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市场数据日期 2020-02-24 

收盘价（元） 3.42 

总股本（百万股） 13172.85 

流通股本（百万股） 13172.85 

总市值（百万元） 45051.14 
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净资产（百万元） 40082.04 

总资产（百万元） 72463.75 

每股净资产 3.04 
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主要财务指标 

＄zycwzb|主要财务指标＄ 会计年度 2018 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 21880 24382 25338 26445 

同比增长 20.3% 11.4% 3.9% 4.4% 

净利润(百万元) 2884 3363 3379 3639 

同比增长 7.8% 16.6% 0.5% 7.7% 

毛利率 24.5% 23.9% 23.7% 23.8% 

净利润率 13.2% 13.8% 13.3% 13.8% 

净资产收益率（%） 7.5% 8.3% 7.9% 8.0% 

每股收益(元) 0.22 0.26 0.26 0.28 

每股经营现金流(元) 0.76 0.07 0.58 0.47 
 

 
投资要点   

＃summary＃ 
 摘要请在该此处表格内输入。 

  

  

 

说明： 

投资要点应包括公司基本特点、主要业务看点、研究员的投资逻

辑和推荐依据、业绩预期、投资评级、估值分析、风险提示等核心内

容。 

要点应区分先后次序，重要的放在前面。要点 3-5 个，总字数不

超过 1000字。  
 

 

 风险提示： 

 

＃summary＃ 
事件：宁波港公布 2019 年业绩快报，2019 年营业收入 243.2 亿元，同比增长

10.8%；归母净利润 33.6 亿元，同比增长 16.6%，折合 EPS 为 0.26 元；扣非后

净利润 27 亿元，同比增长 5.3%。公司公告了非公开发行预案，引入上港集团

作为战略投资者。 

点评： 

 2019 年公司经营数据表现好于行业。2019 年全国沿海港口货物吞吐量同

比增长 4.3%，集装箱吞吐量同比增长 3.9%；2019 年公司预计完成货物吞

吐 8.1 亿吨，同比增长 4.7%，集装箱吞吐量 2961 万 TEU，同比增长 6%，

公司经营数据表现好于行业，营业收入、归母净利润都实现两位数增长。 

 公司公告非公开发行预案，计划引入上港集团及作为战略投资者。公司公

告非公开发行预案，拟增发不超过 26.3 亿股（发行前总股本的 20%），募

集资金不超过 112.1 亿元，募集资金主要用于码头建设。此次发行价格为

定价基准日前二十个交易日 A 股股票交易均价的 90%。上港集团承诺认

购的股份为宁波港于本次非公开发行后总股份数的 5%，认购金额不超过

人民币 37 亿元；但若因宁波舟山港股份股价上涨导致按人民币 37 亿元的

认购比例不足前述 5%的，则按人民币 37 亿元认购所对应实际比例的股

份。宁波舟山港集团承诺认购本次非公开发行 A 股股票发行数量为宁波

舟山港股份本次非公开发行实际发行股份数量减去上港集团所认购股份

数量之剩余全部股份数量，且认购股份数量最多不超过 18.4 亿股。 
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宁波港 
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＃title＃ 

计划引入战投上港集团，有利于中长期发展 
 ＃createTime1＃ 

2020 年 02 月 25 日 
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 宁波港、上海港强强联合，有利于中长期发展。宁波-舟山港是全球货物吞吐

量排名第一的港口，上海港是全球集装箱吞吐量排名第一的港口，两个港口

又都位于长三角地区，此次引入上港作为战略投资者，两大港口强强联合，

可以整合各方的港口资产，发挥经营性协同效应， 实现优势互补，既符合国

家政策的指导方向，也有利于两大港口中长期发展。“长江三角洲区域一体化

发展规划纲要”明确指出“加强沿海沿江港口江海联 运合作与联动发展，鼓励

各港口集团采用交叉持股等方式强化合作，推动长三角港口协同发展。” 

 投资建议。暂不考虑定增摊薄，预计公司 2019-2021 年 EPS 为 0.26、0.26、

0.28 元，对应 2020 年 2 月 24 日股价的 PE 为 13.4、13.3、12.4 倍，维持公司

“审慎增持”评级。 

 风险提示。贸易形势恶化，港口合作效果低于预期，募投项目收益低于预期 
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附表 

＄gscwbb|公司财务报表＄ 资产负债表 
  

单位:百万元 

 

利润表 
  

单位:百万元 

会计年度 2018  2019E 2020E 2021E 

 

会计年度 2018  2019E 2020E 2021E 

流动资产 18577  17866  18673  18726  

 

