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新世界(600628)三季报点评 
业绩逐季回升，期待整合扩张 

谨慎推荐 

        维持评级 

可选消费/百货 发布时间：2010 年 10 月 23 日 

投资要点： 

 前三季度，公司实现营业收入 21.15 亿元，同比增长 10.42%，归属

上市公司股东净利润1.38亿元，同比增长7.61%，基本每股收益0.27

元，低于我们的预期。 

 公司前三季度营业收入增速高于上半年 3.02 个百分点，增速逐季回

升，其中新世界城 1-8 月累计实现销售收入 18.36 亿元，同比增长

12.87%，8 月份实现销售收入 2.07 亿元，同比增长 24.69%，并在 7

月上海单体百货销售排名中位列第二，仅次于第一八佰伴，（数据来

源：上海市商业信息网），可见公司商业部分受益于世博,业绩已经

得到实质性的恢复，我们认为公司酒店业务在世博效应下也会有较

高的业绩增长。 

 前三季度公司综合毛利率为 28.91%，同比提升 1.38 个百分点。我们

认为除新世界城不断调整结构外，主要得益于酒店业务和医药业务

的贡献；销售费用率为 4.54%，同比上升 0.37 个百分点，管理费用

率为 10.26%，同比上升 0.75 个百分点，主要源于打折促销及宣传活

动增加。 

 从单季表现看，公司 3季度实现营业收入 6.9亿元，同比增长 17.23%，

较上半年快 9.83 个百分点，实现归属上市公司净利润 3235.1 万元，

同比增长 35.11%。 

 我们认为“十一黄金周”上海市乐观的销售数据及旺季到来会部分抵

消世博会闭幕及去年 4 季度基数较高对公司业绩增速的影响，但 4
季度利润增速低于 3 季度仍是大概率事件。 

 目前来看，公司内生增长瓶颈已经比较明显，其未来主要看点在于

新南东项目的扩张效果及对黄埔区国资整合的预期。我们下调公司

2010 年每股收益至 0.39 元，维持谨慎推荐的评级。 

业绩预测： 

 主营收入  
(万元) 

增长率 
(%) 

归属母公

司净利润 
(万元) 
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(倍) 

红利

收益

率(%)

2009 273,047 2.86 18,038 10.72 0.34 10.34 39.26
2010E 314,881 15.30 20,913 15.94 0.39 10.86 34.23

2011E 361,087 14.70 23,895 14.26 0.45 11.13 29.97

2012E 418,514 15.90 26,407 10.51 0.50 11.07 26.70 
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市场数据 2010-10-22

收盘价： 13.35 元

52 周最高价： 18.76 元

52 周最低价： 10.01 元

平均持仓成本： 13.78 

基本数据 2010Q3 

总股本（万股）： 53,180

流通 A股（万股）： 53,180

每股收益（元）： 0.27

每股净资产（元）： 3.52

每股经营现金流（元）： 0.29

市净率： 3.79

 
分析师: 周思立  联系人：罗旷怡 
执业证书编号：s0550207100075 
TEL: (8621)6336 7000 
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地 址: 上海市延安东路 45 号 20 楼 
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图 1：公司收入利润增长情况 

 
资料来源：公司公告，东北证券 

图 2：公司收入利润增长情况（单季） 

 
资料来源：公司公告，东北证券 

图 3：公司毛利及费用情况 

 
资料来源：公司公告，东北证券
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表 1：公司利润表预测 

数据来源：公司公告，东北证券
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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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