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吞吐复苏，成本控制良好 
 

事件 

公布中期报告，实现营业收入 8.34 亿元，同比增长 16.71%，实

现归属上市公司净利润 3.09 亿元，同比增长 54.37%，每股收益

0.48 元。 

简评 

吞吐快速复苏，成本控制得力 

今年以来吞吐量快速复苏，上半年货物吞吐量同比增长 32.2%，

其中集装箱吞吐量同比增长 37.1%，散杂货吞吐量同比增长

29.7%。在吞吐快速复苏的同时，公司成本控制较为理想，收入

增长 16.71%的同时，营业成本下降了 1.41%，导致毛利率从去年

的 53.5%提升至 59.6%，成为利润增长的主要原因。 

投资收益大幅上升 

报告期实现投资收益 8442 万，同比大增 171%，一方面是随着港

口行业的复苏，公司长期股权投资收益大幅增长 112%至 5434 万；

另一方面公司期内处置长期股权投资带来收益 2977 万元。 

麻涌港区散货码头完工投入运营 

公司投资的虎门麻涌港区散货码头已经完工投入运营，该码头有

2 个 5 万吨级泊位，设计吞吐量为 385 万吨/年，报告期内贡献吞

吐量 84 万吨。目前珠三角地区散杂货码头相对紧缺，公司拟启

动二期工程，再建 2 个 5 万吨级散杂货码头泊位。此举将有利于

减弱集装箱周期波动对公司的影响。 

盈利预测和投资评级 

成本低于预期，分别提升 2010-2012 年盈利预测 7.9%、5.6%和

5.4%。公司防御价值明显，半年内继续维持增持投资评级和前次

目标价位。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

预测和比率 

 2009A 2010F 2011F 2012F 

主营收入（百万） 1,465 1,721 1,909 2,076 

主营收入增长率 -23.44% 17.47% 10.92% 8.73% 

净利润（百万） 419 589 650 712 

净利润增长率 -34.86% 40.69% 10.33% 9.57% 

ROE 14.68% 17.12% 15.89% 14.83% 

EPS（元） 0.65  0.91  1.01  1.10  

P/E 20.78  14.77  13.39  12.22  

P/B 3.05  2.53  2.13  1.81  
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主要数据 
股票价格绝对/相对市场表现（%） 

1 个月 3 个月 12 个月 

11.0/0.8 7.8/4.8 3.8/12.0 

12 月最高/最低价（元） 17.28/11.00 

总股本（万股） 64,476 

流通 A 股（万股） 46,515 

总市值（亿元） 87.17 

流通市值（亿元） 62.89 

近 3 月日均成交量（万） 160 

主要股东 

中国南山开发(集团)股份有限公

司 
57.51% 

股价表现 

 

相关研究报告 

10.05.12 深赤湾对外投资公告简评：扩张迈

出关键步伐 

09.12.14 港口航运业 2010 年展望：关注经

济复苏背景下的交易性机会 
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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钱宏伟：上海交通大学工学硕士，高级分析师，覆盖领域为交通运输和中小型企业。

研究过程中始终坚持客观理性的思路，特别注重对企业中长期发展前景的判断。 
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 我们的精神  理念  追求 
珍视客户利益 , 珍视公司利益，珍惜个人荣誉 
追求卓越的职业水准，追求最佳分析师的境界 
强调创新意识的培养，强调前瞻性的研究与判断 
注重研究、沟通、推介能力的全面发展 
发扬敬业精神，发扬团队精神 
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