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四季度利润跳水 增长下滑明显 中性 下调评级 
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1．事件 

2009 年 1 月 22 日（600798)"宁波海运"公布 2008 年度业绩预增公告   根据宁波海运股份有限

公司财务部门初步测算, 公司 2008 年全年实现净利润预计比去年同期(净利润 173517470.30 元)增长

75%左右,具体财务数据将在 2008 年年度报告中予以详细披露. 

  2．我们的分析与判断 

2008 年下半年以来，受到全球经济危机影响，国际海洋运输市场出现巨大变化，特别四季度以来，

中国铁矿石连续两个月出现进口负增长局面，这是八年来第一次出现这种情况。同时 BDI 运输价格指

数出现大幅度跳水趋势，BDI 指数从 11739 点下降到最低 666 点，下降幅度达到惊人的 94%水平，目

前 BDI 继续在 800---900 点非常低的位置徘徊，全球散货市场从“暴利”突然进入“巨亏”局面，这

种情况是所以海洋运输行业人员从来没有看到的现象，、市场从抢租散货轮船到大批散货轮船停滞在全

球港口外的锚地“晒太阳”，同时全球石油价格大幅度下降也印发煤炭需求的大幅度下降，所以“铁矿

石”、“煤炭”以及其他矿石海洋运输需求突然大幅度下降，四季度仅仅中国进口的铁矿石就同比减少

了 3000 多万吨，下降幅度达到 25%以上。 

我们认为，根据公司公告计算，四季度公司仅仅获得 1650 万利润（折合每股仅仅 0.028 元），同比

大幅度下降了 70%，全年利润增长从前三季度的增长 144%下调到全年的 75%，说明公司四季度经营出

现巨大变化。公司经营范围主要是海洋散货运输，运输周转量与中国经济和中国进出口密切相关，钢铁

产量的减少直接影响中国的散货需求，浙江沿海企业经营水平下降也减少了煤炭和钢铁的需求。对于

2009 年中国沿海散货运输的前景，我们预测周转量增长将从 15%下降到 3%左右，同时由于相当数量的

新船下水，沿海运输价格还有进一步下滑可能，预计 2009 年沿海平均运输价格将比 2008 年下降 20%左

右，中国的散货海洋运输需求增长将从 15%到-5%左右，运输数量和运输价格都减少 20%，这将对海洋

运输公司的运输业务产生非常大的影响。 

3．投资建议 

我们认为，公司业务依赖散货业务程度比较高，全球经济放缓对于海洋运输行业影响巨大，未来几

年海洋运输行业进入调整期已经成为必然，预计 2009 年运输增长速度快速下滑，同时价格也下降明显。

这样对公司未来收入和业绩影响巨大，2009 年公司经营可能出现比较大的下降局面。 

我们预计，公司 2008 年—2009 年公司收入分别为 14 亿和 13 亿元，分别增长 18%和-8%，净利润为

3.05 亿和 0.85 亿元，2009 年收入和利润将出现下降局面，预计 2008 年每股收益为 0.52 元，2009 年我们

预计每股收益仅仅 0.15 元。2009 年运输市场将继续低迷局面，我们将下调公司为评级“中性”。 
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图 1：进出口贸易：同比出现连续负增长 
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资料来源：国家统计局 中国银河证券研究所 

图 2：铁矿石进口：出现负增长 
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资料来源：国家统计局 中国银河证券研究所 

 

 

图 3：BDI 指数：回到 20 年前水平 
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资料来源：国家统计局 中国银河证券研究所 

图 4：  中国船舶需求减速、供给加速、运能过剩加剧 
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资料来源：国家统计局 中国银河证券研究所 

 

 

 

请务必阅读正文后的免责声明部分 



  
 

公司简评/交通运输业 

 

评级标准 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 
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20%及以上。该评级由分析师给出。 
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