
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 第 1页  共 2页 

 

公告事项： 
 公司发布公告：《上港集团 2014 年度员工持股计划（草案）》、《关于

非公开发行股票预案的议案》、《关于收购同盛集团相关港务资产意向

的议案》等议案，其中拟以 4.33 元/股，向上港集团 2014 年度员工持

股计划非公开发行不超过 4.2 亿股，募资总额不超过 18.19 亿元，用

于偿还银行贷款。 
 
报告摘要： 

 大力度员工持股引领国企改革，提振未来发展预期。上港集团本次员

工持股计划覆盖面广（2014 年度员工）、力度大（4.2 亿股，18 亿元），

其中董监高 12 人合计认购 420 万股（人均 35 万股），此次募资主要

用于偿还贷款，缓解公司未来进一步资产收购融资压力；此次方案在

国企混改推进以及证监会鼓励上市公司实施员工持股背景下，彰显全

体员工对未来自贸区机遇下，对公司发展前景的认可，将提振市场对

公司未来发展的预期。 
 自贸区+国企改革双料龙头应备受重视。此次也发布了收购同盛相关

港务资产的公告，初步展示了未来加速资产收购和整合的大方略，未

来发展需重点关注：1、未来在在自贸区大框架下，公司以“长江战

略、东北亚战略、国际化战略”为基础，积极推进上海国际航运中心

建设；2、公司将大力延展港口物流供应链管理，巩固上港的发展优

势，从国际自贸区港发展来看，中转集拼及由此带来的附加业务量往

往占比在 50%以上（新加坡 85%，香港 60%），而洋山港等仍在 10%
左右，自贸区战略下，未来围绕中转集拼及相关物流供应链服务业务

仍有非常大的提升空间；3、未来进一步混合所有制改革可期待，引

入国际化战略投资者及国际化投资外延发展均有有望推进落地。 
 预计公司 2014-16 年 EPS 分别为 0.27，0.30 和 0.33 元，停牌以来，

可比周边港口和自贸区相关港口涨幅在 30%-50%，估值上来看，公

司作为我国自贸区和国企改革双料龙头，发展步伐将会实质性加速，

仍会引领港口板块，估值有望靠近 25-30 倍，维持“增持”评级。

主要经营指标 2013 2014E 2015E 2016E
营业收入(百万) 28,162 28,443.92 29,297.24 30,762.10
增长率（%） -0.8% 1.0% 3.0% 5.0%
归母净利润(百万) 5256 6193.86 6763.50 7405.61 
增长率（%） 5.8% 17.9% 9.2% 9.5%
每股收益 0.23 0.27 0.30 0.33
市盈率 22.9 19.47 17.83 16.29 
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