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永泰运（001228.SZ）： 

推荐|首次覆盖 Q3 业绩增势延续，看好公司跨境危化供应链发展 

公司基本情况  事件 

永泰运发布 2022年三季报。公司第三季度营业收入实现 7.56亿

元，实现归母净利润 1.07亿元，其中扣非归母净利润为 1.06万元。

第三季度营业收入同比增长 24.3%，归母净利润同比增长 115.8%，扣

费归母净利润增长 157.4%，前三季度 ROE同比增加 1.8%，业绩延续高

速增长态势。 

 核心观点： 

公司第三季度营收延续高增长，超出市场预期。主要是因为：一

方面，在上海疫情持续影响下，客户纷纷选择从周边口岸出运。公司

凭借在化工物流供应链行业的全产业链布局、品牌优势，通过运化工

平台，积极高效协同各口岸的化工物流供应链服务团队、危化品仓储

堆存资源、危险品运力资源，在保障原有客户货物出运的同时，解决

了大量新客户的货物出运需求，集中体现在宁波港和青岛港业务的增

长；另一方面，受全球宏观环境影响，美元对人民币汇率中间牌价自

四月初开始一路走高（从 6.3509 到 6.7114），美元累计升值 5.68%。

公司从事的化工物流供应链服务业务部分环节涉及外币，且主要为美

元，美元升值带来汇兑收益。此外，公司及下属子公司宁波市永港物

流有限公司、宁波永港海安物流有限公司、宁波凯密克物流有限公司

于 2022 年 6 月收到宁波市北仑区促进产业结构调整专项资金扶持政

策补贴等计入当期损益的政府补助增加。 

跨境供应链物流市场空间广阔，市场集中度有望进一步提升。中

国已经成为全球最大的化工品市场，22 年上半年我国化工行业进出

口贸易累计总额达到 2605.2 亿美元，同比增长 22.6%。2022 年 8 月

23日，公司以现金方式收购交易对手方世天威(中国)投资有限公司持

有的天津瀚诺威国际物流有限公司 100%股权，取得天津瀚诺威土地及

仓储堆存资源。2022年 10月 11日，天津瀚诺威相关工商变更登记备

案手续已办理完毕，取得天津港保税区市场监督管理局换发的营业执

照。本次收购有利于公司完善公司全链条化工物流供应链服务产业链

整体战略布局，提升公司在京、津、冀等环渤海地区化工物流供应链

服务能力，顺应全国统一大市场建设等行业政策，充分利用自身在跨

境化工物流供应链服务领域的行业定位、品牌效应、经验丰富的国际
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化工物流服务团队及自主研发的“运化工”平台，积极挖掘现有的客

户需求、开拓新客户，高效整合、协同跨境化工物流供应链服务环节

的自有资源和外部资源，为客户提供全链条跨境化工物流服务。 

 

 盈利预测与投资建议 

危化品物流行业监管趋严，公司借助现代信息技术手段能够增强

综合竞争能力，跨境危化品物流市场空间广阔，集中度有望进一步提

升。公司全链条跨境化工物流服务能力强，拥有稀缺的危化仓储资源。

公司盈利能力有望持续提升，预计 2022-2024 年公司 EPS 为 3.28、

4.36、5.59元/股，首次覆盖，给予“推荐”评级。 

 风险提示 

疫情反复及国际贸易环境风险；运输安全风险。 

 

 

  2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

主营收入（百万元）         952        2,145        2,895        3,793        4,855  

增长率（%） 15% 125% 35% 31% 28% 

归母净利润（百万元）          74          168          255          339          435  

增长率（%） 17% 126% 52% 33% 28% 

EPS（元） 0.95 2.15 3.28 4.36 5.59 

P/E 60.4 26.8 17.6 13.2 10.3 

毛利率（%） 17.9% 16.3% 17.6% 17.7% 17.7% 

净利率（%） 7.8% 7.8% 8.8% 8.9% 9.0% 

ROE 13.7% 23.6% 26.4% 26.0% 25.0% 

资料来源：公司公告，同花顺 iFinD，中邮证券研究所预测        注：股价为 2022年 10月 27日收盘价 
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财务预测表（单位：百万元） 

资产负债表 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E   现金流量表 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 352  753  892  1,167  1,494    经营活动现金流 104  146  269  340  506  

现金 93  222  212  277  355    净利润 74  168  255  339  435  

应收账款 219  480  610  799  1,023    折旧摊销 23  25  36  54  130  

其它应收款 8  12  16  21  27    财务费用 14  10  12  15  19  

预付账款 4  3  4  6  7    投资损失 (0) (1) 0  0  0  

存货 2  11  14  19  24    营运资金变动 (6) (76) (54) (95) (112) 

