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一、事件概述 

11 月 30 日，国家发改委宣布自 2011 年 12 月 1 日起，上调销售电价和上网电价，

其中全国销售电价每千瓦时平均提高约 3 分钱。 

二、分析与判断 

 商业电价平均上调幅度3.39%，新疆区域上调4.39%，涨幅最大 

我们选取了中信零售板块的约 40 家 A 股百货、超市和专业连锁上市公司，覆盖了

约 30 个区域，上调前平均商业电价为 0.89 元每千瓦时，上调后为 0.92 元每千瓦

时，涨幅为 3.39%。其中友好集团所处的新疆区域上调前商业电价最低，为 0.68

元每千瓦时，此次上调幅度最大，达 4.39%。 

 天虹商场电费率居样本公司首位 

友谊股份 2010 年电费 5.1 亿元人民币，绝对额为样本公司中最高。电价上调前，

2010 年样本公司电费率（电费占营业收入比重）算术平均值为 1.24%，其中天虹

商场电费率最高，为 2.21%；上调电价后，电费率均值上升 0.05 个百分点，达

1.29%，其中天虹商场仍居首位，调整后电费率为 2.28%。 

 电价上调3.39%将降低平均净利润率0.03% 

电价上调前，样本公司 2010 年算术平均净利润率为 3.41%。我们测算了电价上调

对净利润的影响额，进而得出电价上调后的净利率将降低 0.03 个百分点，降至

3.38%。 

 

 

 

 
 

[Table_Title] 商业零售行业   

行业研究/简评报告 

商业电费上调，零售企业净利率微降 
                                 —发改委上调商业电价点评 

 
民生精品---简评报告/商业零售行业  

 

                 2011 年 11 月 30 日 
 

推   荐    维持评级 

 

 

行业与沪深 300 走势比较 

 
 

分析师  
 

分析师：田慧蓝 

执业证书编号：S0100511060002 

电话：(86755)22662074 

Email：tianhuilan@mszq.com 
 

联系人：王羽 

电话：(86755)22662070 

 

联系人：陈玉蓉 

电话：(86755)22662096 
 

 

相关研究  

 

 



 
简评报告/商业零售  

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明                                             证券研究报告 2 

表 1：电价上调对零售业的影响 

 

主要覆盖 

区域 

2010 年电费 

(人民币元) 

商业电价(1-10

千伏)-上调前

(元每千瓦时) 

商业电价(1-10

千伏)-上调后

(元每千瓦时) 

电价上调 

幅度 

上调前

电费率 

上调后

电费率 

上调前

净利率 

上调后

净利率 

友谊股份 全国发展 511,299,882 1.00 1.03 3.00% 1.65% 1.70% 2.67% 2.63% 

苏宁电器 全国发展 395,236,000 1.00 1.03 3.00% 0.52% 0.54% 5.44% 5.43% 

重庆百货 重庆 233,224,876 0.83 0.86 3.62% 1.10% 1.14% 2.50% 2.47% 

天虹商场 深圳 225,342,850 1.06 1.09 2.83% 2.21% 2.28% 4.77% 4.72% 

华联综超 全国发展 218,055,290 1.00 1.03 3.00% 2.11% 2.17% 0.53% 0.48% 

中百集团 湖北 213,947,013 0.93 0.96 3.24% 1.80% 1.86% 2.11% 2.06% 

人人乐 全国发展 211,813,830 1.00 1.03 3.00% 2.11% 2.17% 2.36% 2.31% 

永辉超市 福建、重庆 184,611,019 0.84 0.87 3.56% 1.50% 1.55% 2.48% 2.44% 

鄂武商 A 湖北 155,535,771 0.93 0.96 3.24% 1.48% 1.52% 3.59% 3.55% 

王府井 全国发展 152,783,290 1.00 1.03 3.00% 1.10% 1.13% 3.14% 3.12% 

银座股份 山东 135,643,991 0.82 0.85 3.65% 1.54% 1.60% 1.39% 1.35% 

步步高 湖南 103,607,191 1.01 1.04 2.97% 1.53% 1.58% 2.52% 2.49% 

新华都 福建 80,922,880 0.86 0.89 3.51% 1.85% 1.92% 1.48% 1.43% 

武汉中商 湖北 74,035,862 0.93 0.96 3.24% 2.00% 2.06% 2.09% 2.04% 

广百股份 广州 67,930,879 0.96 0.99 3.11% 1.17% 1.20% 2.99% 2.96% 

南京中商 江苏 64,812,164 0.83 0.86 3.62% 1.31% 1.36% 0.94% 0.90% 

合肥百货 安徽 60,833,774 0.82 0.85 3.64% 0.86% 0.89% 5.20% 5.18% 

三江购物 浙江 47,082,897 0.87 0.90 3.46% 0.98% 1.01% 2.72% 2.70% 

通程控股 湖南 40,178,268 1.01 1.04 2.97% 1.23% 1.27% 3.18% 3.15% 

西安民生 陕西 38,856,969 0.81 0.84 3.69% 1.66% 1.72% 2.53% 2.49% 

首商股份 北京 31,826,420 0.81 0.84 3.72% 1.06% 1.10% 1.57% 1.54% 

东百集团 福建 29,293,800 0.86 0.89 3.51% 1.55% 1.60% 5.33% 5.29% 

新华百货 宁夏 29,176,866 0.72 0.75 4.14% 0.73% 0.76% 5.98% 5.95% 

友阿股份 湖南 24,562,109 1.01 1.04 2.97% 0.69% 0.71% 6.17% 6.15% 

杭州解百 浙江 24,234,788 0.87 0.90 3.46% 1.22% 1.26% 3.37% 3.33% 

开元投资 西安 23,306,696 0.81 0.84 3.69% 0.92% 0.96% 6.03% 6.00% 

友好集团 新疆 22,945,041 0.68 0.71 4.39% 0.79% 0.82% 3.62% 3.60% 

南宁百货 广西 20,143,585 0.85 0.88 3.53% 1.08% 1.12% 5.23% 5.20% 

广州友谊 广州 19,737,169 0.96 0.99 3.11% 0.55% 0.57% 9.12% 9.11% 

北京城乡 北京 19,296,779 0.81 0.84 3.72% 1.08% 1.12% 4.38% 4.35% 

南京新百 江苏 17,209,457 0.83 0.86 3.62% 1.12% 1.16% 4.71% 4.68% 

商业城 辽宁 13,565,700 0.85 0.88 3.54% 1.04% 1.07% 0.17% 0.14% 

昆百大 A 云南 12,010,271 0.70 0.73 4.26% 0.87% 0.91% 1.99% 1.97% 

津劝业 天津 11,318,250 0.79 0.82 3.78% 1.90% 1.98% 1.13% 1.08% 

益民集团 上海 6,081,354 0.87 0.90 3.44% 0.33% 0.34% 6.63% 6.62% 

长百集团 吉林 6,036,576 0.89 0.92 3.38% 1.79% 1.85% na na 

渤海物流 秦皇岛 5,940,658 0.90 0.93 3.33% 0.42% 0.43% 2.16% 2.15% 

兰州民百 甘肃 3,857,532 0.96 0.99 3.13% 0.42% 0.43% 4.13% 4.12% 

平均 
  

0.89 0.92 3.39% 1.24% 1.29% 3.41% 3.38% 

资料来源：民生证券研究所 

注：电费占水电费比约为 97%，电费占水电气费比约为 94%；平均数为算术平均数。 
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