
重要视角：

■

受益于珠海经济特区
“

以港立市
”

的战略
，

珠海港口业面临历史性机遇
。

国务院在规划纲要中强调
，

珠海要发挥经济特区和区位优势把珠海建设成为珠江西岸交通枢纽与核心城市
，

加快建设珠海高栏港工业区
。

珠海市政府
紧抓此次发展机遇

，

将
“

以港立市
”

作为地方核心战略
，

形成以港口建设为引擎
、

以港区发展为龙头的全市发展新格局
。

为此
，

政府计划未来
5

年向珠海投资
3000

亿元
，

其中
1300

亿元将投向高栏港建设
，

珠海港口及相关行业的发展
面临前所未有的机遇

。

■

因
“

以港立市
”

而生的珠海港集团强势入主粤富华成为公司第一大股东
，

为公司向港口行业成功转型提供了重要支持
。

珠海港集团入主粤富华后
，

以前所未有的力度加快公司
转型

，

利用集团在港口投资
、

建设
、

经营主体优势和现有的项目储备资源
,

积极推动富华进行内外部要素的整合
，

加快主业转型步伐
；

此外
，

还开始启动再融资准备工作
，

利用富华集团
近几年的效益积累和良好市场形象进行再融资

,

为尽早实现产业转型提供必要的资金支持
。

■

在珠海市港口业高歌猛进的同时
，

与港口相关的商业地产和物流地产必将面临空前的发展机遇
。

公司以珠海市巨资兴建高栏港为契机
，

围绕着高
栏港大力发展港城一体化业务

，

力争尽早将公司打造成为一流的港口物流地产综合开发商
。

事实上
，

公司目前也在不断加大与港口相关的商业地产和仓
储物流地产的投入

，

已经有
“

高栏港商业中心
”

和
“

仓储物流
”

两大土地开发项目开始投资建设
。

凭借公司与珠海港集团特殊的关系
，

预计未来新的港口开发
项目将接踵而来

。

■

电力能源作为公司的主要投资方向之一
，

在未来公司发展中占有重要战略地位
。

电力能源产业不仅能为公司带来稳定的业绩贡献
，

还有望使公司在我
国新能源领域的高速增长中分一杯羹

。

目前除拥有珠海电厂
10%

股权和武汉烽火富华光电项目
45%

股权外
，

公司还积极投资风电项目
，

公司投资建设的高栏岛风
电项目计划明年初并网发电

。

■

未来珠海港的建设耗资巨大
，

拥有高栏港等港口资源的珠海港集团很可能将优质港口资源注入到旗下唯一的上市公司
，

为港口的建设和运营提供
融资平台

。

业界猜测
，

珠海港集团可能分三个步骤逐步将资产注入上市公司最终实现整体上市
：

第一步
，

将集团公司部分港口辅助行业首先注入上市公司
；

第二步
，

将高栏港经济开发区相关物流用地资产以及部分干散货码头股权随后注入
；

第三步
，

最后将珠海国际货柜码头
(

高栏
)

有限公司
、

珠海国际货柜码
头
(

九洲
)

有限公司
、

珠海港高栏港务有限公司
、

珠海港洪湾港务有限公司等码头装卸主业注入上市公司
。
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为紧抓珠海“以港立市”战略所带来的重大发展

机遇，曾经进入后又离开港口领域的粤富华重新回到

了港口行业，并欲将港口物流及港口物流地产作为公

司的核心主业，把公司打造成为“一流港口物流营运

商和港口物流地产综合开发商”。 与初次涉足港口业

不同的是， 公司此次重回港口行业是在珠海大发展，

以及珠海“以港立市”发展战略的大背景下进行的，受

到了前所未有的政策支持，成功转型指日可待。 珠海

市的港口业在未来五年将发生翻天覆地的变化，转型

后的粤富华也将面临难得的发展机遇。

1.

