
深圳罗湖

火车站 广州/广州东 152 250 68

早 6 点 03
至晚 10 点

50，每日

110 对 

100/80 元 0.65/0.52 

点评  

（1)广州南站可换乘

地铁至市区，距离约

25 公里，半小时。可

换乘其他班次高铁

前往武广高铁沿线

地区。 
（2）广州站和广州

东站位于广州市中

心区域，便于前往广

州市内各区域。 

   城际动车

占优优势 
高铁全程票

价略低 
高铁单位票

价高 

资料来源：广州铁路（集团）公司、广深铁路年报、深圳地铁、广州地铁一站通、招商证券 
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表 2：从深圳不同区域出发，前往不同目的地情况下，广深高铁与广深城际动车的竞争优势比较 

广深 从深圳前往武广高

铁沿线地区 
从深圳西部（蛇口港）前往广州

市区（广州火车站） 
从深圳中部（市民中心）前

往广州市区（广州火车站） 

从深圳东部（罗湖口

岸）前往广州市区（广

州火车站） 

高铁 

总费用：7+75+6=88 元 
总耗时：深圳地铁二号线转四号

线75分钟+高铁35分钟+广州地

铁二号线 40 分钟=150 分钟 
换乘次数：3 

总费用：4+75+6=85 元 
总耗时：深圳地铁四号线 25
分钟+高铁 35 分钟+广州地

铁二号线40分钟=100分钟 
换乘次数：2 

总费用：5+75+4=84
总耗时：深圳地铁一

号线转四号线 37 分

钟+高铁 35 分钟+广
州地铁二号线 40 分

钟=112 分钟 
换乘次数：3 

城际

动车 

 
广州南站可实现不

出站换乘武广高铁，

未来还可换乘京广

高铁（贯通后） 总费用：7+80=87 
总耗时：深圳地铁二号线转一号

线 60分钟+动车 70分钟=130分

钟 
换乘次数：2 

总费用：3+80=83 元 
总耗时：深圳地铁四号线转

一号线 20 分钟+动车 70 分

钟=90 分钟 
换乘次数：2 

总费用：80 元 
总耗时：动车 70 分钟

换乘次数：0 

点评 高铁占优！ 动车占优！动车时间短、费用低、

换乘次数少。 

动车占优！动车时间短、费

用低、换乘次数虽一样，但

地铁换乘较高铁换地铁便

捷。 

动车占优！动车时间

短、费用低、换乘次

数少。 

资料来源：广州铁路（集团）公司、广深铁路年报、深圳地铁、广州地铁一站通、招商证券 
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负责本研究报告的每一位证券分析师，在此申明，本报告清晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人薪酬

的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中的具体推荐或观点直接或间接相关。 

姚俊，曾在招商局集团博士后科研工作站从事博士后研究，2007 年加盟招商证券研发中心从事交通行业研究，

团队曾获 2010 年卖方分析师“水晶球”最佳分析师奖以及 2011 年中国证券业“金牛奖”分析师。  

罗嫣嫣，上海交通大学交通运输（规划与管理）专业学士、硕士，美国乔治亚理工学院工业与系统工程专业硕士。

09 年 5 月加盟招商证券研发中心，从事航空机场、铁路和物流行业研究，团队曾获 2010 年卖方分析师“水晶球”

最佳分析师奖以及 2011 年中国证券业“金牛奖”分析师。 

常涛，北京大学光华管理学院硕士，中国科学技术大学学士，曾供职于中国外运长航集团，长期从事干散货租船

业务，对航运和港口业务有较为深刻的认识，对航运企业的运营有深入的研究，目前为招商证券交通行业研究员，

负责航运、港口和公路板块的研究工作，团队曾获 2010 年卖方分析师“水晶球”最佳分析师奖以及 2011 年中国

证券业“金牛奖”分析师。 

投资评级定义 

公司短期评级 

以报告日起 6 个月内，公司股价相对同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

强烈推荐：公司股价涨幅超基准指数 20%以上 

审慎推荐：公司股价涨幅超基准指数 5-20%之间 

中性：    公司股价变动幅度相对基准指数介于±5%之间 

回避：    公司股价表现弱于基准指数 5%以上 

公司长期评级 

A：公司长期竞争力高于行业平均水平 

B：公司长期竞争力与行业平均水平一致 

C：公司长期竞争力低于行业平均水平 

行业投资评级 

以报告日起 6 个月内，行业指数相对于同期市场基准（沪深 300 指数）的表现为标准： 

推荐：行业基本面向好，行业指数将跑赢基准指数 

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随基准指数 

回避：行业基本面向淡，行业指数将跑输基准指数  
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