其他 25  26  35  45  58    其它 (1) 20  19  27  33  

非流动资产 552  565  840  1,703  2,984    投资活动现金流 (112) (23) (311) (917) (1,411) 

长期投资 2  3  3  3  3    资本支出 (113) (24) (311) (917) (1,411) 

固定资产 195  192  375  1,140  2,129    其他 1  0  (1) 0  0  

无形资产 167  169  160  159  151                

其他 187  201  301  401  700    筹资活动现金流 (30) 20  32  642  982  

资产总计 903  1,318  1,731  2,870  4,477    短期借款 (10) 25  48  657  1,002  

流动负债 307  539  685  1,470  2,622    长期借款 0  0  0  0  0  

短期借款 151  176  224  881  1,882    其他 (20) (5) (15) (15) (19) 

应付账款 119  293  389  509  651    现金净增加额 (38) 142  (10) 65  77  

其他 36  70  73  80  89    主要财务比率 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

非流动负债 16  24  24  24  24    成长能力      

长期借款 0  0  0  0  0    营业收入 15.2% 125.2% 35.0% 31.0% 28.0% 

其他 16  24  24  24  24    营业利润 22.9% 130.4% 54.0% 32.7% 28.2% 

负债合计 323  563  709  1,494  2,647    归属母公司净利润 16.8% 125.8% 52.4% 32.8% 28.3% 

少数股东权益 38  45  56  71  90    获利能力           

归属母公司股东权益 543  711  966  1,305  1,740    毛利率 17.9% 16.3% 17.6% 17.7% 17.7% 

负债和股东权益 903  1,318  1,731  2,870  4,477    净利率 7.8% 7.8% 8.8% 8.9% 9.0% 

利润表 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E   ROE 13.7% 23.6% 26.4% 26.0% 25.0% 

营业收入 952  2,145  2,895  3,793  4,855    ROIC 11.6% 19.2% 22.2% 16.3% 12.7% 

营业成本 782  1,794  2,386  3,121  3,994    偿债能力           

营业税金及附加 2  3  4  5  6    资产负债率 35.7% 42.7% 41.0% 52.0% 59.1% 

营业费用 20  36  55  71  89    净负债比率 16.9% 13.6% 12.9% 30.7% 42.0% 

管理费用 39  57  87  110  141    流动比率 1.15 1.40 1.30 0.79 0.57 

财务费用 14  10  12  15  19    速动比率 1.14 1.38 1.28 0.78 0.56 

资产减值损失 (1) (1) 0  0  0    营运能力           

公允价值变动收益 0  0  0  0  0    总资产周转率 1.05 1.63 1.67 1.32 1.08 

投资净收益 0  1  0  0  0    应收账款周转率        

5  

       

6  

       

5  

       

5  

       

5  营业利润 101  232  357  474  608    应付账款周转率 7.11 8.71 7.00 6.95 6.88 

营业外收入 0  5  0  0  0                

营业外支出 2  2  2  2  2    每股收益 0.95 2.15 3.28 4.36 5.59 

利润总额 99  235  356  473  606    每股经营现金 1.33 1.87 3.45 4.37 6.49 

所得税 25  60  89  118  152    每股净资产 6.97 9.12 12.40 16.76 22.34 

净利润 74  175  267  354  455    估值比率           

少数股东损益 (1) 7  11  15  19    P/E 60.4 26.8 17.6 13.2 10.3 

归属母公司净利润 74  168  255  339  435    P/B 8.3 6.3 4.6 3.4 2.6 

EPS 0.95 2.15  3.28  4.36  5.59    EV/EBITDA 203.5 103.3 66.6 49.7 35.6 

数据来源: Wind，中邮证券研究所 
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中邮证券投资评级说明 

投资评级标准 类型 评级 说明 

报告中投资建议的评级标准： 
报告发布日后的 6个月内的相
对市场表现，即报告发布日后
的 6个月内的公司股价（或行
业指数、可转债价格）的涨跌
幅相对同期相关证券市场基准
指数的涨跌幅。 
市场基准指数的选取： 
A 股市场以沪深 300 指数为基
准；新三板市场以三板成指为
基准；可转债市场以中信标普
可转债指数为基准；香港市场
以恒生指数为基准；美国市场
以标普 500或纳斯达克综合指
数为基准。 

股票评级 

推荐 预期个股相对同期基准指数涨幅在 20%以上 

谨慎推荐 预期个股相对同期基准指数涨幅在 10%与 20%之间 

中性 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间 

回避 预期个股相对同期基准指数涨幅在-10%以下 

行业评级 

强于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%与 10%之间 

弱于大市 预期行业相对同期基准指数涨幅在-10%以下 

可转债 

评级 

推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

谨慎推荐 预期可转债相对同期基准指数涨幅在 5%与 10%之间 

中性 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%与 5%之间 

回避 预期可转债相对同期基准指数涨幅在-5%以下 

 