珠海“以港立市”背景下蓬勃发展的港口行业

2009

年初通过的《珠江三角洲地区改革发展规划

纲要

(2008-2020)

》，明确把加快珠三角地区的改革发

展上升为国家战略，而珠海更是再次被纳入国家整体

战略规划中。 国务院在规划纲要中强调，珠海要发挥

经济特区和区位优势把珠海建设成为珠江西岸交通

枢纽与核心城市，加快建设珠海高栏港工业区，提升

城市核心竞争力和发展带动能力，建成现代化区域中

心城市和生态文明的新特区。

早在

2008

年珠海市就确立了“以港立市”的发展

思路，并将其作为未来城市发展战略的重中之重。 珠

海市之所以将“以港立市”作为城市发展的核心战略，

主要基于以下三个方面的考虑。

首先，丰富的港口资源为珠海“以港立市”战略提

供了优越的先天条件。 珠海港位于珠江口西岸，港湾

与深水岸线众多，通海航道和锚地条件优越，包括高

栏、万山、九洲、香洲、唐家、洪湾、斗门等

７

个港区，已

建成各种生产性泊位

112

个 （万吨级以上泊位

12

个）， 码头年通过能力

4350

万吨，

2008

年吞吐量达

4086

万吨。 正在建设的大型泊位

4

个，近期规划建设

的大型泊位

25

个。 此外， 珠海港还毗邻大西国际水

道，远期靠泊能力可达

30

万吨级，是珠三角海域独一

无二的深水良港。

其次，珠海的交通网络已经发生了前所未有的改

善，将大大拓宽珠海港的经济腹地辐射范围。 其实珠

海港的发展已有百年历史， 历史上也曾有过辉煌，早

在上世纪

90

年代早在

1988

年，珠海就提出“一港带

全局”战略，

1992-1994

年，珠海港连续三年集装箱吞

吐量排名全国第五。 后来由于广州港、盐田港、妈湾

港、南沙港的崛起，导致珠海港吞吐量锐减。 导致这种

结果的很大一个原因就是珠海交通网落后，辐射的经

济腹地狭小， 珠海港的吞吐量主要依靠珠海本地，而

珠海本地的工业又远落后于广州、深圳等城市，港口

业的衰落也在情理之中。 如今，珠海的运输网络已经

发生了翻天覆地的变化，

08

年开始动工以货运为主广

珠铁路将于今年底正式通车；与西部沿海高速公路相

衔接的高栏港高速公路， 也将在两年内建成通车，与

周边的西部沿海高速、江珠高速、太澳高速形成高速

环网。 水路方面，珠海港作为西江沿岸最具优势的港

口，使其成为西江通向世界的大门。

再次，国家打造西江经济带战略，为珠海港的腾

飞带来了难得的历史机遇。 经济腹地的规模和水平决

定港口发展的规模与水平， 一个港口要想有大的发

展，必须有庞大的经济腹地作后盾。 包括南宁、柳州、

贵州、来宾、梧州、云浮、肇庆、江门、中山、珠海等多个

城市的西江经济带的崛起为珠海港的腾飞带来了新

的希望。 近年来，国家把西江流域经济发展摆在十分

重要的地位，要将西江经济带打造成为世界性的工业

基地。 纵观世界所有国际航运中心的发展，都是利用

黄金水道和江海联运优势实现的，西江作为珠海港的

黄金水道也对珠海港的发展起到了重要作用。 目前，

国家对西江水运的重视达到了前所未有的程度，明确

提出要把西江这条“黄金水道”打造成为真正的“水上

高速公路”。 相信不久的将来，强大的经济腹地将足以

支撑珠海港的腾飞。

依据先天地理优势、运输网络、和西江经济带的

崛起等有利条件，在“以港立市”发展思路的指导下，

