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成渝经济圈建设利好公司经营发展 
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 事件  

国家出台成渝经济区区域规划，定位西部经济中心。 

日前,国务院正式批复《成渝经济区区域规划》。成渝经济区位于长

江上游,地处四川盆地,面积 20.6 万平方公里,是我国重要的人口、城

镇、产业集聚区。 

依据《规划》,成渝经济区的战略定位是:建成西部地区重要的经济中

心、全国重要的现代产业基地、深化内陆开放的试验区、统筹城乡发

展的示范区和长江上游生态安全的保障区。《规划》明确了发展的近

期目标和远期目标,到 2015 年,建成西部地区重要的经济中心;到
2020 年,成为我国综合实力最强的区域之一。 

成渝经济区包括重庆市的万州、涪陵、渝中、大渡口、江北、沙坪坝、

九龙坡、南岸、北碚、万盛、渝北、巴南、长寿、江津、合川、永川、

南川、双桥、綦江、潼南、铜梁、大足、荣昌、璧山、梁平、丰都、

垫江、忠县、开县、云阳、石柱 31 个区县,四川省的成都、德阳、绵

阳、眉山、资阳、遂宁、乐山、雅安、自贡、泸州、内江、南充、宜

宾、达州、广安 15 个市,区域面积 20.6 万平方公里。 

核心观点： 

 受益于政策推动，区域经济发展前景广阔 
西部大开发战略实施之后，成渝地区成为西部地区综合实力最强的区

域之一，区域经济快速发展。本次政府批复区域发展规划为该区域的

二次起飞提供政策上的支持。我们认为，近年来成渝地区尤其是重庆

市在招商引资方面大力发展，为借助政府政策规划大力发展经济做好

准备。我们看好重庆市在成渝经济区建设过程中的经济发展前景。 

 重庆市户籍制度和住房制度改革符合规划宗旨，将会借势大力发挥 
我们一直认为，重庆市政府制定的户籍制度改革和公租房改革方案有

利于筹城乡改革,而且符合政府保障和改善民生的发展规划。因此，

本次成渝经济区规划将为重庆市大力发展保障性住房和城乡户籍制

度改革提供契机，保障性住房和户籍制度改革的大力发展则有利于区

域内居民消费潜力的释放。 

 规划有利于促进区域城镇化率提升，刺激消费需求 
规划提出，成渝经济区经济发展的模式为发展内陆开放型经济，而开

放性经济大多为劳动密集型企业，对剩余劳动力的转移能力非常强，

因此，随着成渝经济区开放型经济的发展，区域内城市化率水平将会

得到坚实的提升，城市化水平的提升将提升区域内整体消费水平。 
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 公司的区域龙头地位将最大程度地受益于区域经济发展 
新世纪注入上市公司之后，重庆百货在重庆市零售业内的龙头地位进

一步夯实，2010 年，公司实现营业收入 212 亿元，占重庆市全部社

会消费品零售总额的比重达到 8%，我们认为公司在重庆市零售业的

龙头地位将充分享受区域经济发展带来的消费提升，公司业绩未来几

年将实现快速增长。 

 重百新世纪资源整合提升公司盈利能力 
在新世纪注入上市公司之前，老重百和新世纪之间的内耗较为严重，

内耗导致公司的毛利率持续低于行业平均水平，期间费用率也相对较

高。由于国有机制在机构设置方面的复杂原因，重百和新世纪在人员

和机构方面的整合进程缓慢，但是我们认为，公司资源整合进程将逐

步明晰，这将增强公司消除内耗和提升盈利能力确定性，看好公司资

源整合为公司业绩提升的发展前景。 

 盈利预测和估值 
我们暂不调整公司盈利预测，维持公司 2011-2013 年 EPS1.94 元、

2.36 元、2.84 元的预测。对应当前股价的 PE 分别为 23.69、19.47
和16.18，鉴于随着重庆市区域经济发展和公司资源整合的加快进行，

公司未来业绩快速增长的确定性逐步加强。我们维持公司“买入”评

级，6 个月目标价上调至 54.32 元。 

指标 2009 2010 2011E 2012E 2013E 
营业收入（百万元） 7,312.33  21,212.74  23,787.97  26,647.29  29,874.27  
营业收入增长率 13.89% 190.10% 12.14% 12.02% 12.11% 
净利润（百万元） 156.73  527.25  724.69  878.84  1,060.24  
净利润增长率 -3.63% 236.41% 37.45% 21.27% 20.64% 
EPS（元） 0.42  1.41  1.94  2.36  2.84  
P/E - -  23.69 19.47 16.18 
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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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