
 

 

 

[table_main] 公司研究类模板  

 

[table_invest] 零售Ⅱ 

当前价格(元)： 26.52 

目标价格(元)： 30.24 

 

 

[table_stockTrend] 
2009-8-16～2010-8-16
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[table_relate] 《沈阳联营停业扩建拖累 2009 年

业绩》 

2010-4-12 

《外埠扩张加快，长期业绩加速》    

2010-02-08 

 

投资要点： 

1. 上半年，公司实现营业收入 25.05 亿元，同比增长 27.98％，实现营业利

润 9684.45 万元，同比增长 8.22％，实现归属于上市公司股东的净利润

5840.04 万元，同比增长 10.18％，基本每股收益为 0.37 元，符合我们的

预期。 

2. 分行业看，商业主业实现营业收入 23.62 亿元，同比增长 26.32％，毛利

率为 8.03％，较上年同期减少了 2.65 个百分点，主要是因为上半年促销

力度较大、家电销售占比增大所致。上半年公司进行了 4.15 店庆等多种

促销活动，扩大销售的同时影响了毛利率的提升；上半年租赁服务业务实

现营业收入 1.43 亿元，同比增长 63.63％，主要是欧亚卖场日益成熟，租

金水平快速提升、卖场面积扩大所致。由于商业主业毛利率的下滑，使得

公司中期销售毛利率和销售净利率分别下滑 1.39 个百分点和 0.52 个百分

点。 

3. 上半年新开连锁超市 3个，白城欧亚购物中心试营业。下半年预计公司仍

将新开超市 3家左右，吉林欧亚商都和白城欧亚在 3季度正式营业，并将

推进辽源欧亚商贸城项目和梅河欧亚购物中心项目的进展。总体来看，公

司的外延扩张工作有序推进。 

4. 上半年公司实施了良好的费用控制手段，加之营业收入增速较快，期间费

用率水平同比下降了 0.68 个百分点，其中销售费用率有 0.1 个百分点的

小幅回升，但管理费用率下降了 0.67 个百分点。 

5. 虽然从上半年业绩看并没有超预期的惊喜，但是我们了解到沈阳联营大幅

减亏，仅亏损 100 万左右。此外，上半年促销活动中的返利将在下半年收

回，毛利率水平将有显著回升。因此下半年的业绩将好于上半年。 

6. 总体而言，公司经营平稳，扩张有序。欧亚卖场不断扩建，面积已超过 50

万平，如此大体量的门店经过多年的培育，业绩已经进入释放期。我们看

好公司的业绩成长空间，给予公司 6个月目标价 30.24 元，维持“推荐”

评级。  

 

   

 

[table_predict]     2009A 2010E 2011E 2012E 

总股本(万) 15908.81  主营业务收入(亿) 39.14 48.26 56.32 70.18 

流通 A 股(万) 15495.71  +/-% 14.42 23.30 16.70 24.61 

52 周内股价区间(元) 16.74-29.35  净利润(百万) 111.28 128.76 172.00 208.00 

总市值(亿) 42.19  +/-% 3.48 15.71 33.60 20.93 

总资产(亿) 33.60  EPS(元) 0.70 0.81 1.08 1.30 

每股净资产(元) 5.01  P/E 37.91 32.77 24.55 20.40 

 

公司基本资料 

投资评级：推荐(维持) 

相关研究  

主要经营指标预测 

股价走势图  

 

 

[table_research] 研究员： 耿焜 

执业证书编号： S0570209050312 

电话： 025-83290907 

E-mail： gengkun4055@126.com 

地址： 南京市中山东路 90 号 

 

[table_subject] 

中报点评 
2010 年 08 月 16 日 

欧亚集团(600697) 
收入增长较快，业绩符合预期 

 



 

 

中报点评    
 

 

2 

华泰证券上市公司投资价值等级评判标准 

－报告发布日后的 6个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

－投资建议的评级标准 

买入：相对强于市场表现20％以上；  

推荐：相对强于市场表现5％～20％；  

观望：市场表现在－5％～＋5％之间波动；  

卖出：相对弱于市场表现5％以下。 
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