珠海市明确提出了加快港口建设与港区发展目标：力

争经过

3

年到

5

年的发展， 珠海市港口吞吐量达到

1

亿吨以上，集装箱吞吐量达到

300

—

500

万标箱，工业

总产值达到

1000

—

1500

亿元；经过

8

年至

10

年的努

力，建成全国沿海主枢纽港，成为集群效应强、生产规

模大、产业链条长、发展水平高的现代重化产业基地。

为此，从

2009

年起，珠海将投资

3169

亿元进行“十大

重点工程”基础设施建设，这一数字超过了改革开放

30

年来珠海全市社会固定资产投资的总和。 目前，在

建的“十大重点工程”中，已启动了

67

个项目，大部分

将于

2011

年竣工。 届时，珠海将建成以高栏港区为主

体，大中小配套、功能齐全、分工明确、布局合理的综

合性大型港口群，形成以港口建设为引擎、以港区发

展为龙头的全市发展新格局。

2

、曾涉足港口业务多年，对港口行业并不陌生

其实，早在

20

世纪九十年代末期，粤富华就曾涉

足过港口行业， 经营着当时全国大型港口———九州

港，九州港当时的吞吐量曾名列全国第五，综合实力

排名全国前十。 虽然后来由于战略转型，粤富华剥离

了港口业务，转型为以经营工业、地产、化工、贸易为

主业的上市公司，但多年的港口物流经营经历，为公

司积累了宝贵的港口经营经验，也为今天再次涉足港

口业打下了坚实的基础。 这一切还得从粤富华的成长

历程说起。

粤富华全称为珠海经济特区富华集团股份有限

公司， 最初由珠海经济特区富华涤纶丝厂改制而成，

于

1993

年

3

月正式在深交所挂牌上市， 为珠海市第

一家上市公司。 上市之初，公司主要经营的业务是化

纤、房地产开发、高科技精细化工、进出口贸易等行

业。 当时受纺织业不景气等因素的影响，导致公司经

营业绩持续下滑，在

1997

、

1998

年连续两年亏损。 为

提升公司竞争力，公司大股东决定对粤富华进行战略

重组，公司当时的第一大股东珠海市纺织工业集团公

司和第二大股东珠海市经济特区房地产公司向珠海

市港口企业集团无偿转让公司法人股

3970

万股和

3205.34

万股，股权转让后，珠海市港口集团成为粤富

华的最大股东。

为扭转粤富华的经营困境，珠海市港口企业集团

于

1999

年

10

月把旗下全资附属的中国外轮理货总

公司珠海公司珠海港报关行的

100%

股权， 控股的珠

海国际货柜码头（九洲）有限公司

50%

的股权和中国

珠海外轮代理公司

60%

的股权与公司全资所有的富

华化纤公司、富华大厦土地使用权和在富华化纤公司

中拥有的全部债权进行置换，标志着公司业务成功转

型，从一家经营纺织业为主的企业转身为以港口和房

地产业务并举综合类上市公司。

后来，由于公司战略转型，

2007

年

3

月，粤富华用

公司拥有的包括九州港在内的一系列的资产与珠海

国资委所持有的功控集团

100%

股权进行置换， 资产

置换后， 粤富华成功获得功控集团旗下的功控玻纤

100％

股权、 珠海可口可乐

50％

股权、 珠海电力集团

100％

股权、珠阿能源

49％

股权（剩余

51％

股权由电力

集团持有），公司的主营业务变为玻纤业务，成为一家

包含工业、化工、电力投资的综合性上市公司。

�

3.

