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投资要点 

◼ 内需：轨交客运与货运内需扩大，创历史同期新高。1）客运方面：2024 年 H1 全
国铁路累计发送旅客 20.96 亿人次，旅客周转量完成 7779.52 亿人公里，创下历史
同期新高。目前，我国铁路旅客发送量和周转量等指标稳居世界首位。2）货运方面：
2024 年 6 月，国家铁路发送货物 3.32 亿吨，完成货运周转量 2665 亿吨公里，创
历史同期新高。货运量超过世界排名第二位、第三位的美国、俄罗斯货运量总和。 

◼ 设备更新：中央及地方重视铁路建设，铁路投资持续攀升。1）政策进展：国务院发
行《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》，支持市政基础设施领域和
交通运输设备更新，铁路建设或为此次更新换代的受益者。2）投资方面，2024 上
半年全国铁路完成固定资产投资 3373 亿元，同比增长 10.6%，创历史同期新高。
在此背景下，我国新线顺利开通运营，在建项目有序推进，铁路景气度有望延续。 

◼ 出海：泛亚铁路全链条出海，打开新增长空间。中国中车作为中国轨道交通装备制
造龙头，深耕亚洲迈足欧洲，带动中国高铁出海，完成雅万高铁、匈塞铁路、越南
双安等项目。出海订单方面，2023 年国际业务新签订单约 584 亿元，创造了近 7 年
来海外签约额最高值。2024Q1，公司出海业务景气度延续，已签订项目包括和莫桑
比克、利伯维尔、安哥拉某公司等合作。 

◼ 投资建议：内需端，2024 年上半年我国客运及货运创历史新高，轨交景气度持续攀
升；政策端，国务院发行《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》等文
件，全力助资我国轨交行业长期发展，2024H1 铁路固定资产投资创历史同期新高；
出海端，国内轨交领军企业，泛亚铁路全链条出海进展顺利，有望打开新增长空间，
轨交电气化和信息化有望成为轨交行业重点投向，建议关注：交大思诺、唐源电气、
鼎汉技术、辉煌科技、思维列控等。 

◼ 风险提示：政策实施不及预期风险；行业竞争加剧风险；铁路装备招标不及预期；
研究报告中使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险。 
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一、 内需：轨交客运与货运内需扩大，创历史同期新高 

2024 年上半年客运创历史新高。2024 年 H1，全国铁路累计发送旅客 20.96

亿人次，旅客周转量完成 7779.52 亿人公里，创下历史同期新高，同比分别

增长 18.4%、14.1%。目前，我国铁路旅客发送量和周转量等指标稳居世界

首位。 

 

图表 1：全国铁路旅客发送量(亿人次）  图表 2：全国铁路旅客周转量(亿人公里） 

 

 

 
来源：中国铁路，铁道发展动态，中泰证券研究所  来源：中国铁路，铁道发展动态，中泰证券研究所 

 

2024 年 6 月货运指标持续攀升，货运量位居世界前列。2024 年 6 月，国家

铁路发送货物 3.32 亿吨，完成货运周转量 2665 亿吨公里，同比分别增长

6.1%、5.3%，创历史同期新高。我国铁路货运量、货运周转量等指标稳居世

界首位，并持续保持高位运行，其中，货运量超过世界排名第二位、第三位

的美国、俄罗斯货运量总和。 

 

图表 3：全国铁路货运总发送量（亿吨）  图表 4：全国铁路货运总周转量（亿吨公里） 

 

 

 

来源：中国铁路，铁道发展动态，中泰证券研究所  来源：中国铁路，铁道发展动态，中泰证券研究所 

 

 

二、 设备更新：中央及地方重视铁路建设，铁路投资持续攀升 

聚焦固定资产以新换旧，铁路交通有望受益。轨道交通是国民经济的命脉和

交通运输的骨干网络，国家出台多项政策指引发展空间。1）铁路建设方面，
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国务院印发《“十四五”现代综合交通运输体系发展规划》，2025 年全国铁

路运营里程预计达到 16.5 万公里，其中高铁 5 万公里；2024 年 2 月，《推

动铁路行业低碳发展实施方案》，2030 年铁路电气化率达 78%以上。2）设

备替换方面，2024 年 3 月《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方

案》指出，到 2027 年交通领域设备投资规模较 2023 年增长 25%以上，为

我国铁路发展注入资金。 

 

