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市场数据：2009 年 12 月 2 日 盈利预测:                              单位：百万元、元、%、倍 

收盘价（元） 6.91  主营 
收入 

增长率 净利润 增长率
每股 
收益 

主营利
润率 

净资产收
益率 

 

市盈率

一年内最高/最低（元） 7.95/3.73 2007  1202.38 21.45 179.12 -1.07 0.28  14.56  7.06 24.68 

市净率 2.59 2008 1684.27 40.08 261.61 46.05 0.21  21.24  9.49 32.90 

市盈率 33.58 2009E 2042.20 21.25 336.57 28.65 0.22  23.81  10.04 31.41 

流通 A 股市值（百万元） 8736 2010E 2532.33 24.00 416.54 23.76 0.28  23.92  11.05 24.68 

注：“市盈率”是指目前股价除以各年业绩  

 

基础数据:  2009 年 09 月 30 日 
事件： 

 日照港股份有限公司于 2009 年 12 月 2 日召开的 2009 年第二次临时

股东大会决议中通过关于投资扩建日照港岚山港区南作业区 8#、

12#泊位的议案，扩建改造工程内容：将现有的岚山港区南作业区 8

＃、12＃泊位回填，并改建为 1 个 10 万吨级通用泊位（码头主体结

构兼顾 15 万吨级散货船吃水要求），及建设相应过渡段、工艺、水、

电等配套设施；新增货场等陆域 29.62 万平方米，设计年通过能力

为 230 万吨；投资估算为 61,927 万元，建设期为 2 年。 

点评： 

 利于提升股份公司在岚山港区的货物装卸能力。根据交通行业科研

设计机构预测，2015 年岚山港区南作业区吞吐量将达到 4730 万吨。

2010 年岚山港区全港区运量将超构 1.5 亿吨。经过研究和测算，在

不考虑超负荷运转因素的条件下，现有港口较为合理的通过能力约

在 1100 万吨左右，按照 2008 年吞吐量计算，尚有 2650 万吨缺口。

而目前岚山港区南作业区现有泊位包括股份岚山公司 3 个泊位， 

每股净资产（元） 2.68 

资产负债率% 43.64 

总股本/流通 A 股(百万) 1510/1260 

流通 B 股/H 股（百万） -/- 

相关研究 
《日照港：二季度业绩环比增幅 88.25％，预

计下半年业绩继续回暖》 

 <日照港：目前估值较高，长期内值得关注》 

 

 

执笔人: 

  

menglingru@sxzq.com 

 

一年内公司股价与大盘对比走势： 
联系人 
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成交金额 日照港 上证综合指数

焦春成 

0351-8686990 

sxzqyjfzb@i618.com.cn 

地址：太原市府西街 69 号国贸中心 A 座 28 层  

电话：0351-8686990 

山西证券股份有限公司 

http://www.i618.com.cn 
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岚山万盛公司 2 个泊位（本公司参股 26%），日照港（集团）岚山港务公司泊位 4