珠海港集团强势入主，再度“结缘”港口行业

为把握珠海“以港立市”战略所带来的发展机遇，

公司确立了打造“一流港口物流营运商、港口物流地

产综合开发商和电力能源投资商”的发展目标，明确

了以港口物流、港口地产综合开发和电力能源做为公

司未来发展的三大主业，彻底解决公司长期以来主业

不强的弊病。 为此，公司进行了一系列的资本运作和

重大项目建设，主业转型势开始加速。

今年初， 珠海市国资委将持有的粤富华

16.4%

股

权无偿划转给珠海港控股集团， 股权无偿划转完成

后，珠海港集团将持有粤富华总股本的

16.4%

，此外，

鉴于债权债务关系，珠海市纺织工业集团公司及下属

全资子公司珠海冠华轻纺总公司持有的粤富华

8.66%

股权，已被司法冻结。 珠海市国资委将这部分股权对

应的表决权连同收益权一并委托给珠海港集团，待条

件成熟后，再将该部分股权划转给珠海港集团，因此，

珠海港集团及其一致行动人拥有粤富华合并权益为

25.06%

，为公司第一大股东。

分析珠海港集团成立的背景，其实公司大股东就

是因“以港立市”而生。

2008

年七月，为了深入贯彻落

实“以港立市”发展战略，珠海市进行了港口体制改

革，形成了珠海市港口管理局、珠海港集团和高栏港

管委会“三驾马车”。 其中，珠海港集团设立于

2008

年

12

月，注册资本为人民币

30

亿元，主要承担港口的开

发建设和经营管理任务，旗下有

20

多家企业，业务覆

盖面广，包括集装箱干散货码头经营及油气化学品码

头经营、成品油仓储物流、引航、船代、理货、报关、航

道疏浚等多个业务， 形成了以集装箱码头经营为主，

干散货、油气化学品码头经营为辅的完备港口运营服

务体系。 作为珠海最大的港口集团，珠海港是珠海“以

港立市”战略目标的主要建设者和具体推动者，担负

着珠海市高栏、万山、香洲、九洲、井岸、洪湾、唐家等

7

大港区的开发建设和经营管理任务。

珠海港集团此次入主粤富华， 成为公司第一大

股东，对公司主业转型有着里程碑的意义，也标志着

公司在打造一流港口物流营运商的道路上迈出了重

要一步。 珠海港集团入主粤富华后，对公司的发展指

出了明确的方向：首先，加快主业转型，充分利用珠

海港集团在港口投资、建设、经营主体优势和现有的

项目储备资源， 积极推动富华进行内外部要素的整

合，加快主业转型步伐，树立资本市场新形象；其次，

利用富华集团近几年的效益积累和良好市场形象进

行再融资， 为尽早实现产业转型提供必要的资金支

持。 与此同时，粤富华也可充分利用珠海港集团的资

源和经营主体优势，成功实现公司向“港口物流营运

商、港口物流地产综合开发商和电力能源投资商”的

战略转型。

4.

整合内部要素，打造三大产业发展平台

为加快主业转型，公司积极整合内部要素，着力

打造三大产业发展平台，使其能够更好地为公司战略

目标服务。公司已经明确了以下属珠海港置业公司

,

珠

海港物流公司

,

电力集团作为集团产业发展的三大平

台。 其中，珠海港置业公司是由公司旗下的珠海经济

特区富华房地产开发公司、珠海经济特区冠华房地产

开发公司和贵州富华房地产开发公司三家地产公司

资源整合而来。 公司

2009

年

7

月对富华房地产公司

增资

2000

万， 并加快对旗下三大房地产开发公司资

源的整合，成立了珠海港置业有限公司，作为公司未

来综合物流地产开发的平台。 而珠海港物流公司则是

由珠海富华进出口公司更名而来。 为推进富华集团向

港口物流和港口服务业的转型， 打造物流服务体系，

2009

年底公司决定对全资的珠海富华进出口有限公

司增资人币

3783

万元，并将其更名为

"

珠海港物流发

展有限公司

"

， 同时以

3900

万元的价格收购了珠海市

碧海化工有限公司、珠海英晟物流有限公司持有的珠

海汇通物流有限公司

100％

股权。

经过以上整合，公司形成了珠海港置业公司

,

珠海

港物流公司

,

电力集团作为集团产业发展的三大平台，

形成了分工明确

,

互相协作的发展格局。其中珠海港置

业重点放在物流地产基础设施开发建设

,

港城一体化

的开发建设；珠海港物流的重点放在物流运输

,

仓储及

其他物流服务；电力集团则集中精力发展与电力能源

相关产业。

5.

依托高栏港，港口地产综合开发和港口物

流业发展前景广阔

高栏港是珠海“以港立市”战略中的重点，“以港立

市”的重大部署也将围绕着高栏港展开，高栏港及高栏

港经济开发区将是珠海市未来二十年发展的重中之

重， 未来高栏港的吞吐量将占珠海港整体吞吐量的

70%

以上。 高栏港地理位置优越，是我国

21

个沿海主

枢纽港之一，水深条件良好、岸线资源丰富，与国际深

水航线相距仅

9

海里， 是珠三角西部地区唯一规划内

的枢纽港。目前，高栏港已建成各类泊位

35

个，其中万

吨级以上泊位

15

个，拥有珠三角地区最大的

8

万吨级

液体化工品码头和

8

万吨级成品油码头， 是全国最大

的油气化学品仓储区之一。此外还有

15

万吨干散货码

头、

10

万吨煤炭码头等

6

个深水码头的扩建工程即将

动工，并计划在

3

年内建成，届时高栏港货物吞吐能力

将超过

1

亿吨。

高栏港区的总体发展目标是 “建设全国沿海主枢

纽港，打造广东重化产业基地”，积极发展临港工业，加

快建设综合运输枢纽港区的大型专业化泊位。 到

2010

年，通过

PTA

带动，加快下游产品企业群发展；以芳烃

和烯烃为突破口，积极引进大炼油厂

;

加快引进造船、造

纸、钢铁等大型工业项目

;

