港口行业2004年四季度投资策略报告
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一、投资要点
1、前8个月港口行业增势平稳，货物吞吐量增幅较前两个季度有所减慢，但仍然达到了25.4%，集装箱吞吐量增长平稳，同比增幅维持在27%左右。预计全年货物吞吐量增幅23%，达到32亿吨，集装箱增幅22%，接近6000万TEU；

2、宏观紧缩政策对港口，特别是以集装箱装卸为主的港口的影响不大；

3、深赤湾装卸能力投放连续、货源充足，但受新近落成的广州南沙港的潜在威胁；盐田港现有港口资产收益上升乏力，但西部港区合作和梧桐山隧道转让给公司业绩增长提供了想象空间；上港集箱短期业绩难以较大提升；天津港散杂货受政策负面影响，集装箱合资项目和煤炭码头收购项目是公司业绩提升的关键。

二、重点公司盈利预测及投资建议
公司简称     04EPS    P/E     05EPS       评级            上次评级

深赤湾A     1.05      21      1.40     谨慎推荐—A     谨慎推荐—A
盐田港A     0.50      22      0.54     谨慎推荐—A     谨慎推荐—A
上港集箱     0.65      22      0.73     谨慎推荐—A     中性—A
天津港       0.47      27      0.63     中性—A         谨慎推荐—A
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