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业绩符合预期，利润大幅增长 

谨慎推荐 

        维持评级 

可选消费/百货 发布时间：2010 年 8 月 13 日  

投资要点： 

 上半年，公司实现营业收入 36.31 亿元，同比增长 20.35%，归属

上市公司股东净利润 11152.14 万元，同比增长 44.66%，基本每

股收益 0.23 元，扣除非经常性损益后基本每股收益 0.24 元，同

比增长 79.29%，符合我们的预期。 

 报告期，公司主营业务毛利率为 17.25%，同比下降 0.58 个百分

点，环比一季度略有提高；销售费用率为 3.09%，与去年同期基

本持平；管理费用同比仅增长 3.05%，费用率为 7.76%，同比下

降 1.3 个百分点，内部效率的提高成为公司业绩快速增长的重要

保障。 

 分业务类别看，公司百货业务（含家电）实现营业收入 25.05 亿

元，同比增长 23.24%，其中主力门店鼓楼商厦 1-5 月销售收入

同比增长 23.30%（数据来源：中国城市商网），扩张方面，巢湖

百大预计“十一”前正式开业，肥西百大项目建设全面启动；百大

电器成功申报成为“家电以旧换新销售回收双中标企业”，进一步

扩大了市场份额和影响力；超市业务实现营业收入 9.54 亿元，

同比增长 14.5%，合家福超市上半年新增直营网点 7 家，连锁网

络进一步向县城及农村市场延伸；农批业务实现营业收入

6044.31 万元，同比下降 2.3%，周谷堆大兴农产品批发市场项目

已开始一期启动区建设，有望明年初建成。 

 分地区看，公司主要收入来源合肥市收入同比增长 17.44%，逐

步度过培育期的淮安、六安市场增长最快，增速分别达到 43.88%
和 44.13%，蚌埠地区收入同比增长 27.02%，我们认为随着蚌埠

二店逐步成熟，公司在蚌埠地区的收入还会有大幅的提升。 

 我们预计公司 2010 年 EPS0.52 元，增幅较大，维持谨慎推荐评

级。 

业绩预测： 

 主营收入  
(万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(万元) 

增长率

(%) 
EPS
(元)

ROE
(%) 

市盈率

(倍) 

红利

收益

率(%)

2009 588,541 16.69 20,081 66.93 0.42 22.06 40.24
2010E 738,392 25.46 29,354 46.18 0.52 21.91 32.50

2011E 883,758 19.69 36,771 25.27 0.65 22.52 26.00

2012E 1,056,142 19.51 45,264 23.10 0.79 22.62 21.39 
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市场数据 2010-8-12

收盘价： 16.90 元

52 周最高价： 18.05 元

52 周最低价： 8.10 元

平均持仓成本： 14.58 元 

基本数据 2010Q2 

总股本（万股）： 47,972

流通 A股（万股）： 47,972

每股收益（元）： 0.23

每股净资产（元）： 2.27

每股经营现金流（元）： 0.62

市净率： 7.44
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表：公司利润表预测 

 
数据来源：公司公告，东北证券金融与产业研究所 
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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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