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铁道债增长支撑铁路投资，轨交装备景气度继续提升 
■铁道债同比增长 25%，支撑铁路投资保持高位。据上海证券报报道，

2019 年中国铁路总公司铁道债额度达 3000 亿元，同比增幅达25％。铁

道债由中铁总发行，所融资金用于铁路建设项目及机车车辆购臵，与

国内铁路建设进程密切相关。此外，去年 6 月，中国铁路总公司成功

发行首单跨市场铁道债，在交易所与银行间债券市场发行规模共计 200

亿元，是两市推动投资者参与铁总融资的重要举措。 

据中铁总数据统计，2016、2017、2018 年铁路建设债分别约为 1196、

1661、2400 亿元；当年铁路车辆设备投资分别约为 920、1100、1200 亿

元。随着今年铁道债同比大幅增长 25%，我们预测将会带动铁路设备

及总投资稳定增长，全年固定资产投资总额有望再超 8000 亿元。 

■铁路里程大幅增长，轨交车辆招标有望迎来高峰。目前，国家发改委

密集批复了包括西安至延安铁路、广西北部湾经济区城际铁路等多个

项目。其中今年一月初，发改委批复《江苏省沿江城市群城际铁路建

设规划（2019-2025 年）》，总投资约 2180 亿元。按照计划，今年我国计

划开工建设铁路项目 26 个，储备项目 19 个。 

2019 年初中铁总公司工作会议指出，保持全国铁路固定资产投资规模，

确保投产新线 6800 公里，同比增长 45%，其中高铁计划新增 3200 公里。

据我们统计，截止 2018 年年底，全国高铁合计在建里程超过 1.6 万公

里，其中 2019 年计划通车超过 4000 公里。通车里程增长将带来车辆招

标大幅释放，19 年车辆招标有望迎来高峰。 

■城轨项目获密集批复，开工及通车项目快速增长。发改委自 2018 年

6 月重启城轨项目审批，截止目前已经密集批复上海、杭州、武汉、重

庆等 8 个城市超过 1000 公里的城轨项目规划，投资金额高达 8000 亿元

左右，预计今年新开工项目及里程数较去年同期将出现较大回升。据

我们统计，目前全国计划 2019 年通车地铁里程高达 900 公里，城轨相

关产业链景气度将不断复苏。 

■投资建议：我们预计今年基建投资将继续保持中速增长态势，轨交板

块景气度有望继续上升。而随着近两年铁总铁路车辆招标恢复到较高

水平，铁路整车厂及零部件公司业绩弹性将逐步释放。重点推荐：中

国中车、众合科技、康尼机电、华铁股份。 

■风险提示：全国基建投资低于预期，轨交装备招标低于预期。 
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 行业评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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