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上港集团(600018)三季报点评 

前三季利润增四成，洋山港投资待落定 

中性 

        维持评级 

工业/港口与服务 发布时间：2010 年 10 月 26 日 

投资要点： 

 前三季，公司实现营业收入140.68 亿元，同比增长16.65%；

实现归属于母公司的净利润39.15亿元，同比增长43%，每

股收益0.186 元。 

 1-9月公司完成集装箱吞吐量2160万标准箱，同比增长

18.5%； 2010年各季度集装箱吞吐量环比逐步增长。 

 公司收入增长主要来自业务量的增长，主要装卸费率基本没

有变动。利润增幅超过收入增幅，原因为成本费用控制及投

资收益等的增长。 

 公司正在筹划非公开发行股票事项，处于停牌阶段。预计事

项可能涉及洋山港的合资及收购事宜。洋山港区分为洋山一

期、二期、三期A、三期B，共计16个集装箱泊位。公司已

斥资82亿元收购洋山一期资产，二期及三期以受托方式经

营，公司支付履约保证金，获经营收入，并支付运营维护等

费用。 

 由于洋山港投资额巨大，市场猜测公司对于洋山港的投资思

路为合资方式，即引入大客户参股，建立合作关系，公司取

得控股权。 

 不考虑非公开增发事项影响，预计2010年归属于母公司的净

利润增长33%，每股收益0.24元，动态市盈率19倍，估值水

平已趋合理。但考虑到洋山港投资项目尚未落定以及该项目

未来对公司业绩的不确定性影响，我们暂时维持中性的投资

评级。 
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2009 1,655,000 -8.8 376,000 -18.8 0.18 27.7
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市场数据 2010-10-25

收盘价： 4.58 元

52 周最高价： 6.21 元

52 周最低价： 3.66 元

平均持仓成本： 5.60 元 

基本数据 2010Q3 

总股本（万股）： 2,099,080

流通 A股（万股）： 2,099,080

每股收益（元）： 0.186

每股净资产（元）： 1.60

每股经营现金流（元）： 0.24

市净率： 2.86
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7-9月，公司实现营业收入50.13亿元, 同比增长20.6%；归属于母公司的净利润13.07

亿元，同比增长28.5%，每股收益0.06 元。前三季,公司累计实现营业收入140.68 亿元，

同比增长16.65%；实现归属于母公司的净利润39.15亿元，同比增长43%，每股收益0.186 

元。 

前三季公司实现货物吞吐量3.16亿吨，同比增长18.9%；完成集装箱吞吐量2160万标

准箱，同比增长18.5%； 2010年各季度完成集装箱吞吐量分别为648万标准箱、737万标

准箱、775万标准箱，环比逐步增长。 

公司收入增长主要来自业务量的增长，主要装卸费率基本没有变动。利润增幅超过收

入增幅，原因为成本费用控制及投资收益等的增长。前三季公司营业总成本88.96亿元，

同比仅增长3.6%，其中营业成本70亿，增长4.6%，管理费用12.3亿，同比下降长4.3%，财

务费用3.39亿，同比下降长1.7%。公司投资收益1.85亿元，同比增长24%，主要是联营及

合营企业业绩增长；营业外收入4.69亿元，同比增长106%，主要是收到港运大厦的装修

补贴款及所属上海银汇房地产的补偿款。 

公司正在筹划非公开发行股票事项，处于停牌阶段。预计事项可能涉及洋山港的合资

及收购事宜。洋山港区分为洋山一期、二期、三期A、三期B，共计16个集装箱泊位。公

司已斥资82亿元收购洋山一期资产，二期及三期以受托方式经营，公司支付履约保证金，

获经营收入，并支付运营维护等费用。 

由于洋山港投资额巨大，市场猜测公司对于洋山港的投资思路为合资方式，即引入大

客户参股，建立合作关系，公司取得控股权。 

不考虑非公开增发事项影响，预计2010年归属于母公司的净利润增长33%，每股收益

0.24元，动态市盈率19倍，估值水平已趋合理。但考虑到洋山港投资项目尚未落定以及该

项目未来对公司业绩的不确定性影响，我们暂时维持中性的投资评级。 

 



公司研究报告                                     

3 郑重声明:本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和

意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机

构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归我公司所有。 

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。 
 

 

郑重声明 
 

本报告中的信息均来源于公开数据，东北证券股份有限公司（以下简称我公司）对这些信

息的准确性和完整性不作任何保证。报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券

买卖的出价或征价。我公司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失

概不负责。我公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证券头寸并进行交

易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行业务服务。本报告版权归我公司所有。 

 


