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公司今日（2009 年 4 月 11 日）发布 2008 年业绩快报：2008 年实现营业收入 13.68 亿，同比增长 22.31%；实现利润

总额 1.215 亿，同比增长 44.66%；实现归属于股东的净利润 9881 万元，同比增长 66.3%。公司 2008 年实现 EPS 为

0.374 元，净利润和 EPS 略低于我们之前的预期（也低于公司 1 月份业绩预增公告中 75%的增幅）。报告期内公司净资

产收益率达到了 17.96%，同比提升了 5 个百分点，说明公司的资产盈利能力在 2008 年得到了较大幅度的提升。 

从我们分拆的季度数据来看（参见附表），2008 年四季度以来宏观环境变化对公司百货业务经营还是产生了一定影响：

营业收入呈现逐季度增速回落的态势，从二、三季度 20%以上的增长速度下降到了四季度 12.36%，当然其中略受到了

节假日调整等非经常性因素的影响，但应该宏观经济波动对其销售收入的影响也有所体现，从净利润指标也表现出了相

同的趋势。不过我们认为四季度超过 10%的收入增幅和超过 20%的净利润增幅也表现出了公司在福州当地的竞争优势

地位。 

 

附表 东百集团 2008 年业绩快报披露的主要损益表数据季度分拆 
  1Q2008 2Q2008 3Q2008 4Q2008 1Q2007 2Q2007 3Q2007 4Q2007

营业总收入（万元） 39472  27943 28671 40736 28584 23251  23773 36255 

同比增长（%） 38.09  20.18 20.60 12.36  

利润总额（万元） 4498  1433 3063 3154 2481 1577  1772 2567 

同比增长（%） 81.28  -9.13 72.82 22.86  

利润率（%） 11.40  5.13 10.68 7.74 8.68 6.78  7.46 7.08 

净利润（万元） 3417  1831 2426 2207 1679 887  1543 1832 

同比增长（%） 103.47  106.31 57.23 20.47  

基本每股收益（元） 0.129 0.070 0.092 0.083  

资料来源：公司公告，海通证券研究所 

 

公司对元洪店内生增长的进一步挖掘是 2009 年业绩能否达到市场预期的关键，元洪店无论在营业面积挖掘、商圈人气

培育、毛利率提升、租金水平提升上尚有较大空间，随着临江步行街的逐步成熟，我们预计元洪店 2009 年销售收入有

望实现 30％－50％的增长，这将为公司 2009 年业绩提供支撑。 

公司第四家门店－东百群升店也已经于 2008 年 12 月 28 日试营业（开办费摊销可能没有体现在 2008 年四季度），由于

采用第一年免租的租赁方式，因此 2009－2010 年预计对公司净利润的影响不大。 
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我们维持对公司 2009-10 年 EPS 以 0.546 和 0.750 元的盈利预测，这个显得有些乐观的业绩预测是建立在对公司已经

实现了较充分的管理层股权激励计划后，公司在费用控制、毛利率提升以及扩张和收购等方面潜力上的信心。当前股价

相对于 2009 年 PE 为 20.62 倍，维持“增持”投资评级，六个月目标价 13.65 元。 

 

公司预约 2009 年 4 月 18 日发布 2008 年年报和 2009 年一季报。届时我们将对公司 2008 年和 2009 年一季报经营情

况做更详细的分析。 

 

 

 

 

 

相关报告： 

东百集团公告点评_高管间接持有公司股权有利于公司中长期发展（增持，维持）20090301 
东百集团 2008 年业绩预增公告点评_年报业绩预增 75%以上（增持，维持）20090118 
东百集团 2008 年三季度预增公告点评_市场过度担忧短期销售增长放缓，投资价值凸现（增持，维持）20081009 
东百集团 2008 年中期报告点评_业绩增长符合预期，前景增长明确（增持，维持）20080803 
东百集团业绩预增点评（增持，首次）20080606
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