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基本数据 

2017 年 3 月 8 日  

收盘价(元)   

总股本(万股) 12500 

流通股本(万股)  

总市值(亿元)  

每股净资产(元) 4.34 

PB(倍)  

              

 

 

 

 

 

财务指标 

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 

(万元) 92045.13  100231.39  105242.96  107347.82  110568.25  

净利润 

(万元) 5084.82  5303.10  6416.51  6604.88  6815.83  

毛利率

（%） 61.62  61.37  61.37  61.37  61.37  

净利率

（%） 5.52  5.29  6.10  6.15  6.16  

ROE（%） 12.10  11.24  12.10  11.09  10.29  

EPS(元) 0.41  0.42  0.51 0.53  0.55 

丰收日(集团)股份有限公司主营业务为连锁餐饮业务、外烩业

务、食品加工。公司目前主要以连锁餐饮为发展重点。目前公司在

全国特别是长三角地区已经具有相当的品牌效应及影响力。 

公司拥有多个餐饮类品牌，可以满足不同价值理念人群对餐

饮的需求。公司营业收入、门店数量、消费者人数历年稳定上升；

公司营业收入呈稳定增长的趋势。同时，随着公司业务逐渐成熟，

期间费用率有所下降，利润水平显著上升。 

为积极适应市场变化，公司成立了战略委员会，主要职责在于

对市场风向变化进行观察、预警、把控；并据此在运营模式、品牌

规划、产品构成上进行可行性研究、调整与创新。经战略委员会参

与建立的针对新一代消费群体餐饮需求的“丰和日丽”品牌餐厅，目

前已成功导入上海、北京、杭州、南京、无锡等多地市场，前景乐

观。  

 

盈利预测与估值 

根据对行业状况及公司情况的分析，对公司进行盈利预测，预

测公司 2016~2018 年归属于上市公司股东的净利润分别为 6416.51

万元、6604.88 万元和 6815.83 万元，每股收益分别为 0.51 元、0.53

元和 0.55 元。公司经营稳健，财务状况良好，按 2017 年 15 倍 PE

估算参考估值为 9.91 亿元。  

风险提示 

市场竞争风险，劳动力成本上升风险，原材料成本上升风险，

现金结算方式风险。
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 风险分析 

公司实际控制人及管理团队方面: 

通过公开信息，未发现实际控制人及管理团队方面存在明显风险。 

财务方面： 

通过公开信息，未发公司财务方面存在明显风险。 

公司业务及行业方面： 

1、劳动力成本上升风险 

近年来随着劳动力的供给不断减少，我国劳动力的成本不断增加，而餐饮

业属于劳动力密集型产业，导致其面临着劳动力缺失和劳动力价格波动的风险，

劳动力缺失及劳动力成本的增加会对餐饮企业经营产生重大影响，同时降低餐

饮业的利润空间。 

2、原材料成本上升的风险 

公司原材料成本占主营业务成本比重较大，原材料的价格对公司盈利有重

要的影响。而原材料由于受动物疫情和自然灾害、养殖成本、通货膨胀等因素

影响价格波动很大。如果未来原材料价格大幅上涨而公司不能及时将材料成本

的上升消化或转移出去，公司毛利和净利润会大幅降低。 

3、结算方式风险 

餐饮行业的结算方式为现金结算，因此，要求餐饮企业必须制定完善的现

金管理和收入结算制度，否则可能导致收入成本核算不实、漏缴相关税费等现

象的发生，给企业带来内部控制风险。 
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 规模较大的特色连锁餐饮机构 

丰收日(集团)股份有限公司成立于 2009 年 9 月，2016 年 4 月挂牌新三板。

公司主营业务为连锁餐饮业务、外烩业务、食品加工。公司目前主要以连锁餐

饮为发展重点。目前公司在全国特别是长三角地区已经具有相当的品牌效应及

影响力。 

（1）餐饮业务 

公司的连锁餐饮业务分别有以下几个品牌： 

图表 1 公司下属品牌 

  

  

