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公司今日（2011 年 12 月 27 日）发布非公开发行股票发行情况报告暨上市公告书。公司以非公开发行股票的方式向 6 名

特定投资者发行 3643 万股 A 股，发行价格 12.52 元，募集资金总额 4.56 亿元，募集资金净额 4.40 亿元，上市日为 2011
年 12 月 28 日。本次发行股份为有限售条件股份，其中新华都集团和陈发树先生认购股份上市流通日为 2014 年 12 月 29
日，其余投资者认购股份上市流通日为 2012 年 12 月 28 日；募集资金拟以租赁店面的方式发展连锁超市及百货，新设

41 家门店，增加租赁面积约 35 万平米。 

 

简评和投资建议。 

公司此次非公开发行的进展情况为：2011 年 3 月 16 日，股东大会决议发行不超过 2200 万股，发行价格不低于 20.73 元； 
8 月 26 日获证监会审核通过； 9 月 27 日，依 2010 年及 11 上半年利润分配方案，发行数量和价格分别调整为 4419 万

股和 10.32 元；12 月 9 日该方案实施，发行数量 3643 万股（占比发行前总股本 11.36%），发行价格 12.52 元，募集资

金总额 4.56 亿元，募集资金净额 4.40 亿元，上市日为 2011 年 12 月 28 日。 

从认购情况看（参见表 1），大股东新华都集团和实际控制人陈发树先生所认购数量分别占比发行总数的 30%和 20%，且

其股份均锁定三年，表明了大股东对公司中长期发展的信心。 

从募投项目看（参见表 2），募集资金主要用于以租赁店面的方式发展连锁超市及百货，拟在福建省内的福州、泉州、厦

门、漳州、龙岩、三明、宁德、南平，以及广东省汕头市，贵州省贵阳、遵义共 11 个城市，开设 38 连锁超市和 3 家百货，

新增租赁面积约 35 万平米；分区域，福建省内项目 31 个，总面积为 26.72 万平米，福建省外项目 10 个，总面积为 8.7
万平米；项目完成后预计新增年营业收入约 31 亿元（含税）。 

此次新开门店中，公司仍以福建省内为主要扩张区域，福建省内新开门店面积占比达到 75%以上，体现了公司继续在福

建省做大做强的目标；同时公司在福建省内将进入宁德地区，有利于完善福建省内布局，辐射粤东市场；同时通过布局贵

州，加快跨区域扩张步伐，逐渐进军西部地区。 

本次发行对公司股本结构的影响为：（1）总股本由 32064 万股增加至 35707 万股；（2）大股东持股数由 1.41 亿股增加至

1.52 亿股，持股比例由 43.97%下降至 42.55%；（3）实际控制人陈发树先生由间接持股（通过新华都集团及新华都投资）

48.90%变为直接及间接合计持股 48.79%，其中直接持股 2.04%。 

对公司主要财务指标的影响为：（1）公司资产负债率由发行前的 69.10%降低 11.5 个百分点至 57.60%（以 2011 年三季

报数据计）；（2）摊薄EPS，较我们之前预测的 2011-13 年EPS分别减少 0.04、0.06 和 0.07 元。 

我们认为，本次定增虽然短期摊薄公司的EPS，但随着公司募投项目门店的陆续开业及度过培育期，其将为公司贡献较好

的收入增量，有利于进一步提升公司的规模效应，并有利于未来利润的进一步释放。 

批发和零售贸易

上上市市公公司司公公告告点点评评  证券研究报告
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维持对公司的判断：考虑到公司 2009 和 2010 年高速开店及并购带来的业绩释放、同店增长进一步提高、开店速度放缓

及供应链管理改善后毛利率不断提升、以及公司采取的以 09 年度主营业务收入和净利润的“调整前和调整后孰高者”作

为基数的股权激励条件，预计其 2011-13 年EPS分别为 0.39、0.49 和 0.62 元（以定增后总股本 35707 万股摊薄）。 

考虑到公司较高的业绩增速以及较有效的激励政策，我们认为可给予其一定的估值溢价，维持 14.48 元的六个月目标价及

“增持”的投资评级。 
 

风险与不确定性：公司未来扩张速度的不确定性。 

 

