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	→内容简介

	铁路作为国民经济的大动脉、国家重要基础设施和大众化交通工具，在国民经济社会发展中具有重要作用。经过近几年的建设和发展，我国铁路运输能力得到进一步扩充，技术装备现代化水平有了显著提高。目前，我国铁路的旅客周转量、货物发送量、货运密度和换算周转量均为世界第一。

原铁道部2012年实现净利润1.96亿元，同比增长逾5倍。但是净利润的显著增长，无法扭转铁路主营业务经营不断恶化、资金状况不断趋紧的现实，铁路的盈利状况仍令人堪忧。截至2012年年底，铁道部总资产为44877亿元，较2011年增加5080.63亿元。总收入合计9632.49亿元，较2011年增长17.5%。其中运输收入5308.90亿元，占总收入的55.11%；其他业务收入4323.59亿元，占总收入的44.89%。运输收入2010年实现4490.8亿元，2011年实现5035.84亿元，2012年实现5308.9亿元。从增长率来看，2011年同比增长12.14%，2012年同比增长5.42%，运输收入的增长率是下降的。而从运输成本来看，2010年运输成本为3694.57亿元，2011年为4353.46亿元，2012年为5092.94亿元。2011年同比增长17.83%，2012年同比增长16.98%，成本的增长并未有明显下降的趋势。运输成本的增长远高过运输收入的增长，且在运输收入增长放缓后，成本仍然保持较高的增长，这说明铁路主营业务的经营情况在变差。2012年货运收入为2330.96亿元，同比增长0.54%。从客运角度来看，2012年客运收入为1771.31亿元，同比增长10.22%。如果按照客运收入/客运量来粗略计算，2012年每人公里的运输价格为0.181元，2011年和2010年每人公里的运输价格分别为0.167元和0.154元。这说明随着高铁和客运专线在人们出行比例中的增加，客运平均运价在逐渐上涨。另一方面值得注意的是，高铁和客运专线的增加对既有线路货运能力释放所带来的影响，并没有能达到此前预期。原铁道部在2012年第一、二季度均出现亏损，一季度亏损69.79亿元；二季度续亏18.31亿元，亏损额已比一季度缩小；三季度扭亏为盈，实现税后利润2.69亿元，但前三季度合计仍亏损85.41亿元；四季度税后利润环比大幅提高，全年实现盈利1.96亿元。与盈利状况好转相对的是，铁路资金流逐渐趋紧。铁道部汇总资金流量表显示，2012年铁道部资金来源合计8154.54亿元，资金来源主要包括铁路建设基金646.97亿元，折旧922.77亿元，国内外贷款4025.53亿元，其他（主要为铁路各类债券）2557.31亿元。

对于铁路货车需求前景，铁路客运专线逐步投入运营将推动客货分离进程，经定量测算，货车需求明后两年将有显著增长，货车需求周期性讨论目前将不再重要。另外，市场对国产化水平提高带来毛利率提升可能较为乐观，动车组技术消化吸收及规模效应对毛利率的提升已经接近尾声。

本研究咨询报告由中研普华咨询公司领衔撰写，在大量周密的市场调研基础上，主要依据了国家统计局、国家海关总署、国家商务部、全国商业信息中心、中国铁路总公司、中国交通运输协会、中国铁路运输协会、中国航空运输协会、中国道路运输协会、中国经济景气监测中心、中国行业研究网、国内外相关刊物杂志的基础信息以及铁路运输研究单位等公布和提供的大量资料，结合中研普华公司对铁路运输相关企业的实地调查，对我国铁路运输行业发展现状与前景、市场竞争格局与形势、赢利水平与企业发展、投资策略与风险预警、发展趋势与规划建议等进行深入研究，并重点分析了铁路运输行业的前景与风险。报告揭示了铁路运输市场潜在需求与潜在机会，为战略投资者选择恰当的投资时机和公司领导层做战略规划提供准确的市场情报信息及科学的决策依据，同时对银行信贷部门也具有极大的参考价值。
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第十二章 2013-2018年中国铁路运输发展趋势预测分析

第三节 2013-2018年中国铁路运输产业市场盈利预测分析

一、主营业务经营恶化

原铁道部2012年实现净利润1.96亿元，同比增长逾5倍。但是净利润的显著增长，无法扭转铁路主营业务经营不断恶化、资金状况不断趋紧的现实，铁路的盈利状况仍令人堪忧。

截至2012年年底，铁道部总资产为44877亿元，较2011年增加5080.63亿元。总收入合计9632.49亿元，较2011年增长17.5%。其中运输收入5308.90亿元，占总收入的55.11%；其他业务收入4323.59亿元，占总收入的44.89%。

运输收入2010年实现4490.8亿元，2011年实现5035.84亿元，2012年实现5308.9亿元。从增长率来看，2011年同比增长12.14%，2012年同比增长5.42%，运输收入的增长率是下降的。

