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京沪高铁，25Q1 点评，回购股份注销后才派息，凸显分红诚意  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 489.26/489.26 

总市值/流通(亿元) 2,725/2,725 

12 个月内最高/最低价

(元) 

6.61/5.18 
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■    事件 

近期，京沪高铁宣布 6 月完成回购股份注销，总股本从 491 亿变为

489亿。在 7月份按照此股本为基数，完成 24 年度股息权益分派。 

公司在2024年报告期内，实现营业总收入421.57亿，同比增+3.62%；

归母净利 127.68亿，同比增+10.59%；扣非归母净利 127.63亿，同比增

+10.51%；基本每股收益 0.26 元，加权 ROE 为 6.42%，经营活动产生的

现金流量净额为 200.65亿元。 

公司 24年派发现金股息约 57.83亿人民币，全年分红 1次，约占当

年度净利润比例的 45.3%；每股分红 0.118元（含税）;若仅以年报披露

日 A股的收盘股价计算，1次分红对应股息率约为 2.1%，已在 25年 7月

派息完毕。 

2025年 Q1，营收 102.23亿，同比增+1.16%，扣非归母净利润增 29.64

亿，同比增+0.02%。 

■    点评 

24 全年,京沪高铁,本线列车运送旅客 5201.6 万人次；跨线列车运

行里程完成 10250.7 万列公里，较去年同期增长 11.4%；京福安徽公司

管辖线路列车运行里程完成 3763万列公里，同比增长 5.7%。 

近期，公司与北京局、济南局和上海局，签订协议，就 25-27 年的

委托运输费用标准，规定结算单价以 24 年度单价为基数，自 25年度起

每年在上一年度结算单价（不含税）的基础上按照 5.355%增长执行。 

公司除了投资、建设、运营的京沪高铁之外，还有控股 65.08%的子

公司京福安徽公司，此为合蚌客专、合福铁路安徽段、商合杭铁路安徽

段、郑阜铁路安徽段的投资、建设、运营主体，是中长期的潜力方向。 

■    投资评级 

公司下一步，拟继续优化运力供给，完善票价浮动策略，开展客运

品质提升行动，还研究高铁与文旅融合方案等。综述，我们看好公司提

升竞争力的经营策略，维持“增持”评级。 

■    风险提示 

宏观经济波动风险；其他运输方式的竞争风险；运输安全风险； 

  
■   盈利预测和财务指标 
 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（亿元） 421.57  430.46  440.42  451.53  

YOY，% 3.6% 2.1% 2.3% 2.5% 
归母净利（亿元） 127.68  129.93  134.60  139.78  

YOY，% 10.6% 1.8% 3.6% 3.9% 
摊薄每股收益（元） 0.26  0.27  0.28  0.29  

A 股市盈率（PE） 21.42  20.97  20.25  19.50  

资料来源：携宁，太平洋证券，注：摊薄每股收益按最新总股本计算   
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资产负债表（亿）       利润表（亿）      

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E   2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 129.03  101.91  104.06  106.47  109.15   营业收入 406.83  421.57  430.46  440.42  451.53  

应收和预付款项 13.74  16.39  17.23  20.95  23.55   营业成本 220.52  221.79  225.17  229.87  234.19  

存货 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   营业税金及附加 1.39  2.28  2.40  2.48  2.55  

其他流动资产 1.44  1.79  1.67  1.79  1.84   销售费用 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

流动资产合计 144.21  120.08  122.97  129.20  134.54   管理费用 8.02  8.44  8.36  8.38  8.51  

长期股权投资 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   财务费用 23.65  17.88  17.33  16.61  16.03  

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   资产减值损失 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

固定资产 2,188.47  2,144.23  2,199.26  2,247.73  2,289.13   投资收益 0.00  0.00  0.02  0.01  0.01  

在建工程 1.72  2.15  2.65  4.01  5.32   公允价值变动 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

无形资产开发支出 583.76  576.26  580.22  587.76  602.92   营业利润 153.14  171.06  177.11  182.97  190.15  

长期待摊费用 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00   其他非经营损益 -0.05  0.07  0.01  0.01  0.01  

其他非流动资产 5.74  6.04  6.22  6.41  6.47   利润总额 153.09  171.13  177.12  182.99  190.17  

资产总计 2,922.20  2,846.63  2,908.68  2,971.11  3,033.07   所得税 41.02  44.42  46.57  47.76  49.72  

短期借款 0.00  0.00  3.00  6.09  9.27   净利润 112.07  126.71  130.55  135.23  140.45  

应付和预收款项 65.37  57.24  46.80  56.82  55.56   少数股东损益 -3.38  -0.97  0.62  0.63  0.67  

长期借款 590.23  507.01  475.93  426.21  401.57   归母股东净利润 115.46  127.68  129.93  134.60  139.78  

其他负债 5.49  5.45  5.61  5.72  5.78         

负债合计 743.08  594.14  586.88  576.27  563.01   预测指标      

股本 491.06  491.06  489.26  489.26  489.26    2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

资本公积 1,225.96  1,225.96  1,225.96  1,225.96  1,225.96   毛利率 32.66% 34.74% 33.66% 31.18% 28.97% 

留存收益 232.68  307.01  371.09  438.91  508.81   销售净利率 27.55% 30.06% 30.33% 30.70% 31.10% 

归母公司股东权益 1,949.70  2,024.03  2,086.31  2,154.13  2,224.03   销售收入增长率 110.4% 3.62% 2.11% 2.32% 2.52% 

少数股东权益 229.41  228.45  235.48  240.70  246.03   EBIT 增长率  6.88% 2.89% 2.65% 3.31% 

股东权益合计 2,179.12  2,252.48  2,321.79  2,394.83  2,470.05   净利润增长率  13.06% 3.03% 3.59% 3.86% 

负债和股东权益 2,922.20  2,846.63  2,908.68  2,971.11  3,033.07   ROE 6.09% 6.43% 5.71% 5.73% 5.77% 

       ROA 3.86% 4.39% 4.54% 4.60% 4.68% 

现金流量表（亿）       ROIC 4.66% 5.06% 5.13% 5.17% 5.21% 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  EPS(X) 0.24  0.26  0.27  0.28  0.29  

经营性现金流 210.81  200.65  207.86  229.23  228.32   PE(X) 23.69  21.42  20.97  20.25  19.50  

投资性现金流 -11.13  -11.68  -123.08  -133.05  -146.91   PB(X) 1.40  1.35  1.31  1.27  1.23  

融资性现金流 -124.04  -216.09  -106.65  -149.44  -158.39   PS(X) 6.64  6.41  6.27  6.13  5.98  

现金增加额 75.64  -27.12  -21.87  -53.27  -76.98   EV/EBITDA(X)      

资料来源：携宁，太平洋证券 
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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