图表 5：中国铁路及高铁发展相关政策梳理 

时间 发布单位 政策名称 主要内容 

2020.7 国铁集团 
《新时代交通强国铁

路先行规划纲要》 

到 2035 年，现代化铁路网建成，全国铁路网 20 万公里

左右，其中高铁 7 万公里左右，20 万人口以上城市实现

铁路覆盖，其中 50 万人口以上城市高铁通达。 

2022.1 国务院 

《“十四五”现代综

合交通运输体系发展

规划》 

到 2025 年，以“八纵八横”高速铁路主通道为主骨架，

主要采用 250 公里及以上时速标准的高速铁路网，对 50

万人口以上城市覆盖率达到 95%以上，铁路营业里程达

16.5 万公里，其中高铁里程 5 万公里。 

2021.2 
中共中央，国务

院 

《国家综合立体交通

网规划纲要》 

到 2035 年，国家综合立体交通网实体线网总规模合计

70 万公里，其中铁路 20 万公里，高铁 7 万公里、普铁

13 万公里，形成由“八纵八横”高速铁路主通道为骨架、

区域性高速铁路衔接的高速铁路网。 

2023.3 

交通运输部，国

家铁路局，中国

民航局，国家邮

政局，国铁集团 

《加快建设交通强国

五年行动计划（2023-

2027 年）》 

到 2027 年，全国铁路营业里程将达到 17 万公里，其中

高铁 5.3 万公里，普速铁路 11.7 万公里，沿海主要港口

铁路进港率超过 95%，铁路电化率达到 75%。 

2024.2 
国家铁路局联合

多部门 

《推动铁路行业低碳

发展实施方案》 

2030 年，铁路单位运输工作量综合能耗和单位运输工

作量二氧化碳排放较 2020 年下降 10%，铁路电气化率

达到 78%以上，沿海港口重要港区铁路进港率达到 80%

以上，电力机车占比力争达到 70%以上，铁路客货周转

量全社会占比分别达到 48%以上和 22%以上。 

2024.3 国务院 

《推动大规模设备更

新和消费品以旧换新

行动方案》 

到 2027 年，工业、农业、建筑、交通、教育、文旅、

医疗等领域设备投资规模较 2023 年增长 25%以上；重

点行业主要用能设备能效基本达到节能水平，环保绩效

达到 A 级水平的产能比例大幅提升，规模以上工业企业

数字化研发设计工具普及率、关键工序数控化率分别超

过 90%、75%。 

2024.6 
交通运输部等十

三部门 

《交通运输大规模设

备更新行动方案》 

到 2028 年，新能源公交车辆推广应用持续推进；北斗

终端应用进一步提升；交通运输行业碳排放强度和污染

物排放强度不断降低，污染物排放总量进一步下降。 

来源：中国政府网，中华人民共和国交通运输部，中泰证券研究所 

 

新线推进，里程攀升，2024H1 铁路投资创历史同期新高。1）运营里程方面，

党的十八大以来，我国铁路快速发展，截至 2023 年底，铁路营业里程已达

到 15.9 万公里，其中高铁 4.5 万公里，电气化率达到 73.8%，保持高位。2）
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铁路投资方面，根据中国国家铁路集团有限公司数据，2024H1 全国铁路完

成固定资产投资 3373 亿元，同比增长 10.6%，创历史同期新高。 

⚫ 新线顺利开通运营：2024H1 累计新开通线路 979.6 公里，新运营线项

目包括：池州至黄山高铁、兰州至张掖高铁中川机场至武威东段、丝路

重镇武威市接入全国高铁网、新疆维吾尔自治区将军庙至淖毛湖铁路，

进一步完善了区域路网布局。 

⚫ 在建项目有序推进：我国铁路建设注重优化施工组织，落实汛期施工安

全措施，加强现场作业管控，强化生态环保、工程投资控制，全国多地

铁路在建项目持续推进。 

 

图表 6：中国铁路及电气化铁路营业里程（万公里）  图表 7：中国铁路固定资产投资额（千亿元） 

 

 

 

来源：Wind，中国财经，中泰证券研究所  来源：Wind，中国铁路，中泰证券研究所 

 

三、出海：泛亚铁路全链条出海，打开新增长空间 

中国中车：中国轨道交通装备制造的龙头企业，海外业务成就卓越。中国中

车作为中国轨道交通装备制造龙头，深耕亚洲迈足欧洲，带动中国高铁出海，

完成雅万高铁、匈塞铁路等项目。截止 2024 年 4 月，中国中车的产品已经

销售到超过 110 个国家和地区，覆盖全球各个地区。 

◼ 雅万高铁：中国中车在海外的重要项目之一。雅万高铁运营动车组及综

合检测车已全部运抵万隆，雅万高铁正式开通举世瞩目，标志着中国高

铁首次全系统、全要素、全产业链在海外落地，自 2023 年 10 月正式开

通以来累计发送旅客突破 100 万人次。 

◼ 匈塞铁路：匈塞铁路高速动车组项目正式签约，标志着中国高铁首次出

口欧洲实现重大突破。 

◼ 阿根廷内燃动车组项目：阿根廷铁路史上最大的内燃动车组订单，中国

中车与阿根廷国家铁路公司签订了 50 列内燃动车组供货合同。该项目

包括 25 列宽轨内燃动车组、15 列米轨内燃动车组和 10 列标准轨距内

燃动车组。 

◼ 新加坡跨岛线车辆项目：中车四方成功中标新加坡跨岛线 44 列 6 编组

新车项目，预计将于 2027 年开始逐步交付。 
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图表 8：中国中车业务领域覆盖动车组与客车、货车、机电、城市轨道车辆 

