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宁 波 港(601018)跟踪研究 

上调外贸集装箱费率小幅增厚业绩 

谨慎推荐 

        首次评级 

工业/港口与服务 发布时间：2010 年 12 月 2 日 

投资要点： 

 宁波港自2011 年1 月1 日零时起调整外贸集装箱装卸包干

费率。调整幅度为以2010 年基准费率为基础上调8%。 

 上半年公司集装箱装卸收入比重为20%，毛利占比为26%，

公司外贸箱占比近9成，测算公司上调外贸箱费率后，年增

收近亿元，净利润增长6000-8000万元，提升每股收益

0.005-0.006元。 

 公司装卸业务涉及了集装箱、矿石、原油、煤炭、液体化工

产品的装卸及综合物流服务，而且主要货种毛利贡献趋于

均衡，公司整体抗风险能力优于单一装卸货种的港口公司。

也正由于业务构成较均衡，单一货种上调费率对公司整体

业绩提升贡献力度较小。 

 以2011年预期每股收益,公司PE为18倍，估值合理，从中长

线角度看，可给予谨慎推荐评级。 

 不过应提示关注的是短期内公司股价上行仍面临一定压力。

目前股价运行于3.7元的发行价之下，认购新股者仍被套其

中。12月底机构网下认购的股份上市，可能也会对股价上

行构成一定的压力，因此暂不建议短线投资者参与。 

 

 

业绩预测： 

 主营收入  
(万元) 
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(%) 
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增长率
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市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2009 488,874 9 181,862 3 0.168 21.0
2010E 615,000 25 220,000 12 0.167 21.1

2011E 712,000 15 246,000 12 0.192 18.3

2012E    
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市场数据 2010-12-1

收盘价： 3.52 元

52 周最高价： 4.18 元

52 周最低价： 3.43 元

平均持仓成本： 3.83 元 

基本数据 2010Q3 

总股本（万股）： 1,280,000

流通 A股（万股）： 1,280,000

每股收益（元）： 0.13

每股净资产（元）： 1.73

每股经营现金流（元）： 0.14

市净率： 2.03

分析师: 许祥 
执业证书编号：S0550200010020 

TEL: (8621)6336 7000 

FAX: (8621)6337 3209 

Email: xux@nesc.cn 

地 址: 上海市延安东路 45 号 20 楼 

邮 编:  200002 
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宁波港自2011 年1 月1 日零时起调整外贸集装箱装卸包干费率。调整幅度为以2010 
年基准费率为基础上调8%。 

分析: 

外贸集装箱装卸费率上调年增收近亿元 

目前公司经营集装箱、矿石、原油、煤炭、液体化工产品的装卸及综合物流服务。 2010
年上半年公司集装箱、铁矿石、原油、其他货物装卸及综合物流收入占比分别为19.9%、

15.7%、2.8%、20.8%、40.7%，而毛利占比分别为26.3%、24.5%、5.2%、18.4%、20.2%，

几大类主要业务毛利占比趋于均衡。 

2009年，公司完成集装箱吞吐量1017万TEU，约占整个宁波港装卸箱量的97.7%，2010
年1-10月宁波港完成集装箱吞吐量1087万TEU，预期全年可完成1300万TEU左右。公司内

贸集装箱比重较低，约占10%左右。 

2011年公司外贸集装箱装卸包干费率上调8%，由此推算，不考虑增长因素，公司一

年可增收约9000万元-1亿元收入，净利润增长6000-8000万元，提升每股收益0.005-0.006
元。 

 
 

业务抗风险能力较强，估值合理 

公司装卸业务涉及了集装箱、矿石、原油、煤炭、液体化工产品的装卸及综合物流服

务，而且主要货种毛利贡献趋于均衡，单一业务对公司整体业绩的冲击相对有限，公司整

体抗风险能力优于单一装卸货种的港口公司。 

以2011年预期收益测算，公司PE为18倍，估值合理，从中长线角度看，可给予谨慎

推荐评级。  

不过应提示关注的是短期内公司股价上行仍面临一定压力。目前股价运行于3.7元的

发行价之下，认购新股者仍被套其中。12月底机构网下认购的股份上市，可能也会对股价

上行构成一定的压力，因此暂不建议短线投资者参与。 



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。 
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