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[table_main] 行业点评报告模板 

我国小汽车保有量突破 2亿辆， 

为高速公路交通量提升奠定基石 

 交通运输行业 

  推荐  维持评级 
核心观点（1.7-1.11）：   

1．上周行业热点 

2019 年 1 月 11 日，公安部发布：2018 年全国小汽车保有量首

次突破 2 亿辆，新能源汽车全年新增 107 万辆。 

2．最新观点 

（一）我国小型汽车保有量突破 2 亿，支撑千人小型汽车保有

量逐步提升 

根据 OECD 数据库数据及相关测算，2017 年我国千人载客汽车

保有量大约为 122 辆，较十年前翻了 6倍，年均增速达到 19.86%。

而德国最高值为 547 辆。与发达国家相比，未来我国千人小型汽车

保有量仍有很大的提升空间。 

（二）高速公路车流量中小型汽车占比近八成，典型路段小型

汽车贡献收入达 60%左右 

高速公路车流量总量与结构受路段地理位置不同差异较大，以

宁沪高速、深高速上市公司及旗下高速公路情况为例进行分析，小

型汽车交通流量分别占比为 71.35%、82.07%。在收入方面，根据

估算结果，以宁沪高速为例，客车（仅 7 座以下客车）对高速公路

收入贡献占比达到 64%以上，典型路段小客车对高速公路行业收入

贡献占比高于预期。 

（三）千人载客汽车保有量上升，自驾游市场蓬勃发展，助力

高速公路客车流量稳定增加 

中国庞大的人口数量和平稳的经济增速是汽车保有量在长期内

保持稳健增长的基础。三、四线城市、中西部欠发达地区的汽车普

及率持续提升。同时旅游业的迅速发展，自驾游的不断普及，支撑

高速公路客车流量稳步提升将，对高速公路收入利润的带来积极影

响。 

投资建议方面，重点推荐招商公路（001965.SZ），推荐宁沪

高速（600377.SH）、深高速（600548.SH）。 

3．核心组合表现 

证券代码 证券简称 加入组合时间 周涨幅 累计涨幅 

601006.SH 大秦铁路 2019/1/2 0.37% -0.37% 

001965.SZ 招商公路 2019/1/2 0.50% 2.65% 

000089.SZ 深圳机场 2019/1/2 0.65% 1.83% 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理（组合个股权重均等） 

4．风险提示 

交通运输需求下滑风险，交通运输法规政策的风险。 
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最新研究观点 

一、上周热点动态跟踪 

表 1 热点事件及分析 

重点政策和事件 我们的理解 

根据公安部2019年1月11日发布，2018年全国小汽车保有

量首次突破2亿辆，新能源汽车全年新增107万辆。 

2018年全国新注册登记机动车3172万辆，机动车保有量

已达3.27亿辆，其中小型载客汽车首次突破2亿辆；机动

车驾驶人突破4亿人，达4.09亿人。 

1. 我国小汽车保有量突破2亿辆，受益于经济持续稳步

增长。预计我国千人小汽车保有量仍将保持逐步上升

的趋势，并逐步追赶达到近美欧日水平。因此，小汽

车保有量依然具有增长空间。 

2. 千人小汽车保有量持续增长，为高速公路提升交通量

奠定了基础。随着公路路网完善和自驾旅游需求增

加，以“短途自驾游”为代表的汽车出行，将成为高

速公路提升交通量及营业收入的新增重要驱动因素

之一。 

资料来源：中国银河证券研究院整理 

二、最新观点 

（一）我国小型汽车保有量突破 2 亿，支撑千人小型汽车保有量逐

步提升 

1.2007-2017 年期间汽车产销量于平稳增长，2018 年受经济下滑影响有所回落 

随着全球经济一体化进程的推进，国际分工体系的确立加速汽车制造产业的转移，我国已

经成为全球汽车工业体系的重要组成部分。据统计数据显示，汽车产量由 2007 年的 888.25 万

辆上升到 2017 年的2901.54万辆，汽车销量由 2007 年的 8879.15万辆上升到 2017 年的2887.89 

万辆，十年翻了三倍。 

图 1 2007-2017 年我国汽车市场产销量及增速情况（单位：辆） 

 

资料来源：中国汽车工业年鉴，中国银河证券研究院整理 
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由于国内宏观经济增速趋稳，2014 年开始我国汽车产销量增速明显放缓。之后受购置税优

