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南宁糖业

甘蔗收购

事件：南宁

糖量 66.2 万吨

已拉开序幕，

评：   

公司售糖进

糖价前高后低

吨，近期虽有反

季产量来看，

虑到 2013/14

5000 元/吨（

00 元/左右。

公司的完全成

新榨季甘蔗

14/15 榨季甘

年的甘蔗收购

吨，则公司的

吨。�

推进“双高

高糖，目标

糖 1 吨左右。

连成大片，采

的农田水利设

来计划逐步推

财务指标 
：百万元 
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同比(%)�
母公司净利润�
润同比(%)�
率(%)�
(%)�
收益(元)�

EBITDA�
来源：中国中投证

正文之后的免责
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购价有望

宁糖业 11 月 2

吨，至 2014

公司下属伶俐

进度较快，一

低，上半年基本

反弹，但尚未

公司今年销售

4 榨季的销售

（见附图 1），

由于 2013/1

成本应在 4900

蔗收购价有望

甘蔗收购价即将

价格大概率会

的吨糖完全成本

高”基地建设

标是将甘蔗亩产
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采用机械化作业

设施等。公司目

推广到 50 万亩

证券研究总部�
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附：财务预测

资产负债表 

会计年度 

流动资产 

� 现金�

� 应收账款�

� 其它应收款�

� 预付账款�

� 存货�

� 其他�

非流动资产 

� 长期投资�

� 固定资产�

� 无形资产�

� 其他�

资产总计 

流动负债 

� 短期借款�

� 应付账款�

� 其他�

非流动负债 

� 长期借款�

� 其他�

负债合计 

少数股东权益�

� 股本�

� 资本公积�

� 留存收益�

归属母公司股东权

负债和股东权益 

现金流量表 

会计年度 

经营活动现金流 

� 净利润�

� 折旧摊销�

� 财务费用�

� 投资损失�

营运资金变动�

� 其它�

投资活动现金流 

� 资本支出�

� 长期投资�

� 其他�

筹资活动现金流 

� 短期借款�

� 长期借款�

� 普通股增加�

� 资本公积增加�

� 其他�

现金净增加额 

资料来源：中国
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测表 

2013 

4171 

1419� �

552� �

364� �

169� �

258� �

1410� �

1609 

14� �

1381� �

107� �

107� �

5780 

3290 

2036� �

717� �

537� �

1012 

0� �

1012� �

4302 

132� �

287� �

1021� �

39� �

权益� 1346 

5780 

2013 

791   

68� �

213� �

224� �

4� �

495� �

-214� �

135   

38� �

0� �

173� �

-1387 

-1151�

0� �

0� �

221� �

-457� �

-461   

国中投证券研究总

 

