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克明面业(002661)新股定价报告 

---中国挂面的龙头企业 

定价区间 

23.75—28.50 元 

食品饮料 发布时间：2012 年 3 月 15 日 

投资要点： 

 健康食品挂面为公司的主营业务：公司主营业务始终专注

于传统健康主食——挂面食品的研发、生产及销售。现为中

国最大的挂面制造企业之一，市场占有率全国第一；超市综

合权数市场占有率第一，并领先于同行业其他公司，公司主

要产品为“陈克明”品牌挂面产品。 

 行业概况：中国是世界上最大的挂面食品生产国和消费国。

挂面行业已经发展成为一个相对成熟的行业。2009 年我国

挂面产量约为 304 万吨，预计到 2015 年我国挂面行业的总

体产量将达到 700-800 万吨。未来几年会保持行业年均 15%
以上的增长，同时集中度将会进一步提高。 

 公司竞争力：经过多年的发展，“陈克明”品牌现已成为公司

最核心和最具价值的无形资产，在我国挂面行业享有声誉。

公司有着强大的销售网络，已建立起遍布全国 31 个省、市、

自治区的销售网点。 

 募投项目：本次募集资金，为其两个项目，研发检验综合楼

建设项目和年产 10.8 万吨挂面生产线建设项目。 

 盈利预测：按发行后股本，我们预计 2012-2014 年 EPS 为

0.95 元、1.17 元和 1.30 元。 

 合理估值区间：综合公司已成为全国性知名品牌，销售网络

优势明显，成长性良好且稳定，给予公司 2012 年 25-30 倍

PE，合理的价格区间为 23.75-28.50 元。 

业绩预测： 

 主营收入 
(百万元) 

增长率 
(%) 

净利润 
(百万元) 

增长率

(%) 
EPS 
(元) 

ROE 
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2011 842.56 30.57% 65.72 28.48% 0.79
2012E 1030.62 22.32% 78.92 20.09% 0.95 

2013E 1295.18 25.67% 97.20 23.16% 1.17 

2014E 1458.76 12.63% 108.00 11.11% 1.30  

 

发行数据  2011 年 

发行前股本（万股） 6231 

发行数量（万股） 2077 

发行价格（元） 21.00 

发行前 EPS（元） 1.05 

发行后 EPS（元） 0.79 

发行前每股净资产（元） 3.63 

发行日期 2012-3-5 

上市日期 2012-3-16 
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