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增 持 

物流业提升利润 

——南方食品（000716）中报点评—— 

 

事件: 

公司公布 2013年上半年，公司实现营业收入 5.22亿元，较上年同期

增长 31.64%，实现净利润 2339 万元，较上年同期增长 54.26%;扣非后净

利润为 1400 万元，折合 EPS0.12 元。 

点评： 

 物流业增厚利润。公司收购了黑五类物流业，2013 年物流业实现营

业收入 2.07 亿元，净利润 1682万元，物流业创造的利润成为公司利

润增长之源泉。公司于 2013 年近一步增加物流业投入，投入增加后

物流业的利润贡献率将实现稳中有升的格局。收购物流业不仅可以增

厚利润，同时拥有物流业后有利于企业进入“快消品”领域，为提高

商业业务周转率奠定基础。 

 完善渠道建设。2013 年，南方食品在原有渠道的基础上进一步扩大

食品业务的渠道建设，销售机构费用较上年增长了 50%，销售机构费

用的增长将有利于企业开展商业业务，扩大客户的覆盖面，满足“快

消品”基本属性。 

 新品黑芝麻乳。公司推出了新产品黑芝麻乳产品，公司为新产品推出

做了相关铺垫工作，产品的消费者接受度依然有待于进一步观察，商

业环境格局依然有待观察。 

 估值与投资策略。我们预计  2013、 2014、2015 年  EPS 分别为 

0.31/0.49/0.59，对应 PE 分别为 40.71X/25.52X/21.16X。 我们认

为：公司的业务转型将使公司保持持续增长。鉴于此，给予“增持”

评级。 

 风险提示：食品安全、商业环境变迁。 

  2011A 2012A 2013E 2014E 2015E 

营业收入(百万元) 581.52 641.47 1,002.00 1,257.67 1,590.50 

增长率(%) 37.9 10.31 56.2 25.52 26.46 

净利润(百万元) 12.32 18.58 76.67 122.33 147.5 

增长率(%) -92.39 50.78 312.66 59.57 20.57 

每股收益(元) 0.07 0.10 0.31 0.49 0.59 

市盈率 183.65 121.79 40.71 25.52 21.16 
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基础数据 
 

总股本(亿股) 2.46 

流通 A股(亿股) 1.71 

总市值(亿元) 31.22 

总资产(亿元) 13.92 

净资产（亿元） 8.18 
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本报告主要作者具有证券分析师资格，报告所采用的数据均来自合法、合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理
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