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新宁物流(300013)： 

               着眼未来，紧练内功 
调研纪要              中性（维持）               2011.05.17 

我们于 5 月 12 日参与了新宁物流的联合调研，听取了公司高管人员对

公司当前状况及发展思路和战略的说明，并参观公司全资子公司昆山

新宁物流有限公司新、老仓储基地运转情况，下面就了解到的相关要

点简要总结。 

核心内容： 

 公司基于物流运营管理系统建设，为实现现代物流服务紧练内功，

推进主业稳定发展 

公司表示为真正实现现代物流服务，一直以物流营运信息管理系统

建设为业务开拓之本，公司拥有自身著作权的营运信息管理系统，

并对其不断优化和升级，系统可以实现公司、外部供应商、制造商

及海关四方数据信息的对接和同步交换。物流运营管理系统是公司

主业开拓和业绩实现的立业之本，因此近年来公司立足于实际业务

经验，不断对系统优化。 

 公司下属若干子公司业务有所突破，或将为公司业绩改善做出贡献 

全资子公司深圳新宁物流经过前期市场开拓，业务开展有较为显著进

展，2011 年 3 月份以来，主要开发的香港相关客户产品已逐步进场，

公司对深圳方面业务打开局面有较大信心； 

上海新郁宁目前为公司的全资子公司，之前公司经营管理由另一合作

人全权负责，此次股权收回后，上海新郁宁的管理与经营将相对更为

专业，管理上的更新和子公司在外高桥的优势地理位置结合，将有助

于改善公司当前营运状况； 

抓住电子制造业向中西部迁移的大局，公司已抢先在重庆、成都布局，

重庆子公司业务进展较为顺利。 

 公司 11 年及未来发展的思路要点 

首先，公司保证已有的电子元器件保税仓库业务的稳定发展，在当

前重点开拓的深圳、成都、重庆及上海区域发展方面，仍然以发展

为主，但同时会积极关注我国内需增长下，介入其他行业的机会； 

其次，公司会积极关注由内需和人民币结算的物流机会，不局限于

保税物流； 
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公司数据

当前价格 12.05

目标价格

52周波动区间 19.50

12.00

流通A股（亿股） 0.35

总市值（亿元） 10.85

日均成交量（百万股） 1.37  

 

 

股价一年表现 
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另外，公司在不断优化自身信息管理系统，开拓市场的基础上，将

注重对高端货运管理和货运服务的配套建设，并将该服务逐步加入

到旗下所布局的 13 个网点中去。 

 估值及投资建议 

公司自 2010 年下半年加速募集资金使用，由于部分新项目处于投

入运营初期，业务尚未形成规模，且折旧成本增加等综合因素致使

公司 1 季度呈现亏损，新投项目对公司业绩的负面影响随着业务局

面的打开，将逐步改善，我们认为这种改善需要时间效应。我们调

整公司 11-12 年业绩预估，预计每股收益分别为 0.15 元和 0.21 元，

对应 PE 分别为 78 倍和 56 倍，高于物流行业平均估值水平，暂维

持公司“中性”评级。 

表 1：公司主要财务数据及估值 

2010A 2011E 2012E

营业收入（百万元） 246 333 399

YOY% 35.98% 35.14% 20.00%

净利润（百万元） 18 15 21

YOY% -65.45% -14.58% 36.05%

EPS（元） 0.19 0.15 0.21

P/E（X） 64 78 56

P/B（X） 3.39 3.25 3.07
 

数据来源：公司数据，湘财证券研究所 

 风险提示 

公司业务对电子信息产业依赖程度较高； 

公司增加网点布局，相关物流专业人员欠缺。 
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分析师声明：  

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以独立诚信、

谨慎客观、勤勉尽职、公正公平准则出具本报告。 

本报告准确清晰地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体

推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

 

湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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为基础，但不保证所载信息之精确性和完整性。湘财证券研究所将随时补充、修订或更新有

关信息，但未必发布。 
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在法律允许的情况下，我公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行
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