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报喜鸟(002154)一季报点评 
业绩增长超预期  

推荐 
维持评级 

纺织/服装 发布时间：2012 年 04 月 26 日 

投资要点： 

 2012 年 1 季度，公司实现营业收入 5.53 亿元，同比增长 57.8%；归

属母公司所有者净利润 0.53 亿元，同比增长 46.7%；实现每股收益

0.09 元。公司预计 2012 年上半年归属上市公司股东的净利润同比增

长 30-60%，既 1.20 -1.48 亿元。 

 收入增长受益于渠道扩张。报告期公司实现收入增幅达 57.8%，略

超预期，这主要受益于公司外延式扩张的战略。截至 2011 年底，公

司拥有报喜鸟品牌 821 家门店，圣捷罗品牌 247 家门店，两个品牌

都较 2010 年增加了 106 家门店，营业面积合计达 17.28 万平米，同

比提升了 46.4%。 

 财务费用和资产减值损失明显上升。报告期内，由于计提了 2011
年 11 月发行债券的利息费用，导致公司财务费用率较去年同期提升

了 2.35 个百分点至 2.38；资产减值损失较上年同期上升了 1.35 个百

分点至 3.65，这主要是公司应收账款与其他应收款期末余额增加比

上年同期较多所致，公司加大了计提力度。 

 公司投资逻辑。1.公司精细化管理的同时，继续实施“154”战略，实

现由单一毛利率驱动向规模、毛利率双轮驱动的转变；2.多品牌运

营基本成型，公司蓄势待发（报喜鸟品牌采用营销大会、区域巨人

计划、大店策略鼓励加盟商做大做强，圣捷罗品牌初步形成自有营

运模式，宝鸟体系经过业务调整和重组实现产销一体化）。  

 盈利预测与投资评级。我们继续看好男装行业以及公司多品牌经营

战略，维持公司 2012-2013 年 EPS 预测分别为 0.83 元和 1.07 元，目

前股价对应 PE 分别为 14.6 倍和 11.3 倍，维持推荐评级。 

 风险提示。经济增长下滑影响终端消费需求；渠道扩张不及预期。

 
业绩预测： 
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2010 1257.8 15.2 242.9 31.3 0.41 29.5
2011 2027.9 61.2 368.3 51.7 0.63  19.2  

2012E 2479.6 44.4 485.9 38.6 0.83  14.6  

2013E 3109.6 25.4 629.8 29.6 1.07  11.3   
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市场数据 2012/04/25

收盘价： 12.10 元

52 周最高价： 16.00 元

52 周最低价： 9.82 元

平均持仓成本： 13.18 元 

基本数据 2012Q1 

总股本（万股）： 58,750

流通 A 股（万股）： 50,052

每股收益（元）： 0.09

每股净资产（元）： 3.80

每股经营现金流 元）： -0.06

市净率： 3.18
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投资评级说明 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平； 
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
 


