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 铁总工作会议明确发展方向，2019 年铁路投资边际向上确定性高 

2019 年 1 月 2 日，铁总召开工作会议：2019 年确保投产新线 6800 公里、

其中高铁 3200 公里，铁路发运量 35.4 亿人，货物发送量 33.7 亿吨；坚决落

实中央加强铁路补短板建设、全国铁路固定资产投资保持强度规模。我们认

为在中央经济会议“强化逆周期调节”的背景下，铁总会议更加坚定了铁路

投资作为“稳增长和稳投资”重要措施的信心，2019 年铁路投资边际向上确

定性提高，强烈推荐中铁工业，受益标的中国中车、思维列控。 

 铁路固投保持强度规模，预计 2019-2020 年平均投资超 8000 亿元 

2018 年全国铁路固定资产投资 8028 亿元，超过 2018 年初计划的 7320

亿元，也略超 2017 年的 8010 亿，该次会议提出了 2019 年铁路固定资产投

资保持强度规模。参考“十一五”、“十二五”期间国内铁路投资规律，我们

预计 2019-2020 年中国铁路投资年均将超过 8000 亿元，高于 2016-2018 年铁

路投资年均约 8000 亿元，未来两年铁路投资边际向上改善。 

 铁总经营持续向好，出资方多样性叠加政策支持将改善资金来源 

铁总各项经营指标持续改善，资金来源依靠贷款比例逐步下降，2018Q3

铁总账面资金约 2711 亿元、创历史新高且大幅高于 2017 年底的 1468 亿元，

预计未来经营持续向好。2018H2 国务院对重大项目资金问题给出了指导措

施，并将较大幅度增加地方政府专项债券规模，2018Q4 发改委批复的铁路

项目以铁总、地方政府和企业等共同投资模式涌现，预计 2019-2020 年加快

铁路建设的资金来源将得到改善。 

 预计 2019-2020 年进入通车高峰，2019 年新增通车里程有望翻倍 

2018 年全国铁路投产新线 4683 公里，超过 2018 年初规划的 4000 公里，

该次会议提出 2019 年确保新投产线路 6800 公里的目标。根据我们对已开工

铁路线路的统计，2016-2018 年新增通车里程分别为 3110、3063、4703 公里，

与国家铁路局公布的 3281、3038、4683 公里比较接近，加之 2018H2 以来政

策密集发布支持基建补短板，2019 年实际通车里程或将超过 6800 公里。我

们预计 2019-2020 年铁路通车里程为 9163 和 10354 公里，至 2020 年底中国

铁路运营里程将达到 15.1 万公里、其中高铁 3.5 万公里。 

 预计 2019-2020 年铁路车辆采购稳步提升，核心部件将持续受益 

综合考虑线路密度、客运量、客运周转量三测算方法，预计 2019-2020

年动车组采购 365/400 列、总需求超过 1150 亿元；货车采购 8/10 万辆，机

车采购 1500/2000 台。此外，未来 CR200J 将逐步替代普通客车带来额外超

过 2500 亿元总需求。中国动车组发展到复兴号，已拥有完全自主知识产权

和标准，信号控制系统及空心车轴等核心零部件国产化率将进一步提升。 

 风险提示：基建及铁路投资不及预期，原材料价格上涨风险。 
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表1： 2018Q4 以来部分铁路建设项目资金来源情况（单位：亿元） 

批复时间 项目 总投资金额 资本金 资本金（铁总） 资本金（地方政府） 其余部分 

2018-10-8 上海-苏州-湖州铁路 368 170 51 119（上海&江苏&浙江） 国内银行贷款 

2018-10-19 重庆-黔江铁路 535 267.5 64.1 203.4 国内银行贷款 

2018-12-13 广西北部湾城际铁路 517 258.5 / 258.5 国内银行贷款 

2018-12-17 西安-延安铁路 551.6 267.8 111.7 156.1 国内银行贷款 

2018-12-26 江苏沿江城市城际铁路 2180 1090 / 1090(江苏&安徽) 国内银行贷款 

资料来源：国家发改委、新时代证券研究所 

图1： 预计 2019-2020 年铁路新通车 9163/10354 公里  图2： 预计 2019-2020 年铁路固投年均超 8000 亿元 

 

 

 

资料来源：国家铁路局、新时代证券研究所预测  资料来源：国家铁路局、新时代证券研究所预测 

 

图3： 2020 年国家铁路货运量计划达到 47.9 亿吨  图4： 预计 2019-2020 年货车采购量达到 8/10 万辆 

 

 

 

资料来源：中国铁路总公司规划、新时代证券研究所  资料来源：国家统计局、新时代证券研究所预测 

 

图5： 预计 2019-2020 动车组招标 365/400 列  图6： 预计 2019-2020 年机车采购 1500/2000 台 

 

 

 

资料来源：中国铁路总公司、新时代证券研究所预测  资料来源：中国铁路总公司、新时代证券研究所预测 
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