惠政策等的影响，2016 年全国汽车产销量出现明显反弹，同比增长 14.76%和 13.95%。据中国

汽车工业协会发布数据显示，2018 年我国汽车产销量分别为 2780.94 万辆和 2370.98 万辆，同

比分别下降 5.15%和 4.08%。 

图 2 民用及私人轿车年度数量及同比增速 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

民用轿车和私人轿车的增长趋势基本保持一致，虽较之早年百分之四十的增速有所下降，

但仍有接近百分之十五，即每年分别有一千多万保有数量的增长。 

2.相比发达国家，我国千人载客汽车保有量仍处于较低水平，具有增长空间 

2008 年我国千人载客汽车保有量仅 26 辆，到 2017 年已经达到 133 量，较十年前翻了 6 倍，

年均增速达到 19.86%。 

图 3 全国千人载客汽车保有量：维持 10%以上增速 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

相比美国、德国、英国等发达国家，我国千人汽车保有量具有进一步提升空间。回顾 2011
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年各个国家千人汽车保有量统计数据可以发现，2011 年中国每千人汽车保有量大约是 53.6 辆，

是当时德国这一指标的十分之一，英国、日本和美国的约八分之一，韩国的五分之一。 

表 2 2011 年部分国家千人汽车保有量统计 

 
每千人机动车保有量（辆） 每千人汽车保有量（辆） 

中国 68.94 53.60 

韩国 370.38 283.98 

日本 587.95 454.86 

德国 587.59 530.96 

英国 515.55 453.70 

美国 785.57 403.27 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

相比 2011 年，目前中国与发达国家千人汽车保有量绝对差距在不断缩小，且在增速上有较

大优势。 

图 4 各国千人载客汽车保有量情况：德国第一，中国相对较低 

 

资料来源：OECD 数据库，中国银河证券研究院整理 

2000-2017 年间，德国千人载客汽车保有量始终处于领先地位，2007 年峰值达到 566 辆/千

人，此后几年受经济危机影响虽有所下滑，但始终维持在 500 以上水平，且有所回升。第一梯

队德国、英国、日本、美国，差距较小，第二梯队韩国增速表现亮眼，近两年千人客车保有量

直逼美国，中国与这些国家之间仍有较大差距。 
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图 5 各国千人载客汽车保有量增速情况：中国快速增长，德日韩英美接近饱和 

 

资料来源：OECD 数据库，中国银河证券研究院整理 

虽然在千人载客汽车保有量绝对值上，中国落后于德国、美国等国家，但是在增速上，表

现突出。德国、英国、美国、日本这四个国家千人载客汽车保有量接近饱和，增速几乎接近于

0，韩国虽然相对而言保持了一定的增长，但增速也仅维持在 3%左右的水平。而中国已经目前

千人载客汽车保有量增速虽然近十年有所放缓，目前依然维持在 13%以上的水平，预计未来几

年还将保持年增长 10%以上的速度，发展空间较大。 

图 6 2017 年各国千人载客汽车保有量：中国 122（辆/千人） 

 

资料来源：OECD 数据库，中国银河证券研究院整理 

根据 OECD 数据库数据及相关测算，2017 年我国千人载客汽车保有量大约为 122 辆，德国

最高为 547 辆。目前我国载客汽车保有量水平离发达国家还有较大距离，处于全球平均水平，

未来我国汽车消费市场还有很大的增长空间。但考虑到人口密度、国土面积等因素，我国保有

量无法达到美国、德国等国家的水平。 
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图 7 2017 年中国部分省份公路网密度对比（公里/百平方公里） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

目前我国上海、浙江等东部沿海城市路网密度已经超越美国。2017 年上海路网密度达到 162

公里/百平方千米，这一数值已经是美国的两倍。但以新疆为代表的西部地区路网密度还非常小，

新疆 2017 年路网密度仅 11 公里/百平方千米，仅为美国的七分之一，上海的十六分之一。全国

范围来看，路网密度大约为 50 公里/百平方千米，仅达到美国的 70%。 

图 8 2017 年中国各省人均公里里程与美国对比（公里/万人） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

从人均公路里程来看，我国各省市人均公路里程都远低于美国水平，东中西部地区差异较

大，与美国存在较大的差距。这主要与我国人口分布有关，上海、北京这样的一线城市，人口

密度大，人均公路里程指标数据就偏小。这也反应人口、土地等因素对我国人均公路里程和千

人客车保有量增长的制约。 
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（二）高速公路车流量中小型汽车占比近八成，典型路段小型汽车

