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中国中铁 

三季度新签订单额下降，四季度加快增长 

 

 三季度订单同比减少6%。中国中铁公布2018年三季度经营数据 。新签合

同额达人民币3,170亿元，同比下降6%，而一季度同比增长21%，二季度同

比增长6%。这主要是因为2017年9月铁路业务的新签合同额高，今年1-3

季度的PPP订单同比减少人民币1000亿元，以及没有在海外新签大型合同。

今年1-3季度，新签合同总额达人民币9510亿元，同比增长6%，占其全年

目标人民币14,800亿元的64%（2017年1-3季度占2017年全年新签合同总额

58%）。 

 

 国企二次改革。除此以外，中国中铁宣布其将购回旗下四家子公司的股权，

总作价人民币116亿元，通过发行16.96亿股新A股筹集资金，每股价格为

人民币6.87元。该等新A股占中国中铁总股数10.43%，占经扩大股本8.64%。

交易完成后，四家子公司将成为全资子公司。在2018年6月，中国中铁宣

布九个股东共向公司旗下四家子公司增资人民币116亿元，以换取股权的

方式，接管该等子公司所欠金融机构的部分未偿还债务。 

 

 影响。中国中铁子公司进行债转股，目的是降低净负债率及促进长期增长。

国资委规定，资产负债率高于85%的国企子公司不得投资PPP项目。通过加

强资产负债表，国企子公司可以签署更多的新合同。回购子公司及就此发

行A股集资，亦是当前国企改革的一部分。引入民间资本可以多元化企业

所有权。建议的收购及A股发行完成后，母公司中国铁路工程总公司在中

国中铁的持股比例将由50.67%下降至47.17%。 

 

 预测及估值。光大证券的新目标价为8.5港元，基于8倍2019年预期市盈率

得出，与该股的五年平均预期市盈率一致。维持“买入”评级。 


