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 本期网上发行分别为：唐山港将在上海交易

所上市。 

 唐山港（781000），发行价：8.20 元，发行

量：2亿股，申购上限：16 万股，属港口业，

我们预计 2009～2011 年的每股收益分别为：

0.26 元、0.29 元、0.34 元。 

 本期 1 支新股唐山港申购，参考与之类似的

上市公司，唐山港处于一个相对合理的估值

范围，因此可以选择申购。 
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一、本期网上发行情况 
表1：本期网上发行情况 

日期 
股票名称及

代码 

发行数量

（万股） 

网上发行

（万股）

申购上限

（万股）
申购价（元） 行业 

20100618 
唐山港

（781000） 
20000 16000 16 8.20 港口业 

 
二、唐山港定价分析 

1、公司经营情况 
公司由唐山港口投资有限公司、北京京泰投资管理中心、河北利丰燕山投资管理中心、

国富投资公司、唐山市建设投资公司、河北省建设投资公司、国投交通实业公司7 家发起人

共同发起设立。公司提供的主要服务是港口装卸、运输、堆存仓储等物流业务。公司经营的

优势装卸货种是散/件杂货：以钢铁、铁矿石、煤炭为主，这三种主要货物占公司总吞吐量

的90%以上，吞吐量和占比均呈逐年增长的趋势，2009 年三大货种占比达到了97.16%，吞

吐量均在千万吨以上。其他货种主要包括原盐、水泥、机械设备等。公司港口装卸业务的经

营地点为唐山港京唐港区，位于河北唐山海港经济开发区境内。 
港口行业在国民经济中属于重要的基础设施行业，通过对20 世纪90 年代以来的数据

进行分析，港口发展与国民经济的联系日益紧密，港口吞吐量与GDP的相关系数高达0.92。
由于我国经济尤其是外向型经济的快速发展，使得我国港口码头通过能力在今后相当长的时

间内处于供不应求和亟需发展的状态。根据交通部《2008 年公路水路交通运输行业发展统

计公报》，2008 年，全国沿海港口完成货物吞吐量44.89 亿吨，增长4.47 亿吨。2008 年沿

海主要港口新建及改（扩）建码头泊位新增吞吐能力3.22 亿吨，和沿海港口吞吐量增长量

相比，缺口1.25 亿吨。我国沿海港口吞吐量年净增加量与年新增吞吐能力之间的缺口率经

历了连续几年的缩小之后，仍然存在较大缺口，为我国港口行业的迅速发展留有广阔的空间。 
2008 年全国货物吞吐量超过亿吨的港口由上年的14 个上升到16 个，是全球亿吨港口 

最多的国家，我国港口货物吞吐量已连续6 年位于世界第一。2008 年，唐山港首次加入亿

吨港行列，完成吞吐量1.09 亿吨。唐山港京唐港区完成吞吐量7,645 万吨（其中公司完成

4,600.71 万吨），占我国沿海港口货物吞吐量的1.70%，其中公司完成4,600.71 万吨，同比

增长18.50%。2008年全年完成钢铁货种装卸1,132.24 万吨，居全国沿海港口第4 位；完成

矿石货种装卸1,968.74 万吨，居全国沿海港口第9 位；京唐港区是北方沿海7 个主要煤炭下

水港之一，创出了出口块煤、外贸煤炭除杂“零杂质、零缺陷、零投诉”国际品牌，2008 年
京唐港区共完成煤炭吞吐量3,694.2 万吨(其中公司完成1,377.72 万吨)，占沿海主要港口煤

炭输出量的7.87%，位居全国第四位，其中进口焦煤货种202 万吨。 
2009 年京唐港区完成货物吞吐量10,541 万吨，突破了1 亿大关，同比增长37.88%，在

全国沿海港口完成吞吐量排名第15 位，继续保持高速增长。其中公司完成6,694.51 万吨，

同比增长45.51%。2009 年公司完成钢铁吞吐量1,225.86 万吨，同比增长8.27%，京唐港区

钢材发运量在沿海港口中排名第三位；2009 年公司完成进口铁矿石2,679.30 万吨（内外贸

铁矿石吞吐总量合计3,265 万吨），同比增长63.10%，京唐港区进口铁矿石吞吐量居全国第9 
位；在煤炭运输方面京唐港区也处于优势地位，为北煤南运做出了突出贡献,2009 年京唐港

区共完成煤炭吞吐量5,177.22 万吨（其中公司完成吞吐量2,013.40 万吨），在煤炭发运港口

中排名第4 位，其中进口焦煤1,106 万吨，居全国沿海港口第一位。 
2、募集资金的用途 
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序号 项目 所需资金（万元）

1 唐山港京唐港区 20#～22#通用杂货泊位工程建 

设项目 
102,305.00

合计 102,305.00

 

3、盈利预测 

表3：唐山港盈利预测 

 2009 2010E 2011E  

每股收益（元） 0.26 0.29 0.34 

 
4、上市定位 
参考相关上市公司估值标准水平，我们认为给予公司25～30倍10年PE相对合理，对应价

格区间为7.25～8.70元。 

 

 

十、本期申购策略 
上期4支新股申购网上冻结资金在3916亿元，预计本期申购冻结资金规模在1200-1600

亿元，则本期收益预测如下： 

表4：唐山港申购收益预测表 
预计上市首日涨幅（%） 

5 10 15 
预计网上申购 
资金（亿元） 

模拟中签率 
（%） 

预计申购收益率（%） 
1200 1.093 0.109 0.164 0.219 
1600 0.820 0.082 0.123 0.164 

唐山港预测收益水平大致在0.082％至0.219％，中值在0.150％。 
 
 
 
讨论： 本期1支新股在上海主板市场申购，距离上支主板市场新股陕鼓动力已经相隔近

2个月了。在过去的这两个月中新股再次走下了不败的神坛，出现了持续的破发潮。但是随

着近期市场行情的反弹以及连续破发的情形似乎有所缓解，在一级市场打新的资金规模又有

所增加。 

本期新股唐山港的发行价格区间为7.20～8.20元/股，与之相对应的市盈率为27.89～

32.67倍，处于一个相对合理的范围内给二级市场预留了一定的空间。参考上市公司中与其

类似的天津港、营口港和锦州港看，这3支股票的市盈率普遍在24～34倍。这3个港口与唐山

港都处于环渤海经济圈，无论从地理位置还是业务规模上看都具有一定的可比性，唐山港属

于新股，新股可以享受一定程度的溢价，因此从总体安全性角度考虑可以选择申购。 

 

 

结论：本期1支新股唐山港申购，参考与之类似的上市公司，唐山港处于一个
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相对合理的估值范围，因此可以选择申购。
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1、 此报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其准确性和完整性，

因此大同证券不对因使用此报告的所载资料而引致的损失负任何责任。 

2、 此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。 

3、 本报告仅反映研究员的不同设想，见解及分析方法，并不代表大同证券经纪有限责任

公司。 

4、 大同证券可发出其他与本报告所载内容不一致及有不同结论的报告。 
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