责条款部分�

� �

  2014E 

  2857   

1400� �

222� �

31� �

199� �

220� �

784� �

  2813   

23� �

1313� �

104� �

1373� �

  5669   

  3027   

2260� �

460� �

307� �

  1332   

400� �

932� �

  4359   

120� �

287� �

1021� �

-117� �

  1191   

  5669   

� �

� �

  2014E 

805   

-168� �

68� �

178� �

0� �

752� �

-27� �

-1269   

-19� �

1291� �

4� �

  445   

� 224� �

400� �

0� �

0� �

-179� �

-19   

总部，公司报表，单

�

2015E  2016

3136    3031

1400� � 1400

255� � 262�

36� � 40�

204� � 219�

249� � 268�

992� � 842�

3042    2951

23� � 23�

1251� � 1769

101� � 98�

1667� � 1061

6178    5982

3023    2904

2305� � 2154

408� � 439�

309� � 311�

1762    1492

700� � 700�

1062� � 792�

4785    4396

126� � 139�

287� � 287�

1021� � 1021

-40� � 139�

1267    1447

6178    5982

�

�

2015E  2016

-34    566 

82� � 194�

68� � 80�

210� � 213�

0� � 0�

-399� � 67�

5� � 12�

-302    -2 

0� � 600�

300� � -600

-2� � -2�

335    -565

45� � -151

300� � 0�

0� � 0�

0� � 0�

-10� � -413

0    0 

单位：百万元�

利润表

6E  会计年

1    营业收

0� � 营业成

� 营业税

营业费

� 管理费

� 财务费

� 资产减

1    公允价

投资净

9� � 营业利

营业外

1� � 营业外

2    利润总

4    所得税

4� � 净利润

� 少数股

� 归属母

2    EBITD

� EPS（

� �

6    主要财

� 会计年

� 成长能

1� � 营业收

� 营业利

7    归属于

2    获利能

毛利率

净利率

6E  ROE

  ROIC

� 偿债能

资产负

� 净负债

流动比

速动比

营运能

总资产

� 应收账

0� � 应付账

每股指

5    每股收

1� � 每股经

每股净

估值比

P/E

3� � P/B

EV/EB

表 

年度 

收入 

成本�

税金及附加�

费用�

费用�

费用�

减值损失�

价值变动收益�

净收益�

利润 

外收入�

外支出�

总额 

税�

润 

股东损益�

母公司净利润 

DA�

元）�

财务比率 

年度 

能力 

收入�

利润�

于母公司净利润

能力 

率�

率�

能力 

负债率�

债比率�

比率�

比率�

能力 

产周转率�

账款周转率�

账款周转率�

指标（元） 

收益(最新摊薄)

经营现金流(最新摊

净资产(最新摊薄)

比率 

BITDA�

2013   

4399   

3824� �

30� �

85� �

447� �

224� �

41� �

0� �

-4� �

-256   

372� �

5� �

110   

42� �

68   

19� �

49   

181� �

0.17   

2013   

   

32.8%�

-167.1

-84.1%�

� �

13.1%�

1.1%�

3.7%�

-0.8%�

� �

74.4%�

48.61%�

1.27� �

1.19� �

� �

0.76� �

11� �

6.94� �

� �

0.17� �

摊薄) 2.76� �

4.70� �

   

56.03� �

2.05� �

22� �

� �

2014E  2

3341    3

3064� � 3

25� � 2

50� � 5

301� � 3

178� � 2

20� � 1

0� � 0

0� � 0

-297    4

105� � 6

5� � 5

-197    9

-30� � 1

-168    8

-12� � 6

-156    7

-50� � 3

-0.54    0

� �

� �

2014E  2

     

-24.0%� 1

-215.9 -8

-415.5 -

� � �

8.3%� 1

-4.7%� 2

-13.1%� 6

-5.5%� 9

� � �

76.9%� 7

62.29%� 6

0.94� � 1

0.87� � 0

� � �

0.58� � 0

8� � 1

5.21� � 7

� � �

-0.54� � 0

2.81� � -0

4.15� � 4

     

-17.76� � 3

2.32� � 2

-80� � 1
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2015E  2016E

3831    4240 

142� � 3377�

9� � 32�

4� � 59�

37� � 356�

10� � 213�

8� � 15�

0� � 0� �

0� � 0� �

42    188 

60� � 45�

� � 5� �

97    228 

5� � 34�

82    194 

6� � 14�

76    180 

20� � 481�

0.27    0.63 

2015E  2016E

     

4.7%� 10.7%

86.0% 349.8%

50.9% 135.4%

� � �

8.0%� 20.4%

.0%� 4.2%

6.0%� 12.4%

.9%� 13.1%

� � �

77.5%� 73.5%

63.95% 66.17%

.04� � 1.04�

0.95� � 0.95�

� � �

0.65� � 0.70�

5� � 16�

7.24� � 7.97�

� � �

0.27� � 0.63�

0.12� � 1.98�

4.42� � 5.05�

     

6.20� � 15.38�

.18� � 1.91�

3� � 8� �
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