近期重点促进八万吨级化工

码头、十万吨级煤炭码头、十五万吨级铁矿石码头等建

设，中远期推动十万吨级货柜码头、三十万吨级原油码

头以及大型仓储区建设。

在货运网络建设方面，主要为高栏港服务的“广珠

铁路”将于

2011

年底通车，该项目建成后将结束珠海

无铁路时代，给珠海的港口、货运业带来重大影响。 广

珠铁路自京广线广州的江村编组站引出直通珠海高栏

港，铁路全长

187

公里，以货运为主，可以行驶双层集

装箱列车，规划运输能力为年货运量

6000

万吨，纵贯

广州、佛山、江门、珠海四市，北与我国中西部地区的国

家铁路干线网络相连。 目前高栏港的吞吐量绝大多数

来自珠海本地，一旦铁路建成，高栏港就可凭借离国际

航道距离较短和运费低的优势， 把海运物流作用辐射

到珠海外围地区， 在抢占中西部地区这一重要腹地区

域上取得优势低位。

为准确把握高栏港及其相关产业发展所带来的机

遇，公司计划以高栏港为依托，大力发展港城一体化和

港口物流业务，为发展成为一流港口地产综合开发商和

港口物流运营商打下基础。 实际上，公司已经在港口物

流商业地产方面迈出了坚实的一步，公司目前已经获得

和公告的土地开发项目有“高栏港商业中心”和“仓储物

流”两大项目。 其中“高栏港商业中心”项目是公司港城

一体化开发业务的首部作品，该项目是集办公、商业、酒

店等多功能的商业综合体， 采取租售相结合的经营模

式。 为较好地完成这个处子作，公司全资子公司珠海港

置业有限公司于

2009

年

12

月设立了专门的项目公司

高栏港商业中心有限公司负责项目的建设。 “高栏港商

业中心”项目的建成标志着公司向港口物流业和服务业

发展的战略转型中迈出了关键的一步。

港口物流和港口商业地产是公司的两大主业，持

续获得更多的相关项目是公司战略转型成功与否的关

键。尽管目前公司已获得的土地开发项目仅有两个，但

基于以下原因， 我们认为公司在未来持续获得更多的

港口物流运营与综合地产开发相关项目是大概率事

件。首先，公司发展方向与珠海市“以港立市”发展战略

高度一致，且公司大股东珠海港集团是“以港立市”战

略的推动者与实施者，而公司则是这一战略的排头兵，

有望获得政府的大力支持。其次，公司是珠海港集团旗

下唯一的上市平台， 大股东有动力充分运用好这个平

台， 为珠海港区未来五年的基础设施大建设提供资金

支持。

6．

将电力能源作为公司主要投资方向，涉足

新能源产业

公司董事局主席杨润贵曾称：“电力能源产业是公

司重要利润来源，地位不能因转型而削弱，还要进一步

加强”。 除了港口业务外，公司积极支持电力集团培育

发展相关业务， 以期增强公司构建综合电力能源板块

的规模和实力， 在运作上能够实现由投资参股向自主

经营的逐步转变， 以保证公司在该产业领域发展中有

更多主动权。实际上，公司已有多个与电力能源相关的

项目正在推进中。

公司对电力能源领域的投资主要是通过参股和自

主经营相结合的方式实现的。 其中参股的项目主要包

括持有珠海电厂

10%

的股权和烽火富华光电项目

45%

的股份。公司在珠海电厂所拥有的股权虽然较小，但每

年可为公司贡献上亿元的稳定收益， 对公司业绩形成

了有效的支撑； 公司参股

45％

的武汉烽火富华光电项

目立足于光电互感器和数字变电站产业， 目前仍处于

项目开发阶段，其研制的“

FEXT

系列电子式互感器”成

功通过技术鉴定， 已进行小批量生产并加大市场推广

力度，预计今年开始小幅盈利，预计随着国家智能电网

建设的提速，该项目受益巨大，发展前景无限。

新能源作为

21

世纪发展前景最好的行业之一，吸

引着众多企业的投资。 从长期看， 要改善我国能源结

构，必须大力发展可再生能源和新能源产业，不断提高

清洁能源在我国一次能源消费中的比重。 我国风能资

源丰富，具有良好的开发利用前景。风能是一种无污染

永续能源，有着储量大、成本低的优点。 为达到降低环

境污染和对煤炭依赖过高的目的， 过去几年世界各国

都不断加大对风能开发的投入。

2008

年全球风电装机

容量超过

1.2