产品名称 产品类型 覆盖范围 

动车组与客车 

主要包括时速 200 公里及以下、时速 200 公里-250 公

里、时速 300 公里-350 公里及以上各类电动车组，内燃

动车组，主要用于干线铁路和城际铁路客运服务。 

出口澳大利亚、阿根廷、突尼

斯、伊朗、孟加拉、斯里兰卡等

几十个国家和地区。 

货车 

主要包括各类铁路敞车、棚车、平车、罐车、漏斗车及

其他特种货物运输货车，主要用于干线铁路或工矿企业

货物运输。 

- 

机电 

主要包括牵引电传动与网络控制系统、柴油机、制动系

统、冷却与换热系统、列车运控系统、旅客信息系统、

供电系统、齿轮传动装置等，主要与公司干线铁路和城

际铁路动车组与机车、城市轨道车辆、轨道工程机械等

整机产品配套，部分产品以部件的方式独立向第三方客

户提供。 

- 

城市轨道车辆 

主要包括地铁车辆、轻轨车辆、市域（通勤）车辆、单

轨车、磁浮车及有轨电车、电子导向胶轮车、自导向胶

轮车等，主要用于城市内和市郊通勤客运服务。 

- 

来源：公司年报，中国中车官网，中泰证券研究所 

 

国际业务新签订单充足，2024 年业绩有望释放。2021-2023 年中国中车国际

业务新签订单比例持续上升，2023 年订单景气度高，新签订单约 2986 亿元，

其中国际业务新签订单约 584 亿元，占所有新签订单比例为 19.56%，创造

了近 7 年来海外签约额最高值。2024Q1，公司出海业务景气度延续，已签订

项目包括和莫桑比克、利伯维尔、安哥拉某公司等合作。 

 

图表 9：中国中车 2024Q1部分海外订单签约情况 

时间 出海地区 内容 

2024Q1 

莫桑比克 中车山东与莫桑比克客户成功签约 300 辆敞车和 120 个罐箱合同。 

利伯维尔 
中车长江集团斩获 2024 年海外市场首笔订单，收到加蓬客户 160 辆敞

车项目合同。 

欧洲客户 
中车长江铜陵车辆有限公司与欧洲客户完成 300 根车轴订单签署，实现

欧洲市场订单零的突破。 

安哥拉 中车长江眉山公司签订 275 辆集装箱平车供货合同。 

巴西圣保罗州 
大型公私合作城际铁路 TIC 项目（坎皮纳斯城际列车）中标公司为中国

中车联合体，预计项目投资额为 135 亿巴西雷亚尔，约 27 亿美元。 

来源：蔚蓝轨迹 Rail 公众号，中泰证券研究所 
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图表 10：2020-2024Q1新签订单（单位：亿元） 

 
来源：公司公告，中泰证券研究所 

 

建议关注 

内需端，2024 年上半年我国客运及货运创历史新高，轨交景气度持续攀升；

政策端，国务院发行《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》等

文件，全力助资我国轨交行业长期发展，2024H1 铁路固定资产投资创历史

同期新高；出海端，中国中车等国内轨交领军企业，泛亚铁路全链条出海进

展顺利，有望打开新增长空间，轨交电气化和信息化有望成为轨交行业重点

投向，建议关注：交大思诺、唐源电气、鼎汉技术、辉煌科技、思维列控等。 

 

风险提示 

政策实施不及预期风险：轨交投资及项目进展依赖于我国政策实施进展，若

相关政策进展不及预期，可能会导师轨交建设滞后。 

 

行业竞争加剧风险：随着市场的开放与竞争的加剧，国内企业需要不断提高

自身竞争力以应对行业内卷。 

 

铁路装备招标不及预期：铁路招标滞后可能导致建设项目延期，投资额不充

分，也可能影响铁路系统新技术的引进和应用。 

 

研究报告中使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不及时的风险：使用信

息更新不及时可能会影向对公司的判断。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。 
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重要声明： 

 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

 。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。  

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、客

观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对本报告所含信息可在不发

出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的资料、工具、意见、信息及

推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作建议，本公司不就报告中的内

容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建

议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证

券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。本公

司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。事先未经本公司书面授权，任何机构和个人，不得对本报告进

行任何形式的翻版、发布、复制、转载、刊登、篡改，且不得对本报告进行有悖原意的删节或修改。 

 

 


