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 黄金饰品是公司最大的业务板块 

公司的主营业务有 8 大块，分别是黄金饰品、饮食、食品、进出口、医药、工艺品、房

产和百货及服务。主营业务中占比最高的是黄金饰品，占比约为 75%。黄金饰品品牌分

为老庙黄金和亚一金店。 

 “老庙黄金”与“亚一金店”齐头并进，渠道优势明显 

与 06 年相比，公司已经形成了以上海为核心，覆盖浙江、江苏、安徽、湖南、湖北、

河北、河南等 22 个省区的市场网络。老庙黄金网点数约 580 家，经销商约 240 家；亚

一网点数约 430 家，其中经销商约 350 家。 

 公司未来看点：计划将“亚一金店”打造成珠宝首饰综合零售商 

我们认为理论上可行。参照美国的行业现状，珠宝零售巨头是沃尔玛而非珠宝品牌商。

从珠宝首饰的产品特征来看，珠宝首饰具有一定的标准化程度，可以被零售巨头整合。 

假如亚一模式成功，公司将可能领跑行业。从在整个珠宝首饰产业链各环节增值情况看，

珠宝首饰零售环节增加值所占比重最大，占整个产业链的约 46%（资料来源：毕马威会

计师事务所）。从美国经验看，渠道商是产业的领导者。 

 首次给予公司‘推荐’评级 

我们认为未来消费升级是公司业绩的主要驱动力。预计公司 2010 至 2012 年的 EPS 分别

为 0.46 元，0.60 元和 0.74 元，对应 11 月 4 日的收盘价 16.81 元，动态 PE 分别为 36.5

倍，28 倍和 22.7 倍。 
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平安证券综合研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上） 

推  荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 

中  性 （预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间） 

回  避 （预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上） 

行业投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 10%以上） 

推  荐 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%至 10%之间） 

中  性 （预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

回  避 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 

风险提示： 

证券市场是一个风险无时不在的市场。您在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。请您务必对此有清

醒的认识，认真考虑是否进行证券交易。 

市场有风险，投资需谨慎。 
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