
中国中铁：一季度业绩符合预期 基建业务快速回升 

中国中铁公告显示，2013 年一季度，公司实现营业收入 975.0 亿人民币，

同比增长 24.1%；归属上市公司股东净利润 14.8 亿人民币，同比增长 61.6%，

较去年一季度上升明显。 

基建业务快速回升 

根据中银国际研究报告分析，中国中铁一季度业绩大幅增长的主要原因之一

为去年同期受到宏观经济紧缩、铁路投资下滑等因素影响基建建设处于低潮期，

公司业绩基数较低。而 2012 年下半年以来，国家基建投资回升，铁路项目上马

速度加快，公司回款情况逐渐好转，使得公司的基建业务快速回升。 

从实际情况来看，市场所担心的铁道部改制后，铁路投资及铁路项目建设可

能受阻的情况并未发生，此前，中国铁路总公司明确表示今年会按照事先计划的

5200 亿投资完成，铁路的十二五规划也没有变化，铁路投资预计能够保持稳定，

铁路项目的进展不会受到影响。同时，受到市场关注的铁路总公司的融资问题，

国务院有明确的文件指出原来所有的经济政策铁路总公司依然享有。宏观政策的

稳定将对铁路基建业务形成强有力的支持，为公司基建业务营业收入的持续提升

提供支持。 

毛利率快速提升 盈利能力进一步改善 

公司一季度的毛利率水平同比有明显提升，一季度毛利率为 11.12%，较去

年同期 10.59%上升 0.53 个百分点，与去年全年毛利率相比也提升了 0.33 个百

分点，较 2011 年同期 9.05%上升 2.07%，呈现持续上升态势。中银国际相关研

究报告认为，毛利率提升的主要原因是是市政板块的收入占比和毛利率都有较大

幅度提升，同时金融板块毛利率的提升幅度也较大。 

一季度市政板块收入约 340 亿，占公司总收入的三分之一，市政板块毛利

率约为 11%，同比提升了 1 个百分点。虽然受行业特点影响，一季度毛利率水

平不能代表全年水平，但根据以往情况分析，2013 年全面毛利率仍将持续上升。 

    负债风险整体可控 现金流情况大幅改善 

    一季报显示公司资产负债率为 84%，负债率仍处于较高水平。对此，中国

中铁表示，从公司的负债结构来看现有负债中三分之二是无息负债，是建筑行业

结算环节形成的负债，有息债务只占三分之一，对公司整体经营并不产生明显压

力。一季度财务费用率 1.13%，下降 0.14 个百分点，也印证了公司的这一判断。

公司负载率较高主要受行业特点和目前公司转型升级的状态，加上前两年铁路投

资的变化的影响，短期内负债率不会明显下降，但公司在银行的资信较好，授信

额度仍有很大空间，预计出现运营风险的可能较小。 

公司经营性现金流净流出 49.9 亿，去年同期净流出 88.7 亿，净流出减少



38.8 亿。现金流情况有大幅改善。 

    今年一季度，公司新签合同额 1,928 亿元，同比增长 86.5％，目前中国中

铁未完成合同金额为 14000 亿元，为 2012 年营业收入的近 3 倍，公司未来业

绩的确定性较强，结合公司目前 8.1 倍的市盈率，未来上升空间巨大。 

 