亿千瓦，发电约

2400

亿千瓦时，我国的风

电装机量达到了

1100

万千瓦左右，风力发电逐渐成为

我国乃至世界上众多国家可持续发展战略的重要组成

部分。 根据全球风能理事会的中性预测，至

2050

年全

球累计风机装机容量将达到

18.3

亿千瓦， 可发电

4.8

万亿度，相当于

2008

年全球用电量的

28%

，发展潜力

十分巨大。

公司于去年初就公开宣称投资高栏岛风电场项

目， 该项目位于珠海高栏岛东部飞沙村旁，

2009

年底

开始动工，是

2009

年广东省重点工程，由公司全资的

电力集团持有

95%

股权的富华风能有限公司承办。 高

栏岛风电场可开发总容量

6.3

万千瓦，其中一期开发建

设

4.95

万千瓦，动态总投资

4.63

亿元，计划于今年底

建成投产，年发电约

9000

多万度，主要对高栏岛供电，

盈余电能可送入

220

千伏临港站。 该项目对改善珠海

电源结构， 缓解当地电力供需矛盾， 拉动地区经济发

展，具有重要意义，项目前景向好。此外，高栏风电场项

目在上网电价提高、税负降低等优惠政策支持下，具有

较好的稳定收益预期， 有助于电力集团尽快形成新的

主营业务，增加新的利润来源。

图

3

：我国（不含台湾地区）历年累计风电装机量

7．

逐步退出非主导产业，集中优势资源做强

做大主业

稳妥有序退出非主导行业， 集中资源发展主业也

是公司近期的战略目标之一。 在产业转型中

,

有序退出

已丧失自主发展优势的行业

,

集中资源做好主业板块，

并通过有力举措， 使公司在较短的时间取得战略转型

的实质性突破

,

彻底改变粤富华原有的主业不突出

,

后

续增长乏力的局面。为此，公司决定将其全资子公司珠

海功控集团有限公司拥有的珠海富华复合材料有限公

司

51%

的股权以人民币

15557

万元的价格转让给云南

云天化股份有限公司， 并于

2010

年

5

月

28

日签署了

《珠海富华复合材料有限公司股权转让合同》。 此次交

易，一方面可以稳妥实现从富华复材的逐步退出，加快

公司战略转型步伐，集中宝贵资源发展新主业；另一方

面也可通过与云天化的深度合作， 改善富华复材目前

的经营状况，为其自身赢得良好的发展前景。

在转让非主业资产的同时， 公司积极竞购大股东

港口物流业务。为避免日后的同业竞争，珠海港集团委

托珠海市产权交易中心发布公告

,

以竞价的形式打包

转让旗下的中国外轮理货总公司珠海有限公司等

7

家

公司股权。公司董事局已同意竞购打包资产，以求公司

将借此次收购迅速介入港口物流产业，加快主业转型。

�

8．

其他业务为公司转型期的业绩提供了有力支撑

虽然公司明确了以港口物流、 港口物流地产和电

力能源作为公司未来发展的主业， 但目前还处于成型

和培育阶段，还没有大规模盈利。 在此阶段保留部分公

司原有传统业务不仅可以对公司转型期的业绩形成有

效支撑，还可以为公司的转型提供一定的资金支持。 公

司目前的其他业务主要包括可乐业务和

PTA

业务以

及玻璃制品，目前都是以联营或参股的形式经营。

可口可乐业务是公司通过旗下全资子公司功控集

团持有珠海可口可乐有限公司

50%

的股权联营方式经

营的，合作方是澳门饮料有限公司，此项业务每年分红

较为稳定， 预计每年收益在

2000

万左右；

PTA

业务是

与英国

BP

公司合资成立珠海

BP

化工有限公司的方

式经营的，公司持有合资公司

15%

的股权，属于跟随性

投资，此项业务业绩波动较大，有望为公司带来业绩惊

喜，

2010

年上半年就为公司带来了超预期的投资收益；

而玻璃纤维制品业务是通过有富华复合材料有限公司

实现的，虽然公司因为主业转型，将旗下全资子公司珠

海功控集团持有富华复合材料有限公司

51%

的股权转

让给了云南云天化，而云天化是国内玻纤行业的龙头，

对于玻纤行业的把握与运营有着丰富的经验， 在玻纤

行业逐渐走出行业低谷的背景下， 未来对公司业绩也

有一定的支撑作用。

