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基础数据 
总股本（百万股） 326
流通 A 股（百万股） 326
流通 B 股（百万股） 0.00
可转债（百万元） N/A
流通 A 股市值（百万元） 5149
 

相关研究  
 

 公司 2010 年 1 季度实现营业收入 1.97 亿，同比增加 19.18%；归属母公司

净利润 6825.5 万元，折合每股 EPS0.21 元，同比增长 59.21%，业绩超出

我们此前预期。 

 业绩超预期主要来自 3 个方面：1、一季度公司新开 9 家汽车子公司，汽车

业务营业收入同比增加 1.97 亿元，增长 27.28%。2、1 季度毛利率迅速恢

复至 08 年水平，达到 15.3%，较 09 年同期提高 1.1 个百分点。3、期间费

用控制良好，其中，财务费用同比下降23.84%。三项费用率从09年的8.47%
下降至 7.55%。 

 一季度大厦母公司（百货+东方电器+大厦超市）实现营业收入 6 亿元，同

比增长 13.65%，较 09 年同期增长 3.65 个百分点，主要因为东方电器和大

厦超市去年受金融危机影响基数较低导致。经过 09年大规模的品牌调整后，

百货业务的平销和客单价都有较大的提升，在不考虑外延式扩张的前提下，

我们预计百货业务 2010 年维持 12%的销售增速。 

 无锡汽车销售情况继续火爆，1 季度公司汽车业务实现收入 9.19 亿元，较

去年同期增加 1.97 亿元，同比增长 27.3%。东方汽车和新世纪汽车合并后，

公司汽车销售额占无锡汽车销售总额的 70%，随着东方汽车新城的建成，

公司汽车业务的市场份额有望进一步上升，但由于基数较高，上升的空间

相对受限。我们预计 2010 年汽车业务将保持在 20%左右的稳定增长。 

 从 1 季度的情况来看，公司业务扩张计划较往年更为积极。除了新开 9 家

汽车子公司和正在筹建东方汽车新城的项目外，公司还计划推进重开无锡

二百大楼。无锡第二百货大楼建筑面积约 3 万平米，定位大众百货，06 年

因周边居民迁移，公司退出百货经营，目前租赁给他人经营机电市场。经

过政府多年的改造，周边已经形成了独特的“餐饮+娱乐”休闲广场（胜利

广场），人气有很大的提升。若无锡二百重开，公司则有望突破百货业务的

发展瓶颈，推动业绩快速增长。但基于稳健，我们暂时维持原来盈利预期，

预计公司 2010-2011 年 Eps 为 0.65/0.77/0.91 元，对应 2010-2012 年 PE
为 24 倍、20 倍和 13.4 倍。公司估值优势明显，维持“增持”投资评级。 

最近52周与沪深300对比股份走势图
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经营预测与估值 2008A 2009A 2010E 2011E 2012E
营业收入(百万元) 4257.6 5559  6243  7005 7845 

(+/-%) 27.3 30.6% 12.3% 12.2% 12.0%

归属母公司净利润(百万元) 108.4 187  212  252 297 

(+/-%)  29.0 72.7% 13.4% 18.5% 17.8%

EPS(元) 0.33 0.57  0.65  0.77 0.91 

P/E(倍) 43.76 27.5  24.3  20.5 13.4  
资料来源：华泰联合证券 资料来源：公司数据，华泰联合证券预测 
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盈利预测 

数据来源：华泰联合证券研究所. 

 



 

 

华泰联合证券股票评级标准 

增 持 未来 6 个月内股价超越大盘 10%以上 

中 性 未来 6 个月内股价相对大盘波动在-10% 至 10%间 

减 持 未来 6 个月内股价相对大盘下跌 10%以上 

 

华泰联合证券行业评级标准 

增 持 行业股票指数超越大盘 

中 性 行业股票指数基本与大盘持平 

减 持 行业股票指数明显弱于大盘 
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