资料来源：公司网站 

“丰收日”以家庭为主要消费群体。主营东海海鲜及创新浙菜，有菜品、

汤品、点心主食等逾 200 个品种。丰收日门店以体面、温馨的风格为主，用心

体现亲切、热情的用餐氛围。 

“丰和日丽”，以新一代消费群体为主要顾客群。主营江浙沪经典菜，有

菜品、汤品、点心主食等逾 180 个品种。丰和日丽门店体现出时尚的设计感，

服务专业而舒适。 

“云（系列餐厅）”，以商务人士为主要消费群体。主要经营精致的融合

菜系，有菜品、汤品、点心主食等逾 170 个品种，也可为用餐者提供定制化的

产品与服务，以顾客标准为先。 

“点沁”，以白领为主要消费群体。主营中式简餐，有菜品、汤品、点心

主食等逾 50 个品种，解决白领的工作日午餐与晚餐。为消费者提供快捷的服务

与多样的选择。餐厅环境设计简约而轻松。 

以上各品牌所使用的蔬菜、肉类、调味品均由总仓配送；在卫生、出品等

方面，公司设有专门的考核巡检小组，监督质量是否符合国家、地方与公司相

关规定 

（2）外烩业务及产品 

公司的外烩业务有以下品牌：云宴，以小康家庭、公司企业和结婚新人为

主要消费群体。提供按顾客需求生产和烹饪的宴席产品。公司与客户按照议定

的宴会人数与标准价格进行结算。 
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外烩配送模式：在公司中央厨房先烹制食品，然后供给送餐场地的客户。

烹制好的食品盛载于经消毒的保温容器内，由后勤队伍送往客户宴会场所。 

（3）食品加工业务及产品 

公司主要生产和加工具有江浙沪特色的即食菜品、速冻点心的预包装产品，

目前有 10 余种产品。为消费者带来便捷、美味、物超所值的大众化选择。 

 实际控制人、管理团队及员工概况 

 管理层全员持股，具有丰富从业经验 

公司前十大股东持股情况如下图所示。  

图表 2 公司股东持股比例 

 

资料来源：Choice 

股东吴云持有股份公司 42.00%的股份,股东郑孟午持有股份公司 28.00%的

股份，二人分别为公司董事长及总经理。吴云与郑孟午为母子关系，两人通过

签署《一致行动人协议》共同对公司实施控制和重大影响,为公司的实际控制人。 

吴云，女，1955 年 12 月出生,高中学历。1975 年 1 月至 1987 年 12 月，历

任浙江省象山县糖烟酒公司营业员；1988 年 1 月至 1989 年 12 月，于杭州天香

楼、大华饭店实习进修；1990 年 1 月至 1999 年 4 月，历任浙江省象山县国贸

饭店总经理；1999 年 5 月至 2001 年 7 月，历任上海千鹤宾馆象山渔村酒店总

经理；2001 年 8 月至 2015 年 9 月,就职于上海丰收日餐饮发展有限公司，历任

董事长。现任中国饭店协会副会长、中国烹饪协会常务理事、上海市浙江商会

执行副会长、上海餐饮烹饪行业协会副会长。现任股份公司的董事长，持有股

份公司 42.00%的股份，为股份公司的第一大股东，为股份公司的控股股东及实

际控制人。 

郑孟午，男，1977 年 8 月出生，毕业于中欧国际工商学院高级工商管理专

业，硕士学历。1999 年 5 月至 2000 年 4 月，历任浙江省外事办静冈事务所翻

译;2000 年 4 月至 2001 年 7 月，历任东京亚细亚环境事务所翻译;2001 年 8 月

至 2015 年 9 月，就职于上海丰收日餐饮发展有限公司，历任公司副总经理、总

经理。现任股份公司董事、总经理。 

公司实际控制人及核心管理团队全员持股，团队结构较为稳定，均具有丰

富的行业从业经验。 
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上海收会投资中心(有限合伙)
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图表 3 公司管理层和核心团队全员持股 

姓名 职务 持股比例（%） 

吴云  董事长  42.00% 

郑孟午  董事、总经理  28.00% 

罗友裕  董事、副总经理兼行政总厨 0.60% 

韩晋骞  董事、副总经理兼财务总监 0.50% 

白涛  董事  0.50% 

潘征涛  董事、采购物流中心总监 0.40% 

吴登  董事、市场总监  0.30% 

董浩鸣  监事会主席、人力资源与行政部总监 0.20% 

汪明红  监事、厨政管理中心副总监 0.15% 

魏思佳  监事、财务部副总监 0.10% 

邱艳  监事、区域运营总监 0.20% 

梁晓亮  董事会秘书  20.00% 

资料来源：公开转让说明书。 

 员工构成中以生产人员占比最高 

截止 2015 年 12 月 31 日，公司共拥有 3838 名员工，其中营运人员占比为

84.37%。 

图表 4 公司员工构成 

  

资料来源：2015 年报  

 餐饮消费将需求保持旺盛 

 餐饮消费需求将保持旺盛 

随着我国经济的不断发展，人们的收入水平和生活水平也逐渐提高，对于

饮食方面的要求逐步升级。这在给餐饮企业的发展带来机遇与挑战。餐饮企业

需要从菜品、服务、宣传促销等各个方面满足消费者的需求，提升顾客满意度。

另一方面，在生活节奏越来越快的现代社会，人们的生活方式也发生了改变，

投入在厨房的时间和精力将越来越少，对餐饮企业的需求将持续增加。2016 年

4.51%

5.52%
4.74%
0.86%

84.37%

管理人员

销售人员

营运人员

财务人员

生产人员
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我国餐饮业社会消费品零售总额达 35799 亿元，同比增长 10.8%。 