表 1 非公开发行对象、认购数量及限售期情况 

序号   特定投资者名称  
 申购价格 

（元/股）  
 认购价格

（元/股） 
 申购数量

（万股） 
 获售股数 

（万股）  
限售期 限售期截止日

1 新华都实业集团股份有限公司  - 12.52  - 1093  36 个月 2014/12/27

2 陈发树   - 12.52  - 729  36 个月 2014/12/27

13.12 12.52 610

12.72 6303 
天津六禾碧云股权投资基金合

伙企业（有限合伙）  
12.32 650

630  12 个月 2012/12/27

12.52 12.52 510

11.82 5404 中海基金管理有限公司  

10.02 580

401  12 个月 2012/12/27

5 林宗杰  12.62 12.52 400 400  12 个月 2012/12/27

12.62 12.52 390
6 上海国鑫投资发展有限公司  

12.42 400
390  12 个月 2012/12/27

   合计   -  -  - 3643   

资料来源：公司非公开发行股票发行情况报告 20111227，海通证券研究所 

 

表 2 非公开发行募集资金投资项目 

 序号   地区   店名（暂定名，以工商登记为准）  商圈与区域   租赁面积（平米）   年预计销售额（万元） 

 1    鼓楼区屏东店   福州市鼓楼区华林路  9166 9120

 2    福清市龙田店   福清市龙田镇  8000 5475

 3   

 福州  

 马尾区马尾店   福州市马尾区君竹路  7000 8300

 4    晋江市安海店   晋江市安海镇镇区  8000 7300

 5    晋江市磁灶店   晋江市磁灶镇  5600 4520

 6    晋江市内坑店   晋江市内坑镇  5642 4102

 7    惠安县崇武店   惠安县崇武镇  4400 4380

 8    晋江市金井店   晋江市金井镇  6300 6570

 9    泉州市东海湾店   泉州市东部新城  3128 2012

 10    泉州市泉港店   泉港区泉二路与港二路交叉口  4294 6570

 11    泉州市城东店   泉州市城东海峡体育中心  12000 11000

 12    泉州城东百货店   泉州市城东海峡体育中心  22000 13000

 13    南安市水头二店   南安市水头镇  5852 5250

 14    南安市美林店   南安市美林大道  9000 8400

 15   

 泉州  

 南安市诗山店   南安市诗山镇  4800 3830

 16    建阳市金茂店   建阳市宋慈路  8004 7150

 17    邵武市恒华店   邵武市城南大道  7800 6935

 18   

 南平  

 政和县北大店   政和县北大街  6000 6120

 19    宁德市霞浦店   宁德市霞浦县  8000 7100

 20   
 宁德  

 宁德市福鼎店   宁德福鼎市南大路  9200 8300

 21    漳州市南靖店   漳州市南靖县  7500 5600

 22   
 漳州  

 角美镇丰泰店   漳州龙海市角美镇镇区  5700 4500
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 23    厦门市集美店   厦门市集美区乐海路  30431 25000

 24    厦门市前埔店   厦门市思明区前埔路  7124 8200

 25    厦门市湖里店   厦门市湖里区枋湖路  8000 6900

 26   

 厦门  

 厦门中山路百货   厦门市思明区中山路  21000 18000

 27    长汀二店   龙岩市长汀县  5000 6500

 28    武平店   龙岩市武平县  9000 7800

 29   

 龙岩  

 上杭二店   龙岩市上杭县建设路  6300 7100

 30    三明大田二店   三明市大田县  7000 7500

 31   
 三明  

 三明泰宁店   三明市泰宁县  6000 6720

 32    汕头市乐山店   汕头市金平区乐山路  4000 4600

 33    汕头市谷饶店   汕头市潮阳区谷饶镇  11000 7960

 34    汕头市长乐店   汕头市长乐路  8500 8500

 35   

 汕头  

 汕头市龙湖店   汕头市龙湖区  9000 9120

 36    贵阳市延安店   贵阳市富水路  7500 7400

 37    贵阳市长江店   贵阳市长江路  6000 6300

 38   

 贵阳  

 贵阳市金阳店   贵阳市金阳路  5000 4750

 39    贵州省遵义店   遵义市万里路  10000 8030

 40    贵州省遵义百货店   遵义市万里路  14000 8640

 41   

 遵义  

 遵义市延安店   遵义市延安路  12000 8400

合计 354241 312954

资料来源：公司非公开发行股票发行情况报告 20111227，海通证券研究所 

 

 

相关报告： 
 
新华都 2011 三季报点评：展店速度下降带来收入稳定增长及利润大幅释放，前三季收入增 34%净利增 72%，维持增持

20111028 
新华都 2011 年中报点评：扣非净利润同比增 57%，利润持续释放，维持增持 20110831 
新华都 2011 一季报点评：一季度净利润增长 112%，股权激励行权等因素或驱动公司近三年业绩增速高于行业，维持增

