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友谊股份(600827)  

一季报点评：业绩符合预期，看好公司 2009 年业绩增长 

推荐 

维持评级 

可选消费/卖场与超市 2010 年 4 月 29 日

投资要点： 

 2009 年 1 季度公司实现营业收入 48.99 亿元，同比增长 2.93%，

实现归属母公司净利润 0.58 亿元，同比增长 1.94%，每股收益

0.135 元。 

 公司 1 季度业绩符合我们的预期。虽然营业收入和净利润同比

增幅均有较大幅度的收窄，但在目前的宏观环境下实属正常现

象。报告期公司保持了 19.63%的综合毛利率，比上年同期还略

有提高。 

 报告期公司销售费用同比增长 7%，而管理费用则比去年同期下

降了 3 个百分点，同时财务费用同比大降 358.68%，连续 4 个

季度财务费用为负。公司财务费用的减少主要源于其子公司现

金流充足，利息收入增加，同时其子公司调整了贷款结构，将

利率较高的长期贷款调整为利率较低的短期贷款，有利于公司

进一步降低财务费用。 

 报告期公司投资收益同比减少 12%，主要源于联家超市和虹桥

友谊在一季度同样受到了宏观经济不景气对消费的影响，其中

上海虹桥友谊商城 1-2 月累计销售额 13404 万元，同比大幅下

滑 16.3%。 

 报告期建材业务进行了积极的业态延伸转型，与外贸家具出口

厂商达成战略合作关系，共同打造百福特欧美家具品牌，主营

专销欧美市场的仿古经典家具，3 家全新“好美家·百福特·欧美

家具生活馆”将于 5.1 开业。我们预计好美家今年减亏力度会明

显加强。 

 基于公司以超市为主营业务，具有较好的防御性、百货业务的

稳健发展、好美家的积极转型以及 2009 年资产注入的预期，我

们暂时不改变公司 2009-2011 年 EPS0.457 元、0.586 元和 0.72
元的业绩预测，维持推荐评级。 

业绩预测： 
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2008 2,556,373 11.46 13,981 (54.36) 0.33 6.20 36.50  

2009E 2,858,530 11.82 19,613 40.29 0.46 8.46 26.96  

2010E 3,118,307 9.09 25,137 28.16 0.59 10.23 21.02  

2011E 3,359,505 7.73 30,902 22.93 0.72 10.62 17.22  
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市场数据 2009-4-29

收盘价： 12.53 元

52 周最高价： 16.92 元

52 周最低价： 6.80 元

平均持仓成本： 12.03 元

 

基本数据 2009Q1 

总股本（万股）： 42,920

流通 A股（万股）： 26,582

每股收益（元）： 0.13

每股净资产（元）： 5.93

每股经营现金流（元）： 1.62

市净率： 2.01
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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。 
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