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基础数据 
总股本（百万股） 200
流通 A 股（百万股） 50
流通 B 股（百万股） 0.00
可转债（百万元） N/A
流通 A 股市值（百万元） 1367
 

相关研究  
 

 公司 2010 年实现营业收入 2.42 亿元，同比增长 25.7%；归属母公司净利

润 3053 万元，同比增长 113.8%，业绩符合预期。 

 净利润大幅增长的主要原因在于 1 季度西宫店盈利大幅增长。西宫店于

2009 年 3 月末取得营业执照，一次性摊销开办费导致当期亏损 902 万元。

2010 年 1 季度西宫店实现净利润 769 万元，增长 1671 万元，占增长额的

102.83%。 

 1 季度老店盈利实现稳定增长，净利润的增长基本上弥补了新开门店带来的

亏损。其中，定慧寺店净利润增长 251 万元，朝阳门店净利润增长 211 万

元。1 季度新开的广渠店，摊销费用导致亏损 223 万元；南京店虽然尚未开

业，但带来 209 万的筹建期费用。 

 公司与供应商之间采用“集中询价、集中采购”的采购模式和定价模式，

每半个月或 1 个月核定一次价格。这种采购模式使得采购成本波动性较小，

在原材料和商品采购价格涨价的背景下，使得公司具有较强的成本优势。1
季度公司毛利率为 66.7%，较去年同期增长 0.7 个百分点。随着鄂州配送基

地的建成，公司的成本和价格优势有望得到进一步的提高。 

 公司费用控制良好，除了财务费用率因信用卡手续费增加导致同比上升外，

销售费用率和管理费用率都出现一定幅度的下滑。1 季度的销售费用率为

27.7%，较去年同期下滑 2.1 个百分点；管理费用率为 14.3%，较去年同期

下滑 3.1 个百分点；财务费用率为 1.02%，增长 1 个百分点。 

 公司未来的业绩增长主要来自 2 个方面：1、新店的扩张，公司 2010 年将

新开 6 家门店，而新店一般在 10-12 个月内便可实现盈利。2、中央厨房的

建成，将对配送、工艺、成本控制上得到很大的提升。未来公司还将扩大

产品业态，把投资餐饮做为公司业绩的一部分。 

 随着公司在北京和其他省会布局日趋完善，其未来盈利能力和增长潜力将

得到进一步加强。我们预计 2010-2012 年 EPS 为 0.49/0.66/0.85 元，维持

“增持”的投资评级。 

最近52周与沪深300对比股份走势图
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湘鄂情  深证成指

  

经营预测与估值 2009A 2010E 2011E 2012E
营业收入(百万元) 737.8 922  1146  1424 

(+/-%) 20.6 25.0 24.3 24.2

归属母公司净利润(百万元) 76.7 122  166  212 

(+/-%)  20.3 58.8 35.9 28.0

EPS(元) 0.38 0.49  0.66  0.85 

P/E(倍) 71.3 56.11  41.27  32.24  
资料来源：华泰联合证券 资料来源：公司数据，华泰联合证券预测 
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盈利预测 

数据来源：华泰联合研究所. 



 

 

华泰联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

 

华泰联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 

 

 

 

 

免责申明 

本研究报告仅供华泰联合证券有限责任公司（以下简称“华泰联合证券”）客户内部交流使用。本报告是基于我们认为可靠且已公开的信息，我们力求但

不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈述不会发生任何变更。我们会适时更新我们的研究，但可能会因某些规定而无法做到。 

本报告所载信息均为个人观点，并不构成所涉及证券的个人投资建议，也未考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需求。客户应考虑本报告

中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本文中提及的投资价格和价值以及这些投资带来的收入可能会波动。某些交易，包括牵涉期货、期权及

其它衍生工具的交易，有很大的风险，可能并不适合所有投资者。 

华泰联合证券是一家覆盖证券经纪、投资银行、投资管理和证券咨询等多项业务的全国性综合类证券公司。我公司可能会持有报告中提及公司所发

行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。 

我们的研究报告主要以电子版形式分发，间或也会辅以印刷品形式分发。我们向所有客户同时分发电子版研究报告。 

 

未经书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何形式复制、转发或公开传播。如欲引用或转载本文内容，务必联络华泰联合证券研究所客户服

务部，并需注明出处为华泰联合证券研究所，且不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 
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