预计未来五年餐饮业仍将保持年均 10%以上的增长速度，到 2020 年餐饮

行业的社会商品零售总额会超过 4.5 万亿元。 

餐饮行业作为刚需市场，在“十三五”期间将迎来巨大的增长空间，特别

是大众化餐饮和连锁餐饮市场的需求日益凸显。与此同时，这期间餐饮企业也

将面临新的政策环境和市场环境。 

在政府“供给侧”改革的政策指导下，餐饮业已逐步步入培育内生增长动能

和改善就业民生的供给结构调整阶段，这对餐饮业的持续稳定发展有着重大意

义。同时，“营改增”税收政策也有利于餐饮行业的健康发展。 

图表 5 我国 2010~2016 年餐饮业社会消费品零售总额 

 

资料来源：Choice 

 产业化、连锁化将成为餐饮业发展的主流 

餐饮加工产业化、经营模式连锁化将成为我国餐饮行业发展的主流，百强

企业和优势企业竞争优势将更加明显，行业集中度进一步提高。 

 互联网时代促进了餐饮企业的创新和发展 

互联网时代，餐饮企业在消费形式和支付方式上都做了许多创新，比如同

时提供堂食和外卖服务、提供团购和闪惠支付等多种优惠方式等。此外，在整

个经营流程上都采用电子化的设备，从点餐到收银都利用现代化的电子工具进

行，不仅简化了操作，减少了出错的可能性，也为餐饮企业节约了成本，提高

工作效率。 

 餐饮行业正逐渐向品牌化、大众化、信息化、多元化方向发展 

“十二五”期间，餐饮行业经历“八项规定”的短暂调整期，并于 2014、2015

年逐渐从整改中恢复行业稳定发展态势。2016年作为“十三五”规划的开局之年，

也是餐饮业发展的机遇期和关键年，餐饮业在政府新经济政策指引下，已经步

入培育内生增长动能和改善就业民生的供给结构调整阶段。因此，从总体来看，

餐饮行业处于不断发展的阶段，具有广阔的市场前景和发展潜力。受到国外餐

饮品牌的影响以及信息化的带动，餐饮行业正逐渐向品牌化、大众化、信息化、

多元化方向发展。 

（1）品牌力成制胜法宝。现代餐饮消费已经进入注重整体消费感受的阶段，
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消费者在就餐之后，对餐饮店的整体感知已不局限于菜品、味道、服务和环境，