而从运输成本来看，2010年运输成本为3694.57亿元，2011年为4353.46亿元，2012年为5092.94亿元。2011年同比增长17.83%，2012年同比增长16.98%，成本的增长并未有明显下降的趋势。

运输成本的增长远高过运输收入的增长，且在运输收入增长放缓后，成本仍然保持较高的增长，这说明铁路主营业务的经营情况在变差。

2012年货运收入为2330.96亿元，同比增长0.54%。但是从货运周转量来看，2012年货运周转量为27220亿吨公里，较2011年货运周转量27630亿吨公里有所下滑。

在其他运输方式运量均有所提高的背景下，铁路货运量的减少也说明了铁路运输的经营情况在恶化。而成本的增长快于收入的增长，正是导致铁路经营情况恶化的根源。

如果用运输收入减铁路建设基金减运输成本来粗略计算货运收支平衡情况，2010年这一余额为642.69亿元，2012年这一余额为-453.09亿元，说明运输业务的收支情况在恶化。

二、提价需谨慎

对于2011年铁路货运周转量的下滑，铁路货运量的减少或因为铁路过去几年货运价格不断提高而导致铁路货运在综合运输方式中的竞争力降低。

铁路货运价格从2006年开始每年小幅上调。2012年5月20日，发改委和铁道部宣布调整铁路货运价格，货物平均运价水平每吨公里提高1分钱。2013年2月20日，发改委和铁道部再次宣布货运价格提价，货物平均运价水平每吨公里提高1.5分钱。

如果2012年出现的货运量下滑是由于铁路货运价格上调所致，那说明在上调铁路运价的过程中，市场是有阻力的。另一方面来看，货运只占总收入的四分之一，涨价对国铁收入的带动效果并不明显，反而负面效果会很严重，所以应谨慎看待铁路涨价。

从客运角度来看，2012年客运收入为1771.31亿元，同比增长10.22%。如果按照客运收入/客运量来粗略计算，2012年每人公里的运输价格为0.181元，2011年和2010年每人公里的运输价格分别为0.167元和0.154元。

这说明随着高铁和客运专线在人们出行比例中的增加，客运平均运价在逐渐上涨。另一方面值得注意的是，高铁和客运专线的增加对既有线路货运能力释放所带来的影响，并没有能达到此前预期。

三、资金流逐渐趋紧

根据公开资料，原铁道部在2012年第一、二季度均出现亏损，一季度亏损69.79亿元；二季度续亏18.31亿元，亏损额已比一季度缩小；三季度扭亏为盈，实现税后利润2.69亿元，但前三季度合计仍亏损85.41亿元；四季度税后利润环比大幅提高，全年实现盈利1.96亿元。

与盈利状况好转相对的是，铁路资金流逐渐趋紧。铁道部汇总资金流量表显示，2012年铁道部资金来源合计8154.54亿元，资金来源主要包括铁路建设基金646.97亿元，折旧922.77亿元，国内外贷款4025.53亿元，其他（主要为铁路各类债券）2557.31亿元。

从资金来源构成上看，铁道部资金来源主要为债务类资金，其中铁路国内外贷款占资金来源的比例达到49.3%。对比2011年和2010年，铁路国内外贷款占资金来源的比例分别为62.5%和64.7%。

国内外铁路贷款占铁路资金来源的比例在逐年缩小，说明金融机构对铁路建设风险的防范意识在逐年加强，另一方面来看，银行将大量的贷款投入到市场竞争力逐渐弱化的运输业务上是有风险的。刘斌指出。

而从资金运用方面来看，2012年铁道部资金运用合计为8475.14亿元，主要集中在基建投资、还本付息、利息、本金等方面，其中基建投资支出5828.55亿元，还本付息2367.71亿元，本金1911.41亿元，利息456.3亿元。

2011年铁路运输设备制造行业利润总额2056752万元，年增长26.48%。

铁路运输设备是铁路行车和调车工作的基础，是运输组织活动正常进行的保证。2011年末，我国铁路运输设备制造工业企业达629 家，行业总资产达2942.2亿元，同比增长13.41 %。中商情报网数据显示：2011年，我国规模以上铁路运输设备制造工业企业实现主营业务收入达2984.77亿元，同比增长23.81 %；实现利润总额达205.68亿元，同比增长26.48 %。

对于铁路货车需求前景，铁路客运专线逐步投入运营将推动客货分离进程，经定量测算，货车需求明后两年将有显著增长，货车需求周期性讨论目前将不再重要。另外，市场对国产化水平提高带来毛利率提升可能较为乐观，动车组技术消化吸收及规模效应对毛利率的提升已经接近尾声。

图表：2010-2012年原铁道部运输收入及同比增长
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图表：2010-2012年原铁道部运输成本及同比增长
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图表：2010-2012年原铁道部运输毛利润及同比增长
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