
 

www.chinastock.com.cn                证券研究报告 请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明 

 

 

[table_main] 公司深度报告模板 
Q1 铁路装备业务增速快，轨交景气度将筑

底回升 

 中国中车（601766.SH） 

推荐  (维持评级) 
核心观点：   

 事件：近日，公司发布 2023 年一季报。2023 年一季度，公司实现营

业收入为 323.79 亿元，同比增长 5.65%；一季度，公司实现归母净利

润为 6.15 亿元，同比增长 180.01%；实现扣非净利润 2.04 亿元；稀释

每股收益达 0.02 元/股，同比增长 100%。 

 一季度铁路装备业务增速超 60%，整体经营发展持续稳健。2023

年第一季度，公司在铁路装备业务中实现营业收入 86.41 亿元，同比增

长 61.53%；城轨与城市基础设施业务实现营业收入 73.10 亿元，同比

减少 34.19%；新产业业务实现营业收入 151.00 亿元，同比增长 19.72%。

一季度，公司铁路装备业务实现较大增长，主要是动车组和火车收入

增加所致，其中机车业务收入 25.59 亿元，客车业务收入 1.71 亿元，

动车组业务收入 37.32 亿元，火车业务收入 21.79 亿元。而公司的城轨

与城市基础设施业务的营业收入比上年同期减少 34.19%，主要是由于

报告期内城轨何亮收入有所减少。新产业业务方面的增长主要系储能

系统、新材料等产品收入增加所致。在国内轨交装备市场、干线建设、

铁路运营全放开，各类投资运营主体日益多元化的背景下，我们认为

公司深耕铁路装备，仍将在行业新业态竞争中保持市场领先地位。 

 一季度铁路固定资产投资规模向好，轨交行业景气度渐企稳回升。
从轨交行业的运行情况来看，2023 年一季度的交通运输数据，以及铁

路固定资产投资均有较好的表现。根据交通运输部数据，一季度完成

货运量 118.7 亿吨，同比增长 5%；完成交通固定资产投资 7205 亿元，

同比增长 13.3%。根据统计局数据，一季度全国铁路固定资产投资完

成额达到 1136 亿元，同比有所提升；一季度铁路运输业的固定资产投

资完成额累计同比增长 17.6%。从各个统计口径看，我国轨交行业景

气度正逐步企稳回升，且有望随着出行流动的活跃得以保持。公司作

为全球规模领先、品种齐全、技术一流的轨交装备供应商，有望受益

于行业整体景气度提升，全年业绩正增长，并长期稳定发展。 

 坚持强化基础、锻长补短，全面开创高质量发展新格局。面对“十

四五”战略规划，公司将强化基础、锻长补短，积极、主动、沉着应

对挑战，探究变化规律，把握有利机遇，顺势而为，驭势而上。未来

公司的主要经营工作思路将坚持稳中求进工作总基调，锚定世界一流

企业目标，紧扣高质量发展主线，聚焦“七个新突破”，激发“三大动

力”，优化“四项机制”，抓好“八大重点任务”，努力实现质的有效提

升和量的合理增长，全面开创高质量发展新格局，实现业绩不断提升。 

 投资建议：考虑到公司在轨交装备行业的领先地位、目前行业景气程

度及公司盈利能力，我们预计公司业绩将持续稳定增长。公司以“制

造+服务”和系统解决方案提供商为目标，提供优质产品和服务，我们

预计 2023-2025 年公司可实现归母净利润 109.4/123.0/139.0 亿元，对应

2023-2025 年 PE 为 16.68/14.84/13.13 倍，维持“推荐”评级。 

 风险提示：铁路固定资产投资不及预期风险，国际化拓展不及预期的

风险，市场竞争加剧的风险。 
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市场数据 2023/04/28 

A 股收盘价(元) 6.99 

A 股一年内最高价(元) 7.20 

A 股一年内最低价(元) 4.61 

上证指数 3,323.27 

市盈率（TTM） 17.21 

总股本（万股） 2,869,886.41 

实际流通 A 股(万股) 2,432,779.80 

限售的流通 A 股(万股) 0.00 

流通 A 股市值(亿元) 1,700.51 
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表 1：公司主要财务指标预测 

 2022A 2023E 2024E 2025E 

营收（单位:亿元） 2229.39  2328.00  2575.00  2840.00  

yoy 1.04% 4.42% 10.61% 10.29% 

归母净利润（单位:亿元） 103.81  109.40  123.00  139.00  

yoy -10.92% 5.38% 12.43% 13.01% 

EPS（单位:元） 0.36  0.38  0.43  0.48  

P/E 17.58  16.68  14.84  13.13  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 



  

 

公司点评 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。 
 

3 

分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。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的具体推荐或观点直接或间接相关。 

鲁佩 机械组组长 首席分析师 

伦敦政治经济学院经济学硕士，证券从业 8 年，曾供职于华创证券，2021 年加入中国银河证券研究院。2016 年新财富最佳分

析师第五名，IAMAC 中国保险资产管理业最受欢迎卖方分析师第三名，2017 年新财富最佳分析师第六名，首届中国证券分析师金

翼奖机械设备行业第一名，2019 年 WIND 金牌分析师第五名，2020 年中证报最佳分析师第五名，金牛奖客观量化最佳行业分析团

队成员，2021 年第九届 Choice“最佳分析师”第三名。 

范想想 机械行业分析师 

日本法政大学工学硕士，哈尔滨工业大学工学学士，2018 年加入银河证券研究院。曾获奖项包括日本第 14 届机器人大赛团体

第一名，FPM 学术会议 Best Paper Award。曾为新财富机械军工团队成员。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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