贡献收入达 60%左右 

通行费收入作为高速公路主要收入来源，可以区分为客车流量收入和货车流量收入。通行

费收入与客货车车流量情况、货车载重等密切相关，由于“公转铁”等政策的影响，货车流量

未来增速有可能放缓，客车流量的增加将给高速公路行业收入带来一定的提升空间。 

1.高速公路车流量客货比受与经济区位密切相关，典型路段小型汽车占比可达 80% 

高速公路车流量总量与结构受路段地理位置不同差异较大，以宁沪高速、深高速、福建高

速三家上市公司及旗下高速公路情况为例进行分析。 

表 3 宁沪高速各条线路客货车流量占比 

 

日均全程交

通量（辆/

日） 

7 座以下

(含 7 座)

客车（%） 

8-19 座客

车、2吨以

下(含 2

吨)货车

（%） 

20-39 座客

车、2-5 吨

(含 5 吨)货

车（%） 

40 座以上

(含 40 座)

客车、5-10

吨(含 10

吨)货车（%） 

10-15 吨

(含 15

吨)货车

（%） 

15 吨以

上货车

（%） 

沪宁高速公路 95,069.00 73.61 12.38 3.82 4.44 4.31 1.44 

锡澄高速公路 83,668.00 72 11.26 4.65 6.57 4.14 1.38 

广靖高速公路 73,597.00 68.91 11.92 4.72 8.34 4.58 1.53 

宁常高速 37,859.00 65.93 12.51 4.35 6.36 8.14 2.71 

镇溧高速 13,548.00 58.52 12.23 4.38 5.76 14.33 4.78 

锡宜高速 22,337.00 78.64 12.14 2.83 3.34 2.29 0.76 

环太湖高速 11,537.00 82.45 11.05 2.69 1.99 1.37 0.46 

资料来源：公司官网，中国银河证券研究院整理 

以宁沪高速为例，公司旗下七大高速公路客货车占比不尽相同，其中，客车流量占比最高

的是环太湖高速路段，七座以下客车占比达到 82%以上，这一比例还不包括各类大型客车；客

车占比最低的是镇溧高速 ，这一比例也在 58%以上。总体来说，宁沪高速客货车比例在 7:3 左

右。从 2017 年客货车流量变化趋势来看，客车流量继续保持稳定增长，全年平均增速保持在

8.55%，货车流量全年实现约 7.60%的增长，2017 年全年客货车流量比大约为 8:2。 

表 4 深高速各条线路客货车流量情况（辆/日） 

 
总计 一类车 二类车 三类车 四类车 五类车 客车占比 

梅观高速 2888566 2558730 44414 161273 22549 101600 0.89 

机荷东段 8041854 7053675 127404 470868 83024 306883 0.88 

机荷西段 6219684 5540177 96025 381323 54878 147281 0.89 

水官高速 5548598 4977564 68814 239232 55155 207833 0.90 

水官延长段 2149053 1971421 23681 83410 31341 39200 0.92 

清连高速 1122162 748767 19011 102310 12597 239477 0.67 
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阳茂高速 1089471 734121 46054 136914 23739 148643 0.67 

广梧项目 1108980 780803 18434 110026 17464 182253 0.70 

江中项目 3943266 3189032 135313 357263 51348 210310 0.81 

广州西二环 1971031 1093120 247960 178368 70624 380959 0.55 

武黄高速 1353257 936295 29275 39322 16701 331664 0.69 

长沙环路 1070213 741622 66137 55201 41839 165414 0.69 

南京三桥 965158 473533 95159 52597 111317 232552 0.49 

益常项目 1235858 889026 10687 32184 31547 272414 0.72 

沿江项目 2518600 2145069 38882 158157 39600 136892 0.85 

资料来源：公司官网，中国银河证券研究院整理 

深高速旗下梅观高速、机荷东段、机荷西段、水官高速、水官延长段这五个车辆量最大的

高速路段，客货车比例达到 9:1。总体来看，客车流量占比约为 82%，客货车流量比约 8:2。 

表 5 福建高速各条线路客货车流量情况（辆/日） 

运营路段 客车车流量 货车车流量 客车占比 

泉厦高速 1005212 735577 0.58 

福泉高速 585709 568620 0.51 

罗宁高速 252664 166444 0.60 

资料来源：公司官网，中国银河证券研究院整理 

福建高速三个运营路段相比宁沪高速和深高速客车占比较低，客货车流量比略高于 1:1。

这与三家高速公路公路主要运营路段所处省份、区位紧密相关。 

图 9 三家上市公司客货车流量占比统计情况 

 

