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1．事件 

（1）公司发布 2012 年年报，实现营业收入 19.21 亿元，同比增长 3.8%；归属于上市公司股东的净利润 540 万元，

同比下降 38.6%，实现每股收益 0.01 元，基本符合预期。 

（2）公司发布 2013 年一季报，实现营业收入 4.7 亿元，同比下降 4.5%；归属于上市公司股东的净利润 4086.5 万元，

同比增长 256%；实现每股收益 0.11 元，符合我们预期。 

2．我们的分析与判断 

（一）、公司业绩即将迎来转折点，今年业绩主要靠一次性收益 

2012 年油气业务在经济低迷，市场需求不旺以及 5 站出租带来的零售终端减少的困难情况下，加大基础配套设施

的投入，完成了越都加油站的改建和油气库、七个加油站的油气回收改造，积极拓展市场，全年吞吐油气 35 万吨、罐

装液化气超 6 千吨，实现油气销售收入 17.89 亿元，利润总额 1053.78 万元。公路收费和物业租赁基本稳定；海越大厦

租赁全年实现租金收入 1484.92 万元，楼层出租率达到 88.5%；收费业务受合作方制约和重要节假日高速公路免费政

策等影响，仍实现全年通行费 1505 万元，与去年基本持平。 

公司一季度业绩主要贡献是萧山十二都收费站的公路诉讼获得胜诉、萧山方的赔偿款 5400 万元的计入。接下去二

季度有望是众泰汽车股权转让的收益款；下半年则预计有北信源股权的退出、老油库处置收益、商业地产杭州环球中

心股权收益等；在 2014 年大石化全面贡献业绩之前，以上一次性收益将平滑过渡公司的业绩。 

（二）、LPG 深加工项目进展顺利，预计异辛烷 11 月投料、丙烷脱氢明年 1 月投料 

公司于 2011 年初正式启动的 LPG 深加工大石化项目目前进展顺利，预计 5 月份装置开始进场，60 万吨异辛烷和

甲乙酮装置预计 11 月投料，60 万吨丙烷脱氢预计明年 1 月投料；公司从交通、能源物流为一体的综合贸易企业向综

合性石化企业的战略转型完成已近在咫尺。随着汽油标准的升级，异辛烷的前景广阔而盈利丰厚稳定。 

（三）、舟山油储项目静候转机 

由于舟山新区规划调整，对大猫岛的规划用途改变，舟山政府拟将公司舟山油储项目置换到舟山本岛马岙港区，

拟置换的项目新址地理位置更优，水电交通便利，建有标准海堤，拥有 10 万吨深水岸线，建设成本、运营成本更低。 

3. 投资建议 

公司业绩即将迎来转折点，我们预计公司 2013-2014 年 EPS 分别为 0.75 元和 1.11 元，维持“推荐”的投资评级；

详见我们《海越股份（600387）：清洁汽油受益最大的石化小巨人》的深度报告。 



  

 

公司简评研究报告/石化化工行业 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份公司免责声明。 

评级标准 
银河证券行业评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越

交易所指数（或市场中主要的指数）平均回报 20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）超越交易所指数（或市

场中主要的指数）平均回报。该评级由分析师给出。 

中性：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）与交易所指数（或市场中主

要的指数）平均回报相当。该评级由分析师给出。 

回避：行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）低于交易所指数（或市场中

主要的指数）平均回报 10%及以上。该评级由分析师给出。 

银河证券公司评级体系：推荐、谨慎推荐、中性、回避 

推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

20%及以上。该评级由分析师给出。 

谨慎推荐：是指未来 6－12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均

回报 10%－20%。该评级由分析师给出。 

中性：是指未来 6－12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相

当。该评级由分析师给出。 

回避：是指未来 6－12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报

10%及以上。该评级由分析师给出。 

 

裘孝锋、王强、胡昂，石化和化工行业证券分析师。3人具有中国证券业协会授予的证券

投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本

报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具

体推荐意见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位和执

业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 
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