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增 持  
业绩增长稳健 继续扩张有望 
——欧亚集团（600697）2011 年年报点评—— 
 

事件： 

公司今天发布 2011 年年报，报告期内，公司实现营业收入 69.58 亿

元，同比增长 33.10%；实现营业利润 2.80 亿元，同比增长 23.18%；实现

净利润 2.06 亿元，同比增长 24.17%；归属于母公司所有者净利润 1.62 亿

元，同比增长 22.55%；实现基本每股收益 1.02 元，同比增长 22.89%。 

点评： 

 内生、外延发展稳定，业绩大增 

报告期内，公司营业收入实现了同比 33.10%增长，其中商品流通行

业实现营业收入 63.31 亿元，同比增长 26.11%；房地产行业实现营业收

入 1.19 亿元，同比增长 100%；租赁业务实现营业收入 5.08 亿元，同比

增长 144.88%。三大主营业务都取得了快速发展，商品流通行业的较快增

长主要源于报告期内，公司加快了市场拓展的步伐，域外、域内市场拓展

呈现出齐头并进、联动发展的良好态势。内生性增长方面，公司加强管理，

提升店面经营质量；外延式拓展方面，公司新开门店 6 家，经营辐射力、

市场承载力与日俱增。此外，房地产行业和租赁业务的强劲增长，对公司

业绩贡献较大。 

 毛利率提高，期间费用率上升 

报告期内，公司综合毛利率为 16.02%，同比提升了 1.17个百分点，

商贸流通行业、地产行业和租赁行业的毛利率分别为 10.11%、33.79%和

85.52%。其中商贸行业毛利率同比下降 1.22个百分点，主要与公司门店

扩张和打折促销活动较多有关。同时，公司期间费用率同比增长 1.17个

百分点，达到 11.13%，其中销售费用率、管理费用率和财务费用率分别

是 3.12%、7.45%和 0.56%，分别较去年同期增加 0.39%、0.62%和 0.17%。

销售费用率、管理费用率增长主要源于报告期内公司加大了促销力度，导

致促销费增加；财务费用率增长主要由短期借款及短期融资应支付的利息

增加所致。 

 开发新店，扩张版图 

2012 年，公司计划新开门店5-6家。其中：新开现代百货门店1家，

新开欧亚综超连锁4-5家，实现经营版图的进一步拓展，在实体店发展上巩

固优势。同时，积极探索、开发电子商务市场，以网络延伸经营链条，拓

宽经营边界。 
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 盈利预测和估值  

预计公司 2012-2013 年 EPS 分别为 1.25 元和 1.59 元，按目前股价，分别对应 19.08 和

15 倍 PE，根据当前行业估值和公司较为稳定的成长性，给予公司“增持”评级。 

 风险提示 

业态创新加快，经营空间变化加快，公司面临一定市场风险；新开门店需要一定的市场孕

育期，经营业绩存在不确定性，可能影响公司整体盈利能力。 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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