资料来源：公司官网，中国银河证券研究院整理 

2. 典型路段小型汽车贡献通行费收入达 60% 

按照江苏省高速公路车型划分及收费标准，以及宁沪高速各车型车流量占比情况，测算宁

沪高速客货车收入占比情况。 
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表 6 江苏省高速公路车型划分及收费标准 

收费车型 

划分标准 
收费

系数 

收费费率 （元/

公里） 

最低收费

（元） 客车 货车 

1 型 
≤7座 

 
1 0.45 15 

 
≤2 吨 1.5 0.675 15 

2 型 
8 座-19 座 

 
1.5 0.675 15 

 
2 吨-5 吨（含 5 吨） 2 0.90 20 

3 型 
20 座-39 座 

 
2 0.90 20 

 
5 吨-10 吨（含 10 吨） 2.5 1.125 20 

4 型 

≥40 座 
 

2 0.90 20 

 

10-15 吨（含 15 吨） 

20 英尺集装箱车 
3 1.35 30 

5 型 
 

＞15 吨 

40 英尺集装箱车 
3.5 1.575 30 

资料来源：公司官网，中国银河证券研究院整理 

表 7 宁沪高速各类车型单车平均费率和收入占比估计 

收费车型 平均费率（元/公里） 日均全程交通量（辆/日） 收入占比估计 

1 型 15.73 24724414.17 0.65 

2 型 18.91 3886629.76 0.12 

3 型 22.31 1288633.06 0.05 

4 型 27.93 3356938.54 0.16 

5 型 35.51 503412.42 0.03 

资料来源：公司官网，中国银河证券研究院整理 

图 10 宁沪高速客货车收入占比估计 

 

资料来源：公司官网，中国银河证券研究院整理 

根据估算结果，以宁沪高速为例，客车（仅 7 座以下客车）对高速公路收入贡献占比达到

64%以上，小客车对高速公路行业收入贡献占比高于预期。 

64% 
12% 

5% 

16% 

3% 
1型：7座以下(含7座)客车 

2型：8-19座客车、2吨以下(含2

吨)货车 
3型：20-39座客车、2-5吨(含5吨)

货车 
4型：40座以上(含40座)客车、5-

15吨(含15吨)货车 
5型：15吨以上货车 
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（三）千人载客汽车保有量上升，自驾游市场蓬勃发展，助力高速

公路客车流量稳定增加 

1.国家公路路网持续完善，汽车出行辐射区域持续扩张 

随着我国公路路网体系逐步建立，持续释放公路网络完善的红利，消费者自驾游目的地选

择更加丰富。根据《国家公路网规划（2013-2030）》，到 2030 年我国将基本实现首都辐射省

会、省际多路连通、地方高速通达、县县国道覆盖的目标，1000 公里以内省会可当日到达、东

中部地区省会到地市可当日往返，西部地区省会到地市可当日到达。自驾游可选目的地将几乎

涵盖所有城市，市场供需将持续扩张。自驾游行业与高速公路行业是相辅相成的，高速公路路

网的完善为自驾游线路的开发拓展提供基础设施基础，而自驾游的兴起将带动高速公路车流量

尤其是客车流量的稳步提升，为高速公路行业收入带来新的增长点。 

2.自驾游等旅游产业是国家鼓励发展的重点行业，也是公众改善生活质量的主要消费领域 

2016 年以来，国家旅游局、交通运输部等先后联合下发《关于加快推进 2016 年自驾车房

车营地建设的通知》、《关于促进自驾车旅居车旅游发展的若干意见》等文件为自驾游的发展

提供政策支持。2018 年 01 月 15 日国家旅游局发布《国务院扶贫办关于公布中国“西部行”自

驾游精品旅游线路的通知》，通知指出，自驾游是一种新兴旅游方式，是适应深度贫困地区基

础设施实际、旅游资源现状、环境承载力、推动当地旅游业发展的一种重要业态。 

3.短途自驾游预计将是高速公路提升交通流量的重要驱动因素之一 

根据同程艺龙大数据显示，周边自驾游（居住地 300 公里范围内）是 2018 年春季自驾游

的主要出游类型，国内长线自驾游（居住地 300 公里以上）紧随其后，二者合并占比 90%以上。 

图 11 2018 年春季自驾出游类型 

 

