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证券研究报告：公司研究/公告点评 

社会服务行业 东方宾馆 (000524) 中性 

报告原因： 三季报  主营能力同比上升   营业外收入锦上添花 维持评级 

2012 年 10 月 24 日   公司研究/公告点评 

市场数据：2012 年 10 月 23日 三季报 

1-9 月份，公司实现营业收入 2.41 亿，比去年同期增加 1862 万元，

同比增长 8.38%，实现营业利润 3231 万元，比去年同期增加了 1280 万元，

同比增长 65.61%，实现利润总额为 3281 万元，比去年同期增加了 1350 万

元，同比增长 69.91%，实现归属于上市公司的净利润为 2477 万元，比去

年同期增加了 1043 万元，同比增长了 72.73%，实现基本每股收益为 0.09

元，同比增长了 69.81%。 

点评 

 销售毛利率同比上升。1-9月份，公司销售收入同比增加了1862万元，

同比增长了8.38%，第三季度，公司销售收入同比增加了710万元，同

比增长了9.26%， 1-9月份，公司的营业成本同比只增加了1253万元，

同比增长了12.73%，第三季度，公司的营业成本同比增加了331万元，

同比增长了5.29%，非常明显，公司的营业收入的增长高于成本增长。

导致1-9月份，公司的毛利率为53.94%，同比上升了1.80个百分点。

毛利率的上升是公司利润增幅大幅提升的一主要原因。也显示公司的

主营正在逐步改善。 

 三项费用率下降明显。1-9月份，公司的销售期间费用率达到36.10%，

同比下降了5.71个百分点，其中销售费用率、财务费用率和管理费用

率均有所下降。销售费用率为17.74%，同比下降了4.03个百分点。1-9

月份，销售费用4271万元，较上年同期减少567万元，减幅为11.72%。

管理费用4440万元，较上年同期微增106万元，增幅2.45%，财务费用

-18 万元，较上年同期减少137 万元，减幅115.31%。三项费用率下

降明显导致公司盈利能力有所提升。1-9月份，公司的销售净利率为

10.29%，同比去年提升了3.83百分点。 

 营业外收入和投资净收益锦上添花。1-9月份，公司实现投资收益250 

万元，较上年同期增加157 万元，增幅168.82%。1-9月份，公司实现

营业外收入75 万元，较上年同期增加61万元。 营业外收入和投资净

收益同比大幅增加是公司业绩同比增加的另一主要原因。 

 盈利预测和评级。假设第四季度公司营业收入和去年持平，我们给公

司的盈利预测为公司2012年每股收益在0.19元，2013年为0.12元，2014

年为0.13元，公司目前股价在7.25元左右，对应PE为38、60和56倍，

公司PE水平略高，维持公司“中性”评级。 

总股本/流通股本(亿

股) 
2.70/2.70 

收盘价(元) 7.25 

流通市值(亿元) 19.58 

1年内最高最低价(元) 10.78/5.39 

PE/PB 85.00/3.18 

 

基础数据：2012 年 9 月 30 日 

资产负债率 16.40% 

毛利率 53.94% 

净资产收益率（滩薄） 4.10% 

销售净利率 10.29% 
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   风险因素：房地产结算不确定风险；公司酒店管理没有好转，公司主要经

营酒店多为三星级酒店，且已投入运营多年，设施设备陈旧，房型结构不

尽合理。与新型快捷酒店相比，市场竞争压力较大；其他不确定风险。 

 

盈利预测表 

无特殊说明单位为百万元 2008 2009 2010 2011 2012 年 3季度 2012 2013 2014 

一、营业总收入 267.75  220.83  267.92  310.47  240.81  329.09  345.54  380.10  

二、营业总成本 286.09  287.16  258.07  280.82  210.98  296.67  302.97  333.27  

  营业成本 103.94  117.35  115.53  142.42  110.93  151.94  159.19  175.11  

  营业税金及附加 14.44  12.30  14.67  17.02  13.25  18.10  19.00  20.91  

  销售费用 45.73  73.69  68.43  62.96  42.71  65.82  61.30  67.43  

  管理费用 112.38  67.71  55.30  56.25  44.40  60.72  63.72  70.09  

  财务费用 7.66  4.17  3.09  1.29  -0.18  0.23  (0.24) (0.27) 

  资产减值损失 1.94  11.93  1.05  0.88  -0.14  (0.14) 0.00  0.00  

三、其他经营收益 24.23  2.23  1.68  0.78  2.48  2.48  0.00  0.00  

  公允价值变动净收益 (1.34) 0.48  (0.20) (0.15) -0.02  (0.02) 0.00  0.00  

  投资净收益 25.57  1.75  1.89  0.93  2.50  2.50  0.00  0.00  

四、营业利润 5.88  (64.10) 11.53  30.42  32.31  34.90  42.57  46.83  

  加：营业外收入 0.95  0.97  5.15  0.90  0.75  32.31  0.00  0.00  

  减：营业外支出 1.26  7.29  6.70  3.79  0.24  0.75  0.00  0.00  

五、利润总额 5.58  (70.42) 9.99  27.54  32.81  66.46  42.57  46.83  

    减：所得税 1.33  (17.87) 3.21  7.06  8.04  16.28  10.43  11.47  

六、净利润 4.25  (52.55) 6.77  20.48  24.77  50.18  32.14  35.36  

  减：少数股东损益 
     

0.00  0.00  0.00  

归属于母公司所有者的净利润 4.25  (52.55) 6.77  20.48  24.77  50.18  32.14  35.36  

七、基本每股收益（元） 0.02  (0.19) 0.03  0.08  0.09  0.19  0.12  0.13  

资料来源：山西证券研究所    Wind资讯 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所
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