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《引导民间资本投资铁路实施意见》点评 

——提高铁路投资增速，技术壁垒较高的铁路车辆板块受益最大 

报告摘要： 

[Table_Summary] 《意见》指出，向民间资本开放领域包括铁路设备和轨道桥梁设备。

5 月 17 日，铁道部发布《关于鼓励和引导民间资本投资铁路的实施意

见》，铁道部此次向民间资本开放的领域包括铁路干线、客运专线、城

际铁路、煤运通道和地方铁路、铁路支线、专用铁路、企业专用线、

铁路轮渡及其场站设施领域；铁路工程勘察设计、施工、监理、咨询

以及建设物资设备采购投标领域；铁路技术创新，铁路新型运输设备、

轨道桥梁设备、电气化铁路设备器材、节能环保设备器材、安全检验

检测设备及其他铁路专用设备的研发、设计、制造和维修领域等。 

利好一：缓解铁道部资金压力。铁道部资产负债率近几年已经攀升至

70%的高位，2011 年发行铁路债一度遇到冷遇，单纯依靠铁道部和地

方铁路局投资，资金方面将捉襟见肘，而引入民间资本将有效缓解燃

眉之急。 

利好二：提高铁路投资增速。2012 年 1-4 月铁路固定资产投资增速为

-48%，铁路基本建设投资增速为-58%。引入民间资本将提高铁路投资

增速。预计下半年铁路投资增速将回升至 0-10%，全年投资增速回升

至-10-0%，有望完成全年 5000 亿铁路固定资产投资目标。 

担忧一：竞争压低回报率可能导致民营企业望而却步。引入民间资本，

局部领域竞争加剧，投资回报率降低，对利润锱铢必较的民营企业可

能会望而却步。 

担忧二：民间资本到位需要较长时间。回顾历史，民间资本占生产总

值占国民生产总值的比重由改革开放初期不到 1%，到 2010 年接近

50%，引入民间资本是一个缓慢的过程，资本到位需要较长时间。 

结论：民间资本较难进入的铁路车辆制造板块受益最大。从技术壁垒

角度考虑，由于民间资本更容易进入技术壁垒相对较低的铁路配件等

领域，对原有企业形成竞争关系。因此《意见》的出台在拉动铁路投

资增速的前提下，更有利于民间资本难以进入的车辆制造领域。建议

关注中国南车、中国北车、北方创业。 
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[Table_PicQuote] 历史收益率曲线 
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[Table_Trend] 涨跌幅（%） 1M 3M 12M 

绝对收益 -18.9% -18.2% 5.7% 

相对收益 -17.9% -19.7% 23.7% 
 

[Table_Market] 重点公司 投资评级 

中国北车 谨慎推荐 

中国南车 谨慎推荐 

晋亿实业 谨慎推荐 
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图 1：全国铁路固定资产投资额、全国铁路基本建设投资额 
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数据来源：东北证券，Wind 

 

 [Table_ProfitEval] 表 1：重点公司盈利预测及估值  

公司 

代码 

公司 

名称 

收盘

05-18 

总市值 

亿元 

EPS P/E P/B P/S PEG 
评级 

2012 2013 2012 2013 2012 2012 2012 

601766 中国南车 4.67 645  0.33 0.39  14  12  2.0  0.8  0.3  谨慎推荐 

601299 中国北车 4.16 429  0.34 0.39  12  11  1.3  0.5  0.3  谨慎推荐 

600967 北方创业 18.67 32  0.90 1.18  21  16  3.1  1.1  0.3  无评级 

601002 晋亿实业 11.79 87  0.10 0.12  115  98  5.3  3.6  -2.9  谨慎推荐 

600495 晋西车轴 13.36 40  0.45 0.61  30  22  2.7  1.7  0.8  无评级 

600458 时代新材 13.16 68  0.51 0.68  26  19  3.9  2.1  1.0  无评级 

002480 新筑股份 11.62 33  0.69 0.90  17  13  1.7  2.4  0.2  无评级 

数据来源：东北证券 
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重要声明 

本报告由东北证券股份有限公司（以下称“本公司”）制作并仅向本公司客户发布，本

公司不会因任何机构或个人接收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

 

本公司具有中国证监会核准的证券投资咨询业务资格。 

 

本报告中的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保

证。报告中的内容和意见仅反映本公司于发布本报告当日的判断，不保证所包含的内

容和意见不发生变化。 

 

本报告仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。在任何情况下，本报告中

的信息或所表述的意见均不构成对任何人的证券买卖建议。本公司及其雇员不承诺投

资者一定获利，不与投资者分享投资收益，除法律或规则规定必须承担的责任外，我

公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。 

 

本公司或其关联机构可能会持有本报告中涉及到的公司所发行的证券头寸并进行交

易，并在法律许可的情况下不进行披露；可能为这些公司提供或争取提供投资银行业

务、财务顾问等相关服务。在法规许可的情况下，本公司的员工可能担任本报告所提

到的公司的董事。 

 

本报告版权归本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻

版、复制、发表或引用。如征得本公司同意进行引用、刊发的，须在本公司允许的范

围内使用，并注明本报告的发布人和发布日期，提示使用本报告的风险。 

 

若本公司客户（以下称“该客户”）向第三方发送本报告，则由该客户独自为此发送行

为负责。提醒通过此途径获得本报告的投资者注意，本公司不对通过此种途径获得本

报告所引起的任何损失承担任何责任。 

 

 

 

分析师声明 

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登

记为证券分析师。本报告遵循合规、客观、专业、审慎的制作原则，所采用数据、资

料的来源合法合规，文字阐述反映了作者的真实观点，报告结论未受任何第三方的授

意或影响，特此声明。 

 

 

 

投资评级说明 

股票 

投资 

评级 

说明 

推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 15%以上。 

谨慎推荐 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益超过市场平均
收益 5%-15%之间。 

中性 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益介于市场平均
收益-5%-5%之间。 

回避 
在未来 6-12 个月内，股票的持有收益低于市场平均

收益 5%以上。 

行业 

投资 

评级 

说明 

优于大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益超越市场平均

收益。 

同步大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益与市场平均收
益基本持平。 

落后大势 
在未来 6-12 个月内，行业指数的收益落后于市场平

均收益。 
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