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报告关键要素: 

     公司是我国主要的行业和综合电子商务平台运营商之一，中期业绩增长主要受营业外收入和投资

收益拉动，多元化进展顺利，新业务取得较快增长，“小门户+联盟”电子商务模式是未来重要增长动力，

目前估值过高，给予观望评级。 

事件: 

 生意宝公布半年报，报告期内，公司实现营业收入7517.47万，同比增长27.86%;利润总额3693.21

万，同比增长54.48%;归属于母公司所有者的净利润3079.53万，同比增长55%;基本每股收益0.23;

从第二季度单季情况看，实现营业收入4065.05，同比增长30.83%;利润总额1530.54万，同比增长

63.7%;归属于母公司所有者的净利润1530.54万，同比增长63.7%。(注：2010/8/26公司股价为28.9

元，半年报每股净资产3.04元，PB为9.51倍，流通市值39亿元,总市值39亿元。） 

 点评: 

 投资收益和营业外收入致净利润大幅增长。报告期内，公司减持子公司浙江中服网络科技有限公司

股权至19.62%，确认投资收益445万元，另有政府补贴885万元。扣除非经常性损益后实现净利润1963

万元，同比仅增长8.28%。 

 费用增速超过收入增速。报告期内三项费用均呈现一定幅度增长，主要由于公司增加投入以及利息

减少所致。 

图1：三项费用变化图 
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资料来源：中原证券 

 

 多元化进展顺利。公司自09年开始拓展的新业务生意宝生意通综合电子商务、化工贸易服务、展会

收入在报告期内取得较快增长，成为公司收入重要的增长点。从分产品收入看，化工网站实现收入
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3966万元，仍占收入很大比重。生意宝生意通电子商务服务实现收入1281.36万元，同比增长

103.40%；化工贸易服务实现收入468.59万元，同比增长332.24%；展会实现收入566.44万元，同比

增长148.54%。 

 未来看点： 

 受我国出口复苏、电子商务渗透率逐步提升因素驱动，我国电子商务行业未来几年有望快速增长，

公司作为我国主要的电子商务运营商之一将分享行业增长盛宴。 

 生意宝生意通将是未来增长的重要动力。公司的战略发展重点“小门户+联盟”综合电子商务模式，

经历前期的推广，目前已经初见成效，未来收入有望维持较快增速。 

 通过推出大宗商品资讯平台、贷款通网络融资服务平台等增值服务有望增强用户粘性。 

 给予公司“观望”的评级。综合考虑电子商务行业增长以及公司自身业务发展情况，我们预测公司

2010年、2011年每股收益分别为0.45元和0.63元，对应动态市盈率分别为64倍和46倍，给予“观望”

的投资评级。 

 

盈利预测 

 2008 2009 2010E 2011E 

营业收入 （亿元） 1.06 1.34 1.85 2.59  

增长比率（%） 35.9 26.42 38.00 40.00  

净利润（亿元） 0.31 0.41 0.61 0.85  

    增长比率（%） -26.19 32.26 48.17 40.00  

每股收益（元） 0.23 0.30 0.45 0.63  

市盈率（倍） 125.11 95.07 64 46 

 

市场数据（2010年08月26日） 基础数据（2010年06月30日） 

收盘价 （元） 28.90

一年内最高/最低（元） 44.38/20.01

沪深300指数 2850.09

市净率（倍） 9.51

流通市值（亿元） 38.61

 

 

每股净资产 （元） 3.04 

每股经营现金流（元） 0.14 

毛利率（%） 90.38 

净资产收益率（%） 7.50 

资产负债率（%） 11.92 

总股本/流通股（万股） 13,500/13,360 

B股/H股（万股） /0 
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个股相对沪深 300 指数走势   

 

 

行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

 

免责条款 
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