资料来源：同程艺龙，中国银河证券研究院整理 

根据前述分析，我国的千人汽车保有量依然具有较大的增长空间。中国庞大的人口数量和

平稳的经济增速是汽车保有量在长期内保持稳健增长的基础。三、四线城市、中西部欠发达地

周边游, 70.05% 

国内游, 20.32% 

出境游, 
9.63% 
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区的汽车普及率持续提升，来自这些地区的强劲需求将继续推动全国汽车需求和汽车保有量稳

健增长。同时旅游业的迅速发展，自驾游的不断普及，推动中小车型、SUV 等客车保有量增加，

支撑高速公路客车流量稳步提升。小客车出行增加将会对高速公路收入和利润的带来积极影响。 

投资建议方面，重点推荐在全国布局路产的高速公路综合大平台招商公路（001965.SZ），

推荐经济发达地区高速公路重点公司宁沪高速（600377.SH）和深高速（600548.SH）。 

三、重点推荐组合 

表 8 投资组合建议（截止 2019 年 1 月 11 日） 

证券代码 证券简称 加入组合时间 周涨幅 累计涨幅 

601006.SH 大秦铁路 2019/1/2 0.37% -0.37% 

001965.SZ 招商公路 2019/1/2 0.50% 2.65% 

000089.SZ 深圳机场 2019/1/2 0.65% 1.83% 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理（组合个股权重均等） 

2019 年银河证券交通运输团队进一步优化推荐组合，建立组合时间为 2019 年 1 月 2 日，

并动态评估组合收益水平。2019 年 1 月重点推荐组合为铁公机组合，分别为大秦铁路

（601006.SH）、招商公路（001965.SZ）、深圳机场（000089.SZ）。 

图 12 核心组合推荐以来表现情况（2019/01/01-2019/01/11） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

进入 2019 年以来，交通运输行业指数和银河交通核心组合总体表现出上涨态势。截止 2019

年 1 月 11 日，交通运输行业指数累计上涨 3.43%，银河交通核心组织上涨 1.37%。银河交通核

心组合跑输了行业指数的主要原因是组合里不包含航空、航运、港口标的，其中航空标的在 2019

年 1 月上旬在波动中具有一个理想的涨幅，累计增幅 6.54%，而航运和港口在 2018 年基本没有

表现的情况下，2019年 1月上旬，出现了小幅上涨的行情，航运和港口累计涨幅为 7.9%和 4.76%，

都高于行业指数上涨幅度。 
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图 13 交通运输各子行业表现情况（2019/01/01-2019/01/11） 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

图 14 核心组合标的推荐以来表现情况 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

核心组合标的方面，截止 1 月 11 日，招商公路（001965.SZ）表现相对好一些，累计增幅

2.65%，深圳机场（000089.SZ）累计增幅 1.83%。 
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四、国内外行业及公司估值情况 

1.国内交通运输行业估值及溢价分析 

截止 2019 年 1 月 11 日交通运输行业市盈率为 16.71 倍（TTM 整体法，剔除负值），上证

综指为 11.23 倍。交通运输行业相对于上证综指的溢价水平为 148.8%。受中美贸易战、国内去

杠杆等因素影响，目前交通运输行业估值处于 2017 年以来的较低水平。 

图 15 国内外交通运输行业估值及对比及溢价情况 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

2.与国外（境外）估值比较 

我们选择[SP500]GICS 运输指数、[HK]GICS 运输指数与交通运输指数进行对比，截止 2019

年 1 月 11 日，分别为 9.9 倍、14.9 倍、17.2 倍。自 2016 年以来，A 股交通运输行业估值水平

逐步下降，港股估值水平比较平稳，美股估值水平整体相对较低。 

图 16 国内外交通运输行业估值对比 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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3.国内外交通运输行业重点公司分析比较 