而是综合的消费体验，即餐饮企业的品牌文化。餐饮企业根据不同定位，体现

自身独特文化，已经成为其竞争的主要手段。餐饮市场的竞争，必将回归于品

牌间的竞争，品牌力强的企业才能有更广阔的市场和更好的发展。 

（2）大众化餐饮是主流。在商务部的重点工作中，早餐工程、厨房改造工

程、绿色饭店将是财政支持的重点项目。政府将引导更多的餐饮企业加入早餐

工程、社区餐饮、商务快餐等领域，加大大众化餐饮连锁步伐。 

（3）信息化带动作用日趋明显。信息化的应用将覆盖餐饮企业预订、采购、

点餐、人员绩效考核、财务管理及客户关系管理等各环节，对企业降低运营成

本、提高管理效率、优化服务流程等产生极大促进作用。而移动互联网的发展

也使得网络营销、口碑营销被广泛应用，企业可以在各大社交平台和团购 APP

上进行宣传和促销活动。 

（4）多元化发展成趋势。餐饮形式多种多样，休闲餐饮、浪漫餐饮、沙龙

餐饮、网络餐饮、邮递餐饮等等会更多地进入人们的生活。餐饮环境风格多样，

富丽堂皇的高档酒店、别致静谧的私人小院、热闹自在的路边大排档、简洁大

方的快餐店等，将会吸引不同的消费群体。餐饮品种会更加丰富，除了中国的

传统菜系之外，国外餐饮大量进入国内，逐渐被人们接受，将极大地丰富对餐

饮品种的选择。  

 影响餐饮行业发展的不利因素 

（1）餐饮行业自身存在“四高一低”的特质，阻碍行业发展。“四高一低”指

的是原料价格高、人力成本高、运营成本高、房租高和利润低，这是餐饮企业

在生产经营中普遍面临的问题。 

（2）行业内竞争激烈，外资企业的冲击较大。一方面，虽然目前餐饮行业

发展出火锅、中餐、烧烤等等多种不同口味和风格的企业，也有餐厅、快餐店、

摊贩等多种营业形式，但是，由于消费的需求量是基本一定的，故它们之间仍

然存在着激烈的竞争关系。另一方面，随着全球化趋势进一步加深，外国餐饮

企业持续进驻国内，诸如肯德基、必胜客的洋快餐在我国遍地开花，韩餐、日

式餐厅甚至形成了饮食文化，在年轻人中备受欢迎。这些都对我国本土餐饮企

业造成了极大的冲击。 

（3）产品差异化程度低，创新难以实现。其一，餐饮产品虽然有不同菜系

和品类之分，但其本质上都是食物，且相同菜品的做法基本一致，少有差异，

因而同质化现象较为严重。其二，餐饮行业很难在产品上突破创新，故大多数

餐饮企业都选择在服务或宣传促销的手段上进行创新。但根据目前我国餐饮企

业发展现状看来，餐饮企业在服务和宣传上的做法都大同小异，很难取得竞争

优势。   

 多品牌运行，满足不同目标消费群需求 

 拥有良好的口碑和知名度 

公司目前已在上海、北京、江苏和浙江等地开设并运营着 50 多家不同品
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牌、不同风格的餐厅，涉及海鲜酒家、新浙江菜、海派融合、休闲餐饮等多个

连锁餐饮领域，每年服务超过 800 万消费者。 

目前公司在全国特别是长三角地区已经具有相当的品牌效应及影响力。 

 各品牌层级区分明显，有效切中目标消费群需求 

公司拥有多个餐饮类品牌，可以满足不同价值理念人群对餐饮的需求。其

中餐饮类品牌“丰收日”针对的价值客户是家庭；“丰和日丽”针对的是新一代消

费群体；“云”（系列餐厅）针对的是商务人士；“丰味家”针对的是“家庭”；“点

沁”针对的是“白领”；“云宴（外烩服务）”针对的是小康家庭、公司企业、结婚

新人；食品类品牌“丰收日”针对的价值客户是“家庭、未婚人士”。营业收入、门

店数量、消费者人数历年稳定上升；公司营业收入呈稳定增长的趋势。 

 中央厨房体系建设完整，标准化程度高 

公司于 2004 年率先建立了中央厨房，由中央厨房规范产品标准。中央厨

房作为技术转化平台，严格按照标准化生产作业流程运行，采用自动化程序较

高的生产设备，以保证产品品质的一致性和安全性。 

严格实行“一菜一格“制度， “一菜一格” 是企业的标准化体系即“一个菜一

个格律” ，第一包括主辅材料的配比规格，第二烹饪过程，图文第三成型标准

视觉味觉相统一的标准以图片的形式制作成标准。 

中央厨房对原料进行粗加工，其他门店无法知道初加工的具体步骤；比如

酱汁的配比，关键性的调味、烹饪时间的把握就形成商业秘密。为防范竞业风

险，严格按照分级管理责任目标的要求，采取信息技术集中管控的方式，使核

心技术得到安全保护。 

 积极适应市场变化，不断转变发展思路 

为积极适应市场变化，公司成立了战略委员会，主要职责在于对市场风向

变化进行观察、预警、把控；并据此在运营模式、品牌规划、产品构成上进行

可行性研究、调整与创新。经战略委员会参与建立的针对新一代消费群体餐饮

需求的“丰和日丽”品牌餐厅，目前已成功导入上海、北京、杭州、南京、无锡

等多地市场，前景乐观。  

 业绩稳健增长，利润水平稳步提高 

随着公司影响力逐渐扩大，公司业绩稳步增长。2016 年，餐饮消费市场逐

步回暖，公司积极从产品设置、产品研发、布置装饰、员工参与宴会互动等方

面进行了升级。2016 上半年，公司实现营业收入 5.23 亿元,同比增长 0.89%;实

现净利润 4368.65 万元，同比增长 5.78%。 

随着公司业务逐渐成熟，期间费用率有所下降，利润水平显著上升。 
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图表 6 公司 2013 年以来营业收入和净利润 

 

资料来源：Choice  

  

图表 7 公司 2013 年以来毛利率、净利率和期间费用率 

 

资料来源：Choice  

 盈利预测及估值 

根据对行业状况及公司情况的分析，对公司进行盈利预测，预测公司

2016~2018 年归属于上市公司股东的净利润分别为 6416.51 万元、6604.88 万元

和 6815.83 万元，每股收益分别为 0.51 元、0.53 元和 0.55 元。公司经营稳健，

财务状况良好，按 2017 年 15 倍 PE 估算参考估值为 9.91 亿元。  

图表 8 公司盈利预测 

 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 

(万元) 92045.13  100231.39  105242.96  107347.82  110568.25  

净利润 

(万元) 5084.82  5303.10  6416.51  6604.88  6815.83  

毛利率（%） 61.62  61.37  61.37  61.37  61.37  

净利率（%） 5.52  5.29  6.10  6.15  6.16  

ROE（%） 12.10  11.24  12.10  11.09  10.29  

EPS(元) 0.41  0.42  0.51 0.53  0.55 
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