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中国北车 

601299 
 

事件 

公司计划非公开发行不超过 1.5亿股，募集资金 107.39亿元。其中

公司控股股东北车集团拟认购本次非公开发行的股票的金额为不少于

42.5亿元且不超过 45亿元。北车集团本次非公开发行结束之日起 36个

月内不得转让新购股份。 

评述 

此次募集资金投向主要包括：1、高铁车辆装备技术研发与提能改造                

37.25亿元；2、大功率机车及重载快捷货运车辆装备技术研发、技术改

造33亿元；3、相关多元产业 3.63亿元；4、补充一般营运资金23.5亿元 

;5、投资设立中国北车财务有限公司10亿元。 

高速、重载为行业未来发展趋势。在行业未来发展前景及市场规模

相对明了的前提下，轨道车辆行业内谁掌握了领先的技术和充足的产能，

谁就有可能领先于同行业进争对手。公司在此次高铁车辆募投项目中专

注于400公里动车组的研发和现有车型新造及维修能力的提升正是为了

这一目标。同时公司计划对于大功率机车及重载快捷货运车辆方面的投

入也是基于这一原因。 

募投项目达产后公司产能将得到大幅提升。将彻底扭转订单多、产

能少的尴尬局面。其中不仅包括高铁、大功率机车和城轨地铁等整车产

能，在铁路车辆维修能力及主要配件生产能力方面也会得到全面提升。

预计募投项目全面达产后，公司将新增350公里动车组产能72标列/年，

增加120标列/年动车组检修能力，10,000辆/年重载快捷铁路货车产能

等，同时在车用零部件自给率上也会有所增强，尤其在车轴、齿轮箱、

制动系统、弹簧、摇枕侧架等方面。 

重载货运发展前景可期。目前国内符合国际重载运输协会标准的重

载货运铁路只有大秦铁路一条，其余主要货运线路如京广、京哈等仅为

准重载铁路，原因是其线路上所运行货车单车载重能力低于要求。根据

铁路货运相关规划，到2020年我国铁路货车保有量将达到100万，货车单

根轴重平均达到27.5吨。彻底替换所有70吨以下货车。预计，在未来的

10年间新增及更新换代货车数量在80万辆左右，虽然铁路货运车辆盈利

能力较动车组、大功率机车等高端技术车型低，但是巨大的市场空间，

仍可为业内公司提供良好收入。中国北车（包含沈车）在铁路货车市场

占有50%的市场份额。将成为这一领域的最大受益者。 

盈利预期。预计公司2010-2012年，每股盈利为0.25、0.38和0.50元。

对应动态PE分别为33倍、21倍和16倍，给予公司 增持评级。 
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日期 

分析：2011 年 03月 23日  

 

价格 

当前市价：7.91元 

股价表现 

 

      公司估值 

 2009 2010 2011 2012 

EPS 0．23 0.25 0.38 0.50 

PE 34 33 21 16 

注：EPS为最新股本摊薄后数据 

 

扩能高速、重载车型，目标长期、稳定发展 
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评级定义 

免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这

些信息的真实性、准确性和完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当
时的分析和判断，并不代表东海证券有限责任公司，或任何其附属或联营公司的立场，本
公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时间等因
素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后
续研究报告及评论文章。在法律允许的情况下，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多种金融服务，
本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中的信息。 

本报告版权归“东海证券有限责任公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对
本报告进行任何形式的翻版、复制、刊登、发表或者引用。 

牛纪刚：机械行业分析师，清华大学汽车工程系工学学士、中国人民大学会计系管理学硕 

士，3年从业经验，2009年3月加盟东海证券。 

重点跟踪公司：三一重工、中联重科、柳工、安徽合力、沈阳机床、昆明机床、方圆 

支承等。 

 

市场指数评级  看多——未来 6个月内上证综指上升幅度达到或超过 20% 
看平——未来 6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 
看空——未来 6个月内上证综指下跌幅度达到或超过 20% 

行业指数评级  超配——未来 6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 
标配——未来 6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 
低配——未来 6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 

公司股票评级  买入——未来 6个月内股价相对强于上证指数达到或超过 15% 
增持——未来 6个月内股价相对强于上证指数在 5%—15%之间 
中性——未来 6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 
减持——未来 6个月内股价相对弱于上证指数 5%—15%之间 
卖出——未来 6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过 15% 
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资格说明 
东海证券有限责任公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资

咨询业务资格。我们欢迎社会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具

有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 

风险提示 
本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非

作为买卖、认购证券或其它金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立

财务顾问并独自进行投资判断。 


