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海峡股份 2010 年上半年实现营业总收入 3.33 亿元，比上年同期增长

22.54%；实现利润总额 1.54 亿元，比上年同期增长 28.07%，为年度

计划的 73.97%；实现净利润 1.20 亿元，比上年同期增长 25.11%，

归属于上市公司股东净利润 0.96 亿元，每股收益 0.59 元。 

 主营收入增长主要来自客货吞吐量增加和公司加强营销推广工作。公

司总营业收入较上年同期增长 22.54%，主要原因一方面是随着海南省

经济的发展和国际旅游岛建设的进一步深入，进出岛物资和人员的流

量增加，今年上半年，海南入境旅游呈现恢复性增长态势，接待过夜

入境游客 34.25 万人次，同比增长 15.7%。；另一方面是公司细化营销

和服务工作。因此公司的运输量增长和主营业务收入相应增加。 

 海口—海安航线运量增加提升公司船舶运输收入和毛利率。上半年公

司净利润提升幅度大于收入提升幅度主要是因为海口-海安航线运量、

运量提升较快，2010 年上半年公司主营业务毛利率为 54.45%，同比

增加了 0.69 个百分点。随着海南省经济发展和国际旅游岛建设的进

一步深入，进出岛物资和人员的流量增加，海安航线的车客流量增长，

公司投入了一艘新造的船舶，整体提高了公司在该航线上的竞争力。

海安航线车运量、客运量有所增加，营运航次增加带动营业收入相应

增加。 

 销售费用和管理费用增长较快，燃油压力依然存在。上半年公司销售

费用和管理费用分别为133.55万元和2341.97万元，同比分别增长

571%和52%，销售费用增长主要原因为公司2009年5月起设立售票系

统，开始独立售票业务而产生；管理费增长51.62%，主要原因为公

司本期增加支付董事、监事2009年度奖励以及结转超额发行费用，两

项合计共计影响利润总额约1097万元，占成本总额不大。报告期内，

公司使用的各种燃油价格同比均有上涨，0＃柴油同比上涨29.08%，

180＃重油同比上涨41.28 %。 

 未来将受益于旅游岛发展。我们看好海南旅游岛的建设，近期随着旅

游业“十二五”规划的起草工作基本完成，预计10月至11月左右会公开

征集意见。同时，《国民旅游休闲纲要》也已完成省市区意见的征求

工作，有望于近期出台，旅游业发展空间巨大，我们看好海峡在旅游

岛的重要位置，未来不排除有深度介入海南旅游市场的可能。 

 投资建议： 我们预计公司 2010 年、2011 年净利润分别为 2.06 亿元

和 2.93 亿元，每股收益 1.01 元和 1.42 元，动态市盈率 38 倍和 26 倍，

鉴于 8 月份是公司运输淡季，4 季度将迎来海南旅游旺季，我们建议

在淡季增加关注，给予增持评级。 

  
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当前价格（元） 38 

52 周价格区间（元） 31.15  

总市值（百万） 7780.50  

流通市值（百万） 1951.30  

总股本（万股） 20475  

流通股（万股） 5135  

日均成交额（百万） 71  

近一月换手（%） 79.18 

Beta（2 年） 0.00 

第一大股东 
海南港航控股有限

公司 

公司网址 www.hnss.net.cn 

财务数据 FYE 

毛利率% 42.1  

净利率% 28.5  

净资产收益率% 39.5  

总资产收益率 0.28  

资产负债率% 29.3  

现金分红收益率% 0.0  

市盈率(X) 56.8  

市净率(X) 4.6  
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表 1：海峡股份盈利预测表                              单位：万元 

  2009 年报  2010 中报 2010E 2011E 

营业总收入 48,116.27 33,266.14 55,814.87  77,024.53  

营业总成本 31,336.97 17,982.26 29,567.72  39,987.39  

    营业成本 25,470.46 15,153.46 24,916.41  33,696.95  

    营业税金及附加 1,583.86 1,101.16 1,810.61  2,448.66  

    销售费用 170.03 133.56 280.48  589.00  

    管理费用 3,526.22 2,341.98 4,449.76  8,454.55  

    财务费用 462.94 -820.71 -1,600.00  -800.00  

    资产减值损失 123.45 72.81 150.00  150.00  

其他经营收益     

    公允价值变动净收益     

    投资净收益  1.96 5.00  5.00  

    
营业利润 16,779.30 15,285.84 26,252.15  37,042.14  

    加：营业外收入 438.23 216.6 433.20  866.40  

    减：营业外支出 12.39 85.1 170.20  340.40  

      其中：非流动资产处置净损

失 

0.24    

利润总额 17,205.14 15,417.34 26,515.15  37,568.14  

    减：所得税 3,500.78 3,407.06 5,859.55  8,302.14  

净利润 13,704.36 12,010.28 20,655.60  29,266.00  

    减：少数股东损益(     

    归属于母公司所有者的净利润 13,704.36 12,010.28 20,655.60  29,266.00  

每股收益：     

     基本每股收益(元) 1.16 0.59 1.01  1.43  
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金元证券行业投资评级标准： 

增持：行业股票指数在未来 6 个月内超越大盘； 

中性：行业股票指数在未来 6 个月内基本与大盘持平； 

减持：行业股票指数在未来 6 个月内明显弱于大盘。 

金元证券股票投资评级标准： 

增持：股票价格在未来 6 个月内超越大盘 10%以上； 

中性：股票价格在未来 6 个月内相对大盘变动幅度为－10%―10%； 

减持：股票价格在未来 6 个月内相对大盘下跌 10%以上。 
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