营业收入 21880  24382  25338  26445  

货币资金 11169  9014  9732  9493  

 

营业成本 16519  18557  19326  20149  

交易性金融资产 102  0  0  0  

 

营业税金及附加 168  293  304  317  

应收账款 2281  2849  2900  3048  

 

销售费用 3  4  4  4  

其他应收款 477  506  540  559  

 

管理费用 1571  1475  1520  1587  

存货 431  445  477  493  

 

财务费用 545  528  513  380  

非流动资产 55045  55124  57403  59104  

 

资产减值损失 167  0  0  0  

可供出售金融资产 258  0  0  0  

 

公允价值变动 1  0  0  0  

长期股权投资 8068  8000  8000  8000  

 

投资收益 1053  1053  1053  1053  

投资性房地产 270  305  294  298  

 

营业利润 3973  4579  4723  5062  

固定资产 31088  33098  34876  36419  

 

营业外收入 91  125  0  0  

在建工程 4612  4628  4640  4648  

 

营业外支出 40  6  0  0  

油气资产 0  0  0  0  

 

利润总额 4023  4698  4723  5062  

无形资产 7637  7637  7637  7637  

 

所得税  817  940  945  1012  

资产总计 73622  72990  76076  77830  

 

净利润  3207  3758  3779  4049  

流动负债 24155  21078  21457  20315  

 

少数股东损益 322  395  400  410  

短期借款 6278  7374  5070  3151  

 
归属母公司净利润 2884  3363  3379  3639  

应付票据 76  206  215  219  

 

EPS(元) 0.22  0.26  0.26  0.28  

应付账款 1197  1417  1453  1514  

      其他 16604  12081  14719  15432  

 

主要财务比率 
    非流动负债 7454  7365  7413  7406  

 

会计年度 2018  2019E 2020E 2021E 

长期借款 6508  6508  6508  6508  

 

成长性 

    其他 945  857  905  897  

 

营业收入增长率 20.3% 11.4% 3.9% 4.4% 

负债合计 31609  28443  28870  27721  

 

营业利润增长率 10.6% 15.3% 3.2% 7.2% 

股本 13173  13173  13173  13173  

 

净利润增长率 7.8% 16.6% 0.5% 7.7% 

资本公积 8611  8611  8611  8611  

 
 

    未分配利润 13722  16174  18164  20368  

 

盈利能力 

    少数股东权益 3665  4060  4460  4870  

 

毛利率 24.5% 23.9% 23.7% 23.8% 

股东权益合计 42014  44547  47206  50109  

 

净利率 13.2% 13.8% 13.3% 13.8% 

负债及权益合计 73622  72990  76076  77830  

 

ROE 7.5% 8.3% 7.9% 8.0% 

      
 

    现金流量表 

  
单位:百万元 

 

偿债能力 

    会计年度 2018  2019E 2020E 2021E 
 

资产负债率 42.9% 39.0% 37.9% 35.6% 

净利润 3207  3363  3379  3639  

 

流动比率 0.77  0.85  0.87  0.92  

折旧和摊销 1892  1973  2211  2449  

 

速动比率 0.75  0.83  0.85  0.90  

资产减值准备 167  -133  0  0  

 
 

    无形资产摊销 199  0  0  0  

 

营运能力 

    公允价值变动损失 -1  0  0  0  

 

资产周转率 32.2% 33.3% 34.0% 34.4% 

财务费用 522  528  513  380  

 

应收帐款周转率 914.7% 929.1% 881.5% 889.3% 

投资损失 -1053  -1053  -1053  -1053  

 
 

    少数股东损益 322  395  400  410  

 

每股资料(元) 

    营运资金的变动 5869  5612  -2594  -484  

 

每股收益 0.22  0.26  0.26  0.28  

经营活动产生现金流量 10060  877  7580  6160  

 

每股经营现金 0.76  0.07  0.58  0.47  

投资活动产生现金流量 -2490  -2419  -2931  -2952  

 

每股净资产 2.91  3.07  3.24  3.43  

融资活动产生现金流量 -1838  -613  -3931  -3447  

 
 

    现金净变动 5758  -2155  718  -239  

 

估值比率(倍) 

    现金的期初余额 3879  11169  9014  9732  

 

PE 15.6  13.4  13.3  12.4  

现金的期末余额 9637  9014  9732  9493  

 

PB 1.2  1.1  1.1  1.0  
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报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。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

间接收到任何形式的补偿。 

 

投资评级说明 
投资建议的评级标准 类别 评级 说明 
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