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谨慎推荐 

        维持评级 

工业/公路与铁路 发布时间：2010 年 8 月 23 日  

投资要点： 

 上半年，公司实现营业总收入32.68亿元，同比增长21.99%，其

中，道路通行费收入24.14亿元，同比增长21.07 %，配套服务

收入7.83亿元，同比增长约53.48%，其他业务收入7036万元，

同比下降59.67%。归属于上市公司股东的净利润12.73亿元，同

比增长31.93%，每股收益0.25 元。 

 公司旗下路桥资产除312 国道沪宁段外,车流量均取得较快增

长，核心路产沪宁高速公路日均全程交通量同比增长13.13%，

宁连公路南京段车流量同比增长17%，广靖、锡澄高速公路及

江阴大桥车流量均实现增长。 

 车流量增长及收费标准调整的叠加影响，使公司通行费收入取

得良好增长。上半年沪宁高速公路日均通行费1113万元，同比

增长23.19%，高于交通流量增幅10.06 个百分点；广靖、锡澄

高速公路及江阴大桥日均收费收入均达到两位数增长,其中宁

连公路南京段收入增幅达到41%。 

 目前公司面临的主要负面影响为7 月1 日起正式开通运营的沪

宁城际高铁对沪宁高速公路的分流预期，但目前为止这种负面

影响尚未显现，未来是否会有明显分流尚待观察。 

 公司营业成本同比增长19%，三项费用控制较好。上半年公司

资本开支仅1758万元，同比下降87%。公司财务状况良好。 

 预计公司2010年EPS0.49元，对应PE为14倍。公司业绩稳中有

增，现金流充沛，持续实施高比例现金分红，维持谨慎推荐的

投资评级。 

 

业绩预测： 
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2009 574,135 8.80 201,097 29.41 0.40 16.8
2010E 650,000 13 247,000 22 0.49 13.7
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市场数据 2010-8-20

收盘价： 6.72 元

52 周最高价： 7.99 元

52 周最低价： 5.25 元

平均持仓成本： 6.98 元 

基本数据 2010Q2 

总股本（万股）： 503,775

流通 A股（万股）： 381,575

每股收益（元）： 0.25

每股净资产（元）： 3.24

每股经营现金流（元）： 0.26

市净率： 2.07

 
分析师: 许祥 
执业证书编号：S0550200010020 

TEL: (8621)6336 7000 - 260 

FAX: (8621)6337 3209 

Email: xuxu_cncn@163.com 

地 址: 上海市延安东路 45 号 20 楼 

邮 编:  200002 
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上半年，公司实现营业总收入32.68亿元，同比增长21.99%，其中，道路通行费收

入24.14亿元，同比增长21.07 %，配套服务收入7.83亿元，同比增长约53.48%，其他

业务收入7036万元，同比下降59.67%。归属于上市公司股东的净利润12.73亿元，同比

增长31.93%，每股收益0.25 元。 

公司旗下路桥资产除312 国道沪宁段外，车流量均取得较快增长，核心路产沪宁

高速公路日均全程交通量达到55829 辆，同比增长13.13%，其中，货车流量增长约

22.46%；客车流量增长约9.3%。宁连公路南京段车流量同比增长17%，广靖、锡澄高

速公路及江阴大桥车流量均实现增长，312 国道沪宁段车流量下降4.88%，降幅已明

显收窄。 

2009 年7 月1 日起实施的货车计重收费标准调整对公司通行费收入促进作用继

续体现，上半年沪宁高速公路日均全程单车收入约199.4 元，同比增幅达8.9%。车流

量增长及收费标准调整的叠加影响，使通行费收入取得良好增长。上半年沪宁高速公

路日均通行费1113万元，同比增长23.19%，高于交通流量增幅10.06个百分点；货车收

入占比约为53.8%，同比增加5.3个百分点；沪宁高速公路通行费收入占通行费总收入

比重为83%。广靖、锡澄高速公路及江阴大桥日均收费收入均达到两位数增长，其中

宁连公路南京段收入增幅达到41%。 

公司配套服务收入中近九成为油品销售收入，该项收入增幅约57.64%，主要是受

油品销量上升以及成品油价格上调影响。其他业务收入同比大幅下降，主要是房地产

子公司宁沪投资开发的昆山房地产项目销售已接近尾声，房产销售收入较去年同期大

幅减少。房地产子公司宁沪置业目前尚有三个房地产项目处于规划或建设进展中。 

上半年，公司投资收益1.3亿元，同比增长43.01%，主要是参股苏嘉杭高速公路及

扬子大桥的投资收益。 

目前公司面临的主要负面影响为7 月1 日起正式开通运营的沪宁城际高铁对沪

宁高速公路的分流预期，但目前为止这种负面影响尚未显现，未来是否会有明显分流

尚待观察。 

公司营业成本同比增长19%，三项费用控制较好。上半年公司资本开支仅1758万

元，同比下降87%。目前公司财务状况良好。 

预计公司2010年EPS0.49元，对应PE为14倍。公司业绩稳中有增，现金流充沛，

持续实施高比例现金分红，维持谨慎推荐的投资评级。 
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投资评级说明 
 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
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