个（8#、12#为成品油码头，其他二个泊位为木材、粮食专业泊位）。根据交通部

2008 年批复的《日照港总体规划》和岚山港区未来发展需要，日照港岚山港区已

将原油、成品油等液体化工品统一规划在岚山港区中作业区作业，南作业区将主

要承担矿石、煤炭、粮食、钢材等散杂货的装卸。目前南作业区中 8#、12#泊位

的相关设备设施已迁移至中作业区相关泊位。股份公司通过此次扩建改造，可以

增加岚山港区货物装卸、堆存能力，利于增加股份公司在岚山港区接卸大型船舶

的能力。另外，公司提出在改扩建 1 个 10 万吨级通用泊位时，码头主体结构要

兼顾 15 万吨级散货船吃水要求，说明公司已经考虑到未来一旦主港区出现矿石

装卸缺口，即可将该码头作为补充，这利于扩大公司主业。 

 日照港或许会成为巴西淡水河谷在中国铁矿石分销中心的选择港口。2009   

年 11 月 26 日，巴西淡水河谷提出，为节省海运运费降低成本劣势，同时适应中

国未来铁矿石进口统一价格的发展趋势，准备在中国建立铁矿石分销中心，相关

报道显示，淡水河谷正在与中国港口进行接触，目前初步确定分销中心将在上海

马基山、大连、宁波北仑、青岛、日照和曹妃甸六地中产生。尽管青岛港此前已

经在董家口启动了 40 万吨级码头的建设工作，并计划 2010 年投入使用，但是日

照港建港条件优越，自然水深达-13 米，港区水深广阔，陆域宽广，适合建设包

括 30 万吨级大型深水码头在内的各类专业性深水泊位，为我国名副其实的天然

深水良港，仅在这一点上，青岛港就略微逊色于日照港，加上日照港在疏港铁路

方面也具有一定的优越条件，以及拥有广大的经济腹地，为此，日照港赢得淡水

河谷的青睐的概率较大。目前巴西淡水河谷正在为建立分销中心而实施建造适应

分销中心的“中国型”运输船舶的计划。一旦分销中心在日照港落实，将大大增

强公司铁矿石装卸货源。 

 09 年中国是世界铁矿石进口贸易中唯一一道亮丽的风景线，未来铁矿石进

口前景广阔。目前中国已经成为世界上名副其实的铁矿石进口大国，而且对世界

铁矿石进口的依存能力依然在不断提高。在世界铁矿石贸易中，占比较大的国家

和地区包括中国、日本、韩国、德国及中国台湾，08 年上述国家和地区进口总量

占世界铁矿石贸易总量的 82.11％。然而经济危机导致日本、韩国、德国及中国

台湾等钢铁产量均现大幅下滑，克拉克森月报最新预测， 09 年铁矿石进口总量

分别下降 29.06％、12.51％、30.77％和 33.11％。只有中国是铁矿石贸易中的

唯一一道亮丽的风景线，4 万亿经济刺激计划大幅增强国内钢铁需求，刺激中国

铁矿石进口高速增长， 09 年世界铁矿石贸易预计完成 8.95 亿吨，而仅仅中国一

个国家预计就能完成 6.16 亿吨的进口量，占世界铁矿石贸易总量的 68.79%,与

08 年相比，该比重上升了 16.30 个百分点，年增速高达 39.14％。尽管对钢铁产

能过剩问题的治理，将在一定程度上影响铁矿石进口的需求，但是基于对未来中
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国宏观经济走势的判断，我们认为，明年中国铁矿石进口量将会达到 649.6 亿吨，

年增速 6％，这将继续为以铁矿石装卸为主业的日照港提供充足的货源。 

 控股股东增持股份公司股票表明大股东对公司未来发展业绩的肯定和         

信心。2009 年 11 月 27 日，日照港股份公司接到控股股东日照港（集团）有限公

司的通知，集团公司已经获得中国证券监督管理委员会《关于核准豁免日照港（集

团）有限公司要约收购日照港股份有限公司股份义务的批复》，核准豁免集团公

司增持股份公司 1269.12 万股股份，导致合计持有股份公司 6.98 亿股，约占本公

司总股本的 46.25%。综合以上分析，我们依然维持前期评级“增持”，建议投资

者长期关注。 

 投资风险：钢铁产能过剩治理大幅降低铁矿石进口需求。 
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盈利预测表 

合并报表  2006 A  2007 A  2008 A 2009E 2010E 

一、营业总收入(万元) 99001.12 120237.78 168426.65  204220.34  253233.22 

    营业收入(万元) 99001.12 120237.78 168426.65  204220.34  253233.22 

    21.45% 40.08% 21.25% 24.00%

二、营业总成本(万元) 84205.64 104270.85 135955.27  159260.68  192658.22 

    营业成本(万元) 68016.60 91009.58 118599.21  141650.56  171397.17 

    33.80% 30.32% 19.44% 21.00%

    营业税金及附加(万元) 3424.00 4100.88 5762.93  6767.95  7597.00 

    销售费用(万元)           

    管理费用(万元) 6074.23 4102.71 5283.78  4786.60  6330.83 

    财务费用(万元) 6361.50 4962.07 5615.41  6048.11  7090.53 

    资产减值损失(万元) 329.31 95.61 693.94  -148.08  242.70 

三、其他经营收益(万元)           

    投资净收益(万元) -339.39 1536.59 3296.55  3669.76  5064.66 

      其中：对联营企业和合营企业的投

资收益(万元) 
  1536.59 3296.55  3669.76  5064.66 

四、营业利润(万元) 14456.09 17503.53 35767.94  48629.40  60574.99 

    加：营业外收入(万元) 305.44 72.04 86.98  666.27  282.68 

    减：营业外支出(万元) 43.33 82.48 130.56  45.47  75.46 

      其中：非流动资产处置净损失(万

元) 
8.59 28.95 28.36  14.38  20.07 

五、利润总额(万元) 14718.19 17493.08 35724.36  49240.56  60782.21 

    减：所得税(万元) -536.29 748.70 7664.11  11403.97  13979.91 

六、净利润(万元) 15254.49 16744.39 28060.24  37836.59  46802.30 

    减：少数股东损益(万元) -2851.13 -1167.67 1898.89  4179.97  5148.25 

    归属于母公司所有者的净利润(万

元) 
18105.61 17912.06 26161.35  33656.62  41654.05 

七、每股收益：           

    (一) 基本每股收益(元) 0.40 0.28 0.21  0.22  0.28 

    (二) 稀释每股收益(元) 0.40 0.28 0.21  0.22  0.28 

         资料来源：公司公告 山西证券研究所 
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投资评级的说明： 

 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 20%以上 
增持：  相对强于市场表现 5～20%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
免责声明： 

本报告是基于山西证券股份有限公司研究所认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完

整性。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不

对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所

于发布本报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其
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司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任

何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追究其法律责任的权利。 