分析师声明 

撰写此报告的分析师（一人或多人）承诺本机构、本人以及财产利害关系人与所评价或推荐的证券无利害关系。 

本报告所采用的数据均来自我们认为可靠的目前已公开的信息，并通过独立判断并得出结论，力求独立、客观、公

平，报告结论不受本公司其他部门和人员以及证券发行人、上市公司、基金公司、证券资产管理公司、特定客户等

利益相关方的干涉和影响，特此声明。 

免责声明 

中邮证券有限责任公司（以下简称“中邮证券”）具备经中国证监会批准的开展证券投资咨询业务的资格。  

本报告信息均来源于公开资料或者我们认为可靠的资料，我们力求但不保证这些信息的准确性和完整性。报告内容

仅供参考，报告中的信息或所表达观点不构成所涉证券买卖的出价或询价，中邮证券不对因使用本报告的内容而导

致的损失承担任何责任。客户不应以本报告取代其独立判断或仅根据本报告做出决策。 

中邮证券可发出其它与本报告所载信息不一致或有不同结论的报告。报告所载资料、意见及推测仅反映研究人员于

发出本报告当日的判断，可随时更改且不予通告。  

中邮证券及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

者计划提供投资银行、财务顾问或者其他金融产品等相关服务。  

《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报告仅供中邮证券客户中的专业投资者使

用，若您非中邮证券客户中的专业投资者，为控制投资风险，请取消接收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公

司不会因接收人收到、阅读或关注本报告中的内容而视其为专业投资者。  

本报告版权归中邮证券所有，未经书面许可，任何机构或个人不得存在对本报告以任何形式进行翻版、修改、节选、

复制、发布，或对本报告进行改编、汇编等侵犯知识产权的行为，亦不得存在其他有损中邮证券商业性权益的任何

情形。如经中邮证券授权后引用发布，需注明出处为中邮证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节

或修改。  

中邮证券对于本申明具有最终解释权。 
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公司简介 

中邮证券有限责任公司，2002年 9月经中国证券监督管理委员会批准设立，注册资本 50.6亿元人民币。中邮

证券是中国邮政集团有限公司绝对控股的证券类金融子公司。 

中邮证券的经营范围包括证券经纪、证券投资咨询、证券投资基金销售、融资融券、代销金融产品、证券资

产管理、证券承销与保荐、证券自营和与证券交易、证券投资活动有关的财务顾问等。中邮证券目前已经在北

京、陕西、深圳、山东、江苏、四川、江西、湖北、湖南、福建、辽宁、吉林、黑龙江、广东、浙江、贵州、新

疆、河南、山西等地设有分支机构。 

中邮证券紧紧依托中国邮政集团有限公司雄厚的实力，坚持诚信经营，践行普惠服务，为社会大众提供全方

位专业化的证券投、融资服务，帮助客户实现价值增长。中邮证券努力成为客户认同、社会尊重，股东满意，员

工自豪的优秀企业。 

 

业务简介 

 证券经纪业务 

公司经中国证监会批准，开展证券经纪业务。业务内容包括：证券的代理买卖；代理证券的还本付息、分红派息；

证券代保管、鉴证；代理登记开户； 

公司为投资者提供现场、自助终端、电话、互联网、手机等多种委托通道。公司开展网上交易业务已经中国证监

会核准。 

公司全面实行客户交易资金第三方存管。目前存管银行有：中国邮政储蓄银行、中国工商银行、中国农业银行、

中国银行、中国建设银行、交通银行、民生银行、兴业银行、招商银行、北京银行、华夏银行。 

 证券自营业务 

公司经中国证监会批准，开展证券自营业务。使用自有资金和依法筹集的资金，以公司的名义开设证券账户买卖

依法公开发行或中国证监会认可的其他有价证券的自营业务。自营业务内容包括权益类投资和固定收益类投资。 

 证券投资咨询业务 

公司经中国证监会批准开展证券投资咨询业务。为证券投资者或客户提供证券投资的相关信息、分析、预测或建

议。 

 证券投资基金销售业务：公司经中国证监会批准开展证券投资基金销售业务。代理发售各类基金产品，办理基

金份额申购、赎回等业务。 

 证券资产管理业务：公司经中国证监会批准开展证券资产管理业务。 

 证券承销与保荐业务：公司经中国证监会批准开展证券承销与保荐业务。 

 财务顾问业务：公司经中国证监会批准开展财务顾问业务。 

 