表 9 美股交通运输行业（陆运）重点跟踪公司业绩增速与估值（市值单位：亿美元；截止 2019.1.11） 

序

号 
证券代码 证券简称 子行业 

营业收入同比增速

（%） 

净利润同比增速

（%） 
市值 市盈率 市净率 

每股 

收益 

2018Q3 2017Y 2018Q3 2017Y （亿美元） （PE） （PB） （EPS） 

1 JBHT.O JB 亨特运输服务 陆运 21.11  9.67  33.21  58.82  106.43  13.54  5.79  7.20  

2 ODFL.O 
OLD DOMINION 

FREIGHT LINE 
陆运 22.28  12.25  67.42  56.80  104.51  16.24  4.59  7.87  

3 LSTR.O 莱帝土地星 陆运 32.30  15.11  66.49  28.93  41.32  16.41  6.35  6.1238 

4 SNDR.N 
SCHNEIDER 

NATIONAL 
陆运 14.50  8.35  73.68  148.50  35.90  7.67  1.90  2.6441 

5 R.N 
莱德物流(RYDER 

SYSTEM) 
陆运 14.63  7.99  11.14  201.19  29.53  3.66  1.04  15.2020 

6 WERN.O 沃纳企业 陆运 16.92  5.36  83.93  156.40  22.28  8.75  1.88  3.5778 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

表 10 港股交通运输行业（公路与铁路）重点跟踪公司业绩增速与估值（市值单位：亿港元；截止 2019.1.11） 

序

号 
证券代码 证券简称 子行业 

营业收入同比增速

（%） 

净利润同比增速

（%） 
市值 市盈率 市净率 

每股 

收益 

2018Q3 2017Y 2018Q3 2017Y （亿港元） （PE） （PB） （EPS） 

1 0177.HK 
江苏宁沪高

速公路 
公路与铁路 8.52 4.00 26.11 7.23 570.27 11.55 2.03 0.86 

2 0576.HK 浙江沪杭甬 公路与铁路 -0.52 -1.12 11.69 5.42 317.05 7.68 1.28 0.80 

3 0548.HK 
深圳高速公

路股份 
公路与铁路 13.20 7.44 30.43 21.98 188.64 9.32 1.16 0.82 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

表 11  A 股高速公路行业重点跟踪公司业绩增速与估值（市值单位：亿人民币元；截止 2019.1.11） 

序

号 
证券代码 证券简称 子行业 

收入同比增速

（%） 
净利润同比增速（%） 市值 

（亿元） 

市盈率 

（PE） 

市净率 

（PB） 

每股 

收益

（EPS） 2018Q3 2017Y 2018Q3 2017Y 

1 001965.SZ 招商公路 高速公路Ⅱ 21.12  5.69  1.24  12.61  501.67  13.98  1.11  0.58  

2 600377.SH 宁沪高速 高速公路Ⅱ 9.32  2.76  25.43  7.21  494.20  11.38  1.91  0.86  

3 600350.SH 山东高速 高速公路Ⅱ -16.58  -12.78  16.05  -1.30  212.17  7.83  0.75  0.56  

4 600548.SH 深高速 高速公路Ⅱ 13.31  6.72  30.82  17.44  196.49  11.32  1.35  0.80  

5 000429.SZ 粤高速 A 高速公路Ⅱ 5.48  9.35  -1.91  45.88  175.00  12.05  1.91  0.69  

6 601107.SH 四川成渝 高速公路Ⅱ -25.27  -3.41  -2.23  -13.76  111.92  12.64  0.77  0.29  

7 600012.SH 皖通高速 高速公路Ⅱ 4.73  14.50  2.60  19.43  95.37  8.54  0.97  0.67  

8 600020.SH 中原高速 高速公路Ⅱ -7.72  48.63  -10.86  58.66  83.38  7.83  0.83  0.47  

9 600269.SH 赣粤高速 高速公路Ⅱ -3.34  -4.98  2.32  -1.99  93.65  9.42  0.65  0.43  

10 600033.SH 福建高速 高速公路Ⅱ 6.67  -2.13  2.80  -2.67  84.80  12.60  0.95  0.25  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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五、风险提示 

交通运输需求下滑风险，交通运输法规政策的风险。 

附录 

行业跟踪-行业行情 

图 17 交通运输行业与其他行业行情情况 

 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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评级标准 

银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 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）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 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。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 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%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 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。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 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。该评级由分析师给出。 

刘兰程，行业证券分析师。本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册

为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，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。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接

或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执业过程中所掌握的信息为

自己或他人谋取私利。 
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