持 20110419 
新华都 2010 年报点评：10 年净利润增长 25%以上，股权激励方案可能推动 11 年业绩或将得到较好释放，维持增持

20110318 
新华都公告点评：拟不低于 20.73 元非公开增发新开 41 家门店项目将进一步扩大销售规模，维持增持 20110301 
新华都 2010 三季报点评：收入规模持续高增长，期间费用压力仍较大，利润释放略有体现，维持增持 20101021 
新华都 2010 年中报点评：规模扩张带来收入持续高增长，期间费用压力较大抑制短期业绩释放（增持，维持）20100806 
新华都 2010 年一季报点评：一季度净利润增长 37.5%，外延扩张仍是主要因素（增持，调高）20100429 
新华都 2009 年报点评：外延增长难掩费用压力，09 年业绩低于预期，10-11 年有望实现高增长（维持中性）20100226 
新华都 2009 年三季报点评：三季度单季净利润增速 7 2%，回暖趋势明显（中性，维持）20091027 
新华都 2009半年报点评：二季度各项指标显著好转，销售规模扩大同时有待经营效率的进一步提高（中性，维持）20090728 
新华都 2009 一季报点评：外延扩张拉动收入增长，经营效率有待进一步提高（中性，维持）20090428 
新华都 2008 年报点评：业绩符合预期 但 2009 年增长压力较大（中性，下调）20090331 
新华都跟踪报告：关于变更募集资金投向系列公告的点评（增持，维持）20081216 
新华都 2008 三季报点评：2008 年三季度财务报告点评（增持，维持）20081027 
新华都新股分析及申购建议（积极申购）20080721 
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信息披露 

分析师声明 
 
路   颖：批发和零售贸易行业 
潘   鹤：批发和零售贸易行业 
汪立亭：批发和零售贸易行业 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告所采用的数据和信息

均来自市场公开信息，本人不保证该等信息的准确性或完整性。分析逻辑基于作者的职业理解，清晰准确地反映了作者的研究观点，

结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

分析师负责的股票研究范围 

重点研究上市公司：苏宁电器（002024.SZ）、永辉超市（601933.SH）、中百集团（000759.SZ）、步步高（002251.SZ）、新华都

（002264.SZ）、人人乐（002336.SZ）、华联综超（600361.SH）、友谊股份（600827.SH）、天虹商场（002419.SZ）、大厦股份（600327.SH）、

新世界（600628.SH）、中兴商业（000715.SZ）、南京中商（600280.SH）、合肥百货（000417.SZ）、广州友谊（000987.SZ）、广百

股份（002187.SZ）、欧亚集团（600697.SH）、重庆百货（600729.SH）、银座股份（600858.SH）、东百集团（600693.SH）、鄂武商

（000501.SZ）、新华百货（600785.SH）、开元投资（000516.SZ）、友阿股份（002277.SZ）、友好集团（600778.SH）、西安民生

（000564.SZ）、成商集团（600828.SH）、文峰股份（601010.SH）、农产品（000061.SZ）、小商品城（600415.SH）、海宁皮城（002344.SZ） 

 

投资评级说明 

1. 投资评级的比较标准  类别 评级 说明 

 投资评级分为股票评级和行业评级   买入 个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

   增持 个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

  股票投资评级 中性 个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

   减持 个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

 

以报告发布后的 6 个月内的市场表现为比较

标准，报告发布日后 6 个月内的公司股价（或

行业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的

涨跌幅为基准； 
  卖出 个股相对大盘涨幅低于-15%。  

2. 投资建议的评级标准   增持 行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

  行业投资评级 中性 
行业整体回报介于市场整体水平-5%与 5%
之间； 

 

报告发布日后的 6 个月内的公司股价（或行

业指数）的涨跌幅相对同期的海通综指的涨

跌幅。   减持 行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

法律声明 

本报告仅供海通证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致

的任何损失负任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能

会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告所载的信息、材料及结论只提供特定客户作参考，不构成投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。在法律许可的情况下，海通证券及其所属

关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经海通证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或

复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公

司的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络海通证券研究所并获得许可，并需注明出处为海通证券研究所，且

不得对本文进行有悖原意的引用和删改。 

根据中国证监会核发的经营证券业务许可，海通证券股份有限公司的经营范围包括证券投资咨询业务。 


