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基础数据：2016 年 6 月 30 日  

每股净资产（元） 1.48 

每股净利润（元） 0.24 

 

 

事件追踪： 

 我们于 11 月 18 日调研了合新股份，同公司董事长陈怡、董事会秘书吴姜

松就公司经营情况及未来发展进行了沟通。 

 

投资要点： 

 全力打造进口食品 B2B 供应链综合服务平台。 

公司通过整合累积多年的海外采购资源，以及在供应链行业内代采、物流、

报关、仓储、分销等多环节跨界运营的能力，通力打造一个跨境休闲食品

B2B全流程、一站式服务平台。公司从国外的生产端（工厂出产）到国际

海运、仓储，到国内的报关报检、中转运输，再到国内各个 B 端的分销

提供一站式服务，收取全流程或单项目的服务费。未来力争在把业务规模

做大的同时，将长链条的服务内容标准化并打包成一个产品，借助食哪儿

网平台推广，实现线上线下的一体化运营。 

 

 线下深耕多年，跨界整合运营能力强，口碑佳，客户合作关系良好。 

公司在跨境货运代理行业内深耕多年，商业模式成熟，在海外采购、物流

仓储、海关检务、国内分销等多领域都有渠道资源，并培养了一批跨界运

营的专业人才。国内客户涵盖各类大 B、小 B，包括天弘、人人乐等大型

商超，良品铺子等连锁终端以及淘宝店、微店等等。目前因客户初期采购

量不稳定及订单零碎化特征，服务费用尚无固定的标准，要靠谈判协定。

未来客户及订单量达到一定规模后，有望实现标准化的收费。 

 

 线上推广顺利，食哪儿网塑造品牌效应。 

公司上半年推出食哪儿网站，对国内经销、海外代采、一站式平台服务等

项目做线上的展示推广，目前来看对品牌的宣传效果比较好。未来公司将

通过对后台 ERP 系统的升级改造，实现更高级的运营功能及前台服务功

能，如零碎订单可放在线上成交，将有望显著提升运营效率及运载能力，

打造线上线下一体化的商业模式。 

 

 “买手”广撒网，渠道有保障。 

公司在进口食品领域浸淫多年，拥有一个“不需付费”的买手网络，实时

传递时下最热销的进口食品品类和品牌，在全世界范围内帮助寻找合适的

供应商，方便公司做相应的产品开发和采购渠道的拓展。公司海外采购主

要在东南亚、欧洲区域，专注于地方化的知名品牌（越南 G7 咖啡、TIPO

面包干等），直接对接品牌厂商，货源真伪、安全性都有保障。 
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 闭环信息尽在手中，构建进口食品大数据库：   

公司 ERP 系统与食哪儿网上商城形成进口食品供应链全程信息的

闭环，有望产生巨大的数据价值。首先，对公司开展供应链金融业

务提供天然优势：实时掌握物资物权、关务税务状况、货物所在位

置等信息，并可通过数据统计分析得知各个贸易商的交易频率、交

易偏好等，便于选择合作客户；而且，公司对商品销售热度、区域

消费偏好都很熟悉，渠道也很多，很容易帮客户把滞销商品及时地

消化分解出去，进而避免账款回收出现问题。其次，信息闭环意味

着可溯源，这为食品的安全提供保障；最后，当客户群、业务规模

达到一定水平后，会累积形成一个进口食品贸易的大数据库，具有

丰富的可挖掘价值。 

 

 业绩增长迅速，行业空间向好。 

公司 2016 年上半年营收 1.17 亿元，同比增 40.79%；归母净利润

315.94 万元，同比增 71.93%。我们预计 2016 全年营收约 3 亿元，

主营利润约 800 万元，营业外收入 50-100 万元；2017 年营收与利

润均不低于 50%增速；对应 16、17 年 EPS 分别为 0.65 元，0.98 元。

目前公司市场份额尚小，但我国进口食品贸易的总量空间巨大，而

公司模式领先且相对成熟，在渠道、数据、平台建设及人员储备等

方面具有先发优势，有望维持业绩较快增长。 

 

 风险提示：实际控制人控制不当风险；行业竞争风险；行业监管和

政策风险；应收账款回收风险；汇率波动风险。 
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