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基本情况 

  

总股本（亿股）  136 

流通股本（亿股）  115 

市值（亿元） 

流通市值（亿元） 

 1698 

1500 

 

个股指数与市场指数对比 

 

核心观点 

国内经济环境背景促进企业的稳步发展  当前带动经济发展的主要方

式是加大投资力度，铁路、公路是基础建设投资的主要领域，受此带动

公司业务规模将继续扩大。2016 年中国铁建新签工程承包订单 10593 亿

元，较 2015 年增加了 2518 亿元，同比增长 31.19%。 

城市化促进城市轨道交通快速发展  预计至 2020 年，全国将超过 40

个以上的城市拥有地铁或轻轨，地铁总规划里程可达 7000 公里。在近几

年公司承接的轨道工程项目逐年攀升，2016 年公司前三季度中城市轨道

新签合同增幅高达 83.69%。 

政策春风推动 PPP业务落地率稳步上升  PPP 业务示范区域不断扩大，

向三、四线城市延伸，PPP 资产证券化持续推进，入库项目数量和落地

率双向提高，公司新签 PPP 订单上千亿元，较 2015 年增长近 2 倍以上，

PPP 项目将是中国铁建的主要增长动力。 

基础设施是“一带一路”建设的优先领域  沿线国家和地区大多基础

设施薄弱，基础设施需求十分强烈，公司承接了一批在国际上颇有影响

的跨国项目，自 2014 年以来海外营业收入高速增长，后期在政策的带动

下，海外业务将是企业发展的核心力量。 

投资建议 

股票评级：推荐 

风险提示 

项目周期较长导致的经营风险 
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● 基础建设投资带动企业实现稳步增长。当前中国经济消费新增长 

处于新一轮的起步阶段，“一带一路”带动的出口增长还需进一步

发酵，拉动经济的第一大马车投资在短期依然是稳增长和带动经

济发展的主要动力，短期内投资的增加依然会是保证经济发展增

长核心方法。 

√ 由于工业企业效益较为低迷和房地产库存较大，制造业和房地产

业开发短期将处于低速增长阶段，基础设施投资将在固定资产投

资中扮演重要角色。在此背景下，公路、铁路基础设施建设作为

基建投资的重要领域，行业将继续保持稳步增长。 

√ 发改委会同交通运输部及铁路总公司联合印发了《中长期铁路网

规划》，表示 2015 年年底，我国铁路总里程为 12.1 万公里，其中

高速铁路 1.9 万公里，至 2020 年，我国铁路网规模将达 15 万公

里，其中高速铁路 3 万公里，公里数将提高 30%左右。铁路、公

路工程是公司承包工程的主要业务，基建建设的投资增速为企业

发展奠定了坚实的发展基础。2016 年中国铁建新签工程承包订单

10593 亿元，较 2015 年增加了 2518 亿元，同比增长 31.19%。 

图表 1  中国铁路总里程年度数据（公里）          图表 2  城镇 50 万以上铁路、道路投产率 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：铁路局  网信证券研究发展部               资料来源：WIND 资讯 网信证券研究发展部 
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● 城市化促进城市轨道交通业务快速发展。“十三五”时期是新型   

城镇化建设的加速时期，为适应新型城镇化需要，达到以城带乡 

的城市群建设效应，城市轨道交通建设和城际公路建设将发挥重

要作用。根据中投公司的报告研究，预计至 2020 年，全国将超过

40 个以上的城市拥有地铁或轻轨，地铁总规划里程可达 7000 公里。 

√ 新建项目持续不断的增加，为参与国内城市轨道交通建设企业带 

来源源不断的新的合同额。在近几年公司承接的轨道工程项目逐年

攀升，2016 年公司前三季度中城市轨道新签合同增幅高达 83.69%。 

图表 3城市轨道交通长度(公里)                       图表 4  公司城市轨道工程新签合同额（亿元） 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND 资讯 网信证券研究发展部               资料来源：WIND 资讯 网信证券研究发展部 

 

● 政策春风推动 PPP 业务落地率稳步上升。 自 2015 年以来 PPP 项 

目开始逐步落地，发展逐步成熟，示范区域不断扩大，向三四线

城市延伸。 

√ 2016 年 12 月 26 日，国家发展改革委、中国证监会等单位联合下

发《关于推进传统基础设施领域政府和社会资本合作(PPP)项目资

产证券化相关工作的通知》，主要内容是推进 PPP 资产证券化。这

些都为交通行业的 PPP 项目的稳步发展创造了良好条件。 
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图表 4 交通运输业 PPP 项目个数                      图表 5 交通轨道 PPP 项目投资额（亿元） 

                                                  

 

 

 

 

资料来源：WIND 资讯 网信证券研究发展部                资料来源：WIND 资讯 网信证券研究发展部 

 

 √ PPP 项目落地率提升，企业中标项目有望提高。截至 2016 年 12  

月末，全国入库项目共计 11260 个，投资额 13.5 万亿元。其中，         

已签约落地 1351 个，投资额 2.2 万亿元，落地率 31.6%。项目

落地数和落地率稳步上升，落地周期有望缩短。2017 年 2 月 13

日发布《全国 PPP 综合信息平台项目库第五期季报》显示截至

2016 年 12 月末，全国入库项目总体落地率为 31.6%，较上一季

报期增加了 5.6 个百分点。后期随着整体 PPP 项目落地率提高，

企业的 PPP 项目数也会随之增加，结合公司状况，PPP 订单金

额上千亿元，较 2015 年增长近 2 倍以上，PPP 项目将是中国铁

建的主要增长动力。 

             图表 6 交通轨道 PPP 项目投资额（亿元） 

                                                 

 

 

 

 

 

资料来源：WIND 资讯 网信证券研究发展部                
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 ●  基础设施是 “一带一路”建设的优先领域。基础设施互联互通    

是“一带一路”建设的优先领域，而沿线国家和地区大多基础设

施薄弱，具有利用基础设施开发带动经济社会发展的强烈愿望，

这为“一带一路”基础设施可持续的开发提供了广阔的空间。在

“一带一路”建设中，中国铁建参与了哈萨克斯坦、土库曼斯坦、

阿塞拜疆、阿富汗、格鲁吉亚等国的铁路、公路、房建等项目的

建设，建成了土耳其安卡拉至伊斯坦布尔高铁、沙特麦加轻轨、

埃塞俄比亚至吉布提跨国铁路等一批在国际上颇有影响的项目。

公司自 2014 年以来海外营业收入高速增长，后期在政策的带动

下，海外业务将是企业发展的核心力量。 

图表 7 公司海外营业收入（亿元）  

  

 

 

 

 

 

资料来源：WIND 资讯  网信证券研究发展部 

● 投资建议：预计公司在 2016-2018 年，营业收入增长率分别为

5.41%/6.86%/7.19%，EPS 三年估计值为 1.05/1.17/1.30，给予推荐

评级。 

● 风险提示：项目周期较长带来的经营风险、海外经营风险。 
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【评级体系说明】 

股票投资评级： 

强烈推荐——预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上 

推    荐——预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间 

中    性——预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间 

回    避——预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上 

行业投资评级： 

强于大市——预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%以上 

中    性——预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数表现在±5%之间 

弱于大市——预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上 
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