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友好集团单方面减资退出上
海申友生物技术公司 
友好集团（600778.SS/人民币 9.93，买入）2011年 12月 23号公告称将单方面
减资控股子公司上海申友生物技术有限公司（以下简称“申友公司”）。申
友公司于 1999年 2月 2日登记注册，注册资本金为 9,000万元，公司持有其
56.67%股权，上海人类基因组研究中心持有其 43.33%的股权，此次减资完成
后，友好集团将不再持有申友公司的股权。  

此次减资申友公司将向友好集团支付 6,046 万元减资金额，公司与申友公司
签订相关协议，并通过申友公司董事会及股东会会议审议后，申友公司先向
友好集团支付 3,023万元，其余 3,023万元将在工商变更相关工作完成后（不
晚于 2012年 3月 31日）支付。 

申友公司自成立之日起至今基本处于微亏状态，2000-10年累计亏损 1,335万
元，友好集团累计权益净利润亏算 757万元。我们认为公司减资表现欠佳的
业务，同时将回收的投资资金 6,046 万元用于补充流动资金，有利于公司集
中资源以夯实在零售业务上，并且在一定程度上改善了公司的资产结构，提
高资金的运营效率，符合公司发展战略。预计此次交易将对母公司产生不超
过 1,000万元的投资收益，以现有股本 3.11亿股计算，一次性每股收益增厚
不超过 0.03元。 

图表 1.2000-2011 年 7 月申友公司净利润及公司所得权益净利润状况 

(人民币，百万) 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011年
1-7月 

净利润 (1.980) 0.890 0.001 (0.768) (1.796) (1.733) (2.569) (2.065) (0.801) (1.772) (0.759) 0.908 
公司权益净利润 (1.122) 0.504 0.001 (0.435) (1.018) (0.982) (1.456) (1.170) (0.454) (1.004) (0.430) 0.515 

资料来源：公司数据,中银国际研究 

 
门店四季度经营概况 

据我们了解，公司百货门店 12月份营收增速比 10月和 11月所有提高，但是
4季度增速较前 3季度来看仍然放缓。 

图表 2.友好集团门店经营概况 

 前三季度
增速(%) 第四季度增速(%) 

预计全年 毛
利率(%) 预计全年增速(%) 

  10月 11月 12月   
百货业态       
友好百货 35 28 24 28 18.5-19 30 
天山百货 25 10 10-20 10-20 17-18 20-25 
美美友好 60 67 40 60 15.5-16 60. 
库尔勒天百 80 61 60 70 14.60 70-80 
独山子天百 40-42 40-42 40-42 40-42 14 40-42 
伊犁天百 --- --- --- --- 13.00 预计全年含税收入为 1.5

亿元左右 
超市业态       
嘉和园 --- --- --- --- 12.00-13.00 预计全年含税收入为

6,000万元左右 

资料来源：公司数据,中银国际研究 
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结论 

由于此次减资导致投资收益增厚较小，且为一次性收益，我们暂时维持对公
司 2011-13年每股收益 0.499、0.683和 1.007元的盈利预测——其中零售行业贡
献为 0.391、0.453和 0.653元，地产项目贡献 0.123、0.246和 0.369元，并维持
买入评级。 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，其本人或其关联人士都没有担任本报告评论的上市公
司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方
都没有或没有承诺向其本人或其关联人士提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司声明，其员工均没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；在本报告
发布前的十二个月内，与本报告评论的上市公司不存在投资银行业务关系；本报告评论的上市公司或其它第三方都没
有或没有承诺向中银国际证券有限责任公司提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看
到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对
其报告理解和使用承担任何责任。 
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