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◆报告期公司实现营业收入 65,346.02 万元，较上年同期增长 27.98%；实现

营业利润 24,168.76 万元，较上年同期同比增长 40.93%；实现净利润

18,158.97 万元，较上年同期同比增长 42.19%；实现每股收益 0.181 元，明

显超出市场预期。 

◆分业务板块看，受金融危机影响，报告期公司特箱发运量较去年同期下降

23.5%，但特箱物流业务收入有较大增长，特种集装箱业务收入同比仅下滑

9%。报告期铁路货运和临港物流业务仍是亮点，在沙鲅铁路扩能改造完成

后，公司充分利用了运能释放的优势，到发量较上年同期增长 31.7%，开创

了历史最好水平，临港物流业务大幅度提高，导致报告期铁路货运和临港物

流业务收入同比激增 99.08%。此外，公司开发的“动力院景”项目三期有

部分房屋在报告期内确认销售收入及成本，报告期房地产业务营业收入较上

年同期同比增长 102.05%。报告期公司业绩超预期的主要原因在于 1-6 月份

营口港货物吞吐量大幅增长，进而带动盈利能力较强的临港物流业务的强劲

增长以及对期间费用较好的控制。 

◆我们认为，公司下半年和明年的业绩仍将超市场预期，理由在于：1）业

务结构持续优化，冷藏集装箱业务获得重大突破。目前公司冷藏箱开发取得

巨大进展并将于 3 季度试运行，形成规模后将为公司带来巨大的市场机会。

公司董事会批准使用自有资金购置 250 只 45 英尺冷藏集装箱，预计投资约

7000 万。2）今年 3 月份公司与中石化中原油田普光公司正式签订了普光气

田硫磺运输合作协议，公司成为该项目的全程物流服务商，并将为此投入

2500 只干散货箱。普光气田开发项目是国家“十一•五”重点工程川气东送

建设工程的重要组成部分，预计 2009 年 6 月投产，在年生产净化气 120 亿

立方的同时，其副产品硫磺产量每年约 300 万吨。3）从历史经验看，公司

下半年盈利占全年盈利比例都超过 50%。我们乐观预计公司 2009 年全年每

股收益将接近 0.40 元。 

◆ 中长期来看，由于未来 3 年我国将投入 2 万亿加快铁路建设进程，原定

2020 年铁路营运里程达到 12 万公里的目标 2012 年底就将完成 91%，因此

铁路路网完善的时间表将提前，我国铁路集装箱运输的爆发期或将提前。 

◆鉴于公司良好的业务发展前景和当前较低的估值，我们给予公司长期“买

入”的投资评级。 
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1、中期业绩超预期 

报告期公司实现营业收入 65,346.02 万元，较上年同期增长 27.98%；实现营业利润 24,168.76 

万元，较上年同期同比增长 40.93%；实现净利润 18,158.97 万元，较上年同期同比增长 42.19%；

实现每股收益 0.181 元，超出市场预期。 

分业务板块看，受金融危机影响，报告期公司特箱发运量较去年同期下降 23.5%，但特箱物流业

务收入有较大增长，特种集装箱业务收入同比仅下滑 9%。报告期铁路货运和临港物流业务仍是

最大亮点，在沙鲅铁路扩能改造完成后，公司充分利用了运能释放的优势，到发量较上年同期

增长 31.7%，开创了历史最好水平，临港物流业务大幅度提高，导致报告期铁路货运和临港物流

业务收入同比大增 99.08%。此外，公司开发的“动力院景”项目三期有部分房屋在报告期内确

认销售收入及成本，报告期房地产业务营业收入较上年同期同比增长 102.05%。 

报告期公司业绩超预期的主要原因在于 1-6 月份营口港货物吞吐量大幅增长，带动盈利能力较

强的临港物流业务强劲增长以及对期间费用的较好控制。 

2、下半年公司业绩还将超预期 

我们认为，公司下半年和明年的业绩仍将超市场预期，理由在于： 

1）业务结构持续优化，冷藏集装箱业务获得重大突破。公司在中报中表示已设立特箱研发中心，

加快了市场调研和产品开发，目前冷藏箱开发取得巨大进展并将于 3 季度试运行，形成规模后

将为公司带来巨大的市场机会。同时，公司董事会批准使用自有资金购置 250 只 45 英尺冷藏集

装箱，预计投资约 7000 万。 

2）今年 3月份公司与中石化中原油田普光公司正式签订了普光气田硫磺运输合作协议，公司成

为该项目的全程物流服务商，并将为此投入 2500 只干散货箱。普光气田开发项目是国家“十

一·五”重点工程川气东送建设工程的重要组成部分。中石化投入 700 亿元用于普光气田开发，

预计 2009 年 6 月投产，在年生产净化气 120 亿立方的同时，其副产品硫磺产量每年约 300 万吨。 

3）已招标生产的 178 只框架式罐式集装箱、480 只水泥罐式集装箱和 300 只化工罐式集装箱将

在 2009 年下半年陆续上线运营，预计特箱业务将因此扭转上半年的收入下滑态势。 

4）从历史经验看，公司下半年盈利占全年盈利比例都超过 50%。我们乐观预计公司 2009 年全年

每股收益将接近 0.40 元。 

3、长期前景乐观 

中长期来看，近期公布的铁路建设计划显示，未来 3 年我国将投入 2 万亿加快铁路建设进程，

原定 2020 年铁路营运里程达到 12 万公里的目标 2012 年底就将完成 91%即 11 万公里，因此铁路

路网完善的时间表将提前，我国铁路集装箱运输的爆发期或将提前。鉴于公司良好的业务发展

前景和当前较低的估值，我们给予公司长期“买入”的投资评级。 
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