9．

物流服务开始创收，公司主业日渐清晰

从粤富华近几年业务分部财务报告来看， 公司主

业并不清晰。在

2008

年占公司主营业务收入比重最大

的两项业务为进出口自营及贸易代理和房地产业务，

这两项业务占当年公司主营业务收入的比重分别为

53.41%

和

34.98%

； 但在

2009

年占公司主营业务收入

比重最大的两项业务却变成内销贸易业务和玻璃纤维

制品，占当年公司主营业务收入的比重分别为

57.75%

和

17.88%

； 到了

2010

年上半年占公司主营业务收入

比重最大的两项业务又发生了变化， 分别为玻璃纤维

制品和物流业务， 占公司主营业务收入的比重分别为

60.8%

和

11.38%

但值得庆幸的是， 因为收购汇通物流

100%

股权，

2010

年上半年公司欲打造的未来三大主业之一物流

业已经开始创收， 并在今年上半年的业务分部收入中

排名第二，标志着公司主业转型已初见成效。随着物流

业务的重心转向港口综合物流服务以及大型仓储物流

节点的建立， 预计未来港口物流业务收入占主营业务

收入的比重将越来越大。同时，由于上半年已将子公司

富华复材公司

51%

股权转让出去

,

从

6

月份起公司主

营业务不再包含电子玻璃布的生产和销售， 目的是集

中优势资源，做强做大主业。 此外，随着珠海高栏岛风

电场和其他电力能源项目的推进， 预计未来电力能源

业务收入在公司主营业务收入中将占有较大份额，离

公司打造“一流港口物流营运商、港口物流地产综合开

发商和电力能源投资商”的发展目标越来越近。

10.

背靠大股东，优势资源注入可期

珠海港集团成为公司大股东后， 最让投资者期待

的莫过于大股东优质资源的注入。 此前，有消息称，为

加快珠海港尤其是主港区高栏港的建设及发展步伐，

珠海市国资委拟将珠海港集团资产注入粤富华， 借助

上市公司平台加快珠海港尤其是高栏港的建设。 虽然

这种消息还未被最终证实，但分析种种迹象，我们认为

珠海港集团向公司注入优质资产是大概率事件。

首先， 珠海国资委将其持有的粤富华

16.4%

的股

权无偿划拨给珠海港集团助其成为粤富华最大股东的

意图很明显， 就是想借珠海市老牌国有上市公司的资

本市场平台，为珠海“以港立市”战略目标服务。

其次，未来

5

年是珠海港码头建设的高峰期，珠海

港集团将全力打造主体港区—高栏港，高栏港区计划建

设万吨级以上泊位

25

个，总投资

250

亿元以上。我们估

计，剔除股东投资和项目公司贷款，珠海港集团对高栏

港的投资仍将达

70

亿之多，面对如此大的资金需求，珠

海港完全有动力将港口资产注入到旗下的上市公司，通

过资本市场为高栏港的建设融资，解决资金需求。

再次， 有着丰富港口行业经验的原高栏港建设委

员会副主任、 珠海港控股集团董事长杨润贵任粤富华

董事局主席。

2008

年底，《珠三角规划纲要》正式发布，

提出有效整合珠江口港口资源后不久， 原高栏港建设

委员会副主任、 珠海港控股集团董事长杨润贵即被选

举为粤富华董事局主席， 杨润贵的进驻暗示着有关各

方为港口资产注入后的上市公司提前物色好了有能力

的经营者。

此外， 公司将名称由粤富华更名为珠海港股份有

限公司更是证明了大股东珠海港集团有意将优质港口

资产注入上市公司。 珠海港集团旗下的优质资产主要

是以高栏港为代表的港口资源， 若这些港口资源顺利

注入到上市公司，将会使公司的基本面发生质的改善。

业界认为， 珠海港集团可能分三个步骤逐步将资产注

入上市公司最终实现整体上市：第一步，将集团公司部

分港口辅助行业首先注入上市公司；第二步，将高栏港

经济开发区相关物流用地资产以及部分干散货码头股

权随后注入；第三步，最后将珠海国际货柜码头

(

高栏

)

有限公司、珠海国际货柜码头

(

九州

)

有限公司、珠海港

高栏港务有限公司、 珠海港洪湾港务有限公司等码头

装卸主业注入上市公司。
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