
 

 

投资要点： 

 开拓 LPG 转口贸易业务，公司业绩出现好转 

 张家港基地逐步恢复运转，化工仓储成为后市看点 

 如能抓住国内化工用 LPG 产业快速发展的契机，可看高一线 
 

报告摘要： 

 液化石油气转口贸易大幅增长，公司业绩同比大幅增加。由于液化石

油气，尤其是国际转口贸易量的销售量大幅度增长，公司的业绩大幅

增长。报告期内，公司实现营业收入14.67亿元，同比增长97.52%，

实现净利润（归属于母公司所有者）858.3万元，同比增长45.65%，

基本每股收益为0.038元。 

 张家港基地逐步恢复运转，化工仓储有望成为后市看点。张家港基地

2万吨码头已经完工，但是受制于 5万吨码头的修复工作仍未完成，

基地未能充分发挥效益。随着 5万吨码头的复工，预计化工仓储有望

成为下一个市场热点。 

 如能抓住化工用 LPG 产业快速崛起的契机，可看高一线。国际转口贸

易以及国内能源领域用 LPG（工业燃料、民用燃料以及车用燃料）是

公司的工作重心，但是我们认为国内 LPG 深加工产业目前进展如火如

荼，如能发挥公司在中东地区的优势，拓展海外丁烷气进口优势，可

看高公司一线。 

 公司估值中性，暂不予评级。预计公司未来的 2011-2013 的 EPS 能够

达到：0.28 元，0.49 元，0.96 元。对应当前 9.6 元股价，给予“增

持”评级，目标价位 13 元。 

 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

营业收入（百万） 2379.75  2260.24  2176.20 2571.00 2828.10 

增长率(%) 43.96% -5.02% -3.72% 18.14% 10.00%

净利润（百万） 38.42  40.61  63.85 111.60 216.92 

增长率(%) 17.67% 5.71% 57.22% 74.77% 94.38%

每股收益(EPS) 0.171  0.181  0.284 0.496 0.965 
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市场表现 

 
股东户数 

报告日期 户均持股

数变化 
筹码集中

度 
20110331 8848  

20101231 4474  

20100930 5200  

数据来源：港澳资讯 
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表 1：利润表（百万元） 

利润表 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E 

        营业收入 2379.75 2260.24 2176.20 2571.00  2828.10  

  减: 营业成本 2274.84 2135.80 2011.86 2337.06  2453.91  

        营业税金及附加 9.29 1.84 3.64 4.29  4.72  

        营业费用 27.07 21.06 20.28 23.96  26.35  

        管理费用 24.22 24.38 22.74 26.87  29.55  

        财务费用 15.07 26.76 30.62 30.55  30.26  

        资产减值损失 0.96 5.20 5.20 5.20  5.20  

  加: 投资收益 -2.65 0.65 0.00 0.00  0.00  

        公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00  0.00  

        其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00  0.00  

        营业利润 25.65 45.85 81.86 143.07  278.10  

  加: 其他非经营损益 15.32 7.88 0.00 0.00  0.00  

        利润总额 40.97 53.73 81.86 143.07  278.10  

  减: 所得税 5.85 13.44 18.01 31.48  61.18  

        净利润 35.12 40.29 63.85 111.60  216.92  

  减: 少数股东损益 -3.30 -0.33 0.00 0.00  0.00  

        归属母公司股东净利润 38.42 40.61 63.85 111.60  216.92  

每股收益(EPS) 0.171 0.181 0.284 0.496  0.965 

资料来源：宏源证券 
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