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■注目点

・与亚洲国家的消费需求同步发展
・Autobacs以高竞争力收购元加盟店
・主要业务增收填补新业务支出，年初计划不变

G-7控股公司（以下简称“该公司”）是“Autobacs”与“业务超市”的日

本国内最大加盟店。2012年3月期的第3季度决算（4-12月）显示营业额去年同

比增长6.1%，营业利润同比增长0.1%，基本达成公司预期。由于农产品的产地

直送市场业务“恩泽之乡”等的初期投入负担增加而引起的损失被

“Autobacs”、“业务超市”的增收而抵消。两大主要业务在2012年3月期全

年均呈稳步发展态势，预计将按公司计划完成本年度目标。

 

该公司的中长期发展计划中，海外事业的展开被列为重要项目之一。以2012

年4月在马来西亚开设第一家Autobacs店铺为起始，计划到2013年3月为止在中

国及越南也展开食品超市业务。由于初期投入的消耗，预计在近3年之内不会

对公司的收益作出贡献，但作为推动中长期收益扩大的主动力，海外事业备受

关注。

 

另一方面，在日本国内除2011年12月收购了东京的老牌食品制造商“上野食

品”之外，2012年4月还收购了三家Autobacs店铺等，积极地展开M&A，稳步扩

大事业规模。同时，作为第3大业务的“恩泽之乡”仍需一定时间才能产生利

益，因此经营方针转向优先改善同店销售的收益情况，暂时停止开设新店铺。

预计2013年3月期，海外事业扩大引起的支出增加将由2大支柱产业的增收而填

补，整体收益呈增长趋势。

企业调查报告
文责　特邀分析师
佐藤  譲

■现有业务稳步发展，积极开展M＆A以扩大收益

最近5年业绩情况和中期经营计划（单位：百万日元）
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■海外事业的展开

该公司的中长期事业计划的最终年度是2016年3月期，计划届时达到海外事业

销售额100亿日元，占总营业额10%的目标。海外事业以2012年4月马来西亚的第

一家Autobacs开店为起始，计划在2013年3月之前在中国与越南开设食品超市。

以下简单介绍今后各事业的计划。

（1）Autobacs

2012年4月该公司的首家海外店铺“AUTOBACS Klang Sentral”开业。该店铺

也是Autobacs集团的首家马来西亚店。该店铺位于距首都吉隆坡车程20分钟的

地段，该地段从2012年开始作为以大型超市为核心的极具潜力的商业聚集地之

一而被看好。店员由3名日本店员及25本地店员构成，共计28名。店铺分为2

层，占地面积总计5,800平方米。1楼为Autobacs，2楼为餐饮及其他入住商业店

铺4间。初期投资额约为2-3亿日元（包含产品费用），目标在开店第3年扭亏为

盈。销售的产品包括车胎、润滑油、电池等车辆维护类产品以及汽车导航系统

和饰品等。该店同时可容纳7台车辆，计划将向客户提供与日本同样的润滑油交

换及车辆点检等服务。

作为进军马来西亚的背景，该国是相对车辆普及率较高的国家，生产并销售

国产车，同时当地还开催F1比赛等，消费者对汽车的关心度高，因此综合判断

该国对汽车用品等售后用品的需求也较高。当地虽存在ENEOS及Brothers等同类

企业，但贩卖的产品内容各有不同，进而判断Autobacs的参入余地仍然很大。1

号店开始营业之后，一边捕捉消费者需求的变化一边考虑新店开设，最早可能

在2012年之内开设第二家店铺。

压缩新店铺初期投资费用，2-3年实现扭亏为盈
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■海外事业的展开

（２）食品超市

关于食品超市，该公司计划于2012年内在中国开设第一家食品超市。运营公

司为2012年1月设立的中国当地企业“七福上海有限公司”，确保90%的商品调

度由当地企业负责。目前正在寻找地段和条件有优势的店铺。新店铺将集中在

上海，杭州，成都等地区展开，超市的经营理念是面向高收入消费者提供高级

食材。目标是在3年内开设十家店铺，销售额达到40亿日元。参考该公司的在日

本国内规模不断扩大的业务超市的经营经验，营业利润的目标设定为6-7%左

右。

另一方面，2012年5-6月左右预计在越南设立当地法人，2013年3月之前开设1

号店，3年内开设五家店铺。开店地区将选在首都河内市及胡志明市，与中国一

样，是面向高收入消费者的超市。

由于是首次进军海外市场，初期投入费用可能会高出预算，但该公司认为这是

抓住不断增长的亚洲圈消费需求的必不可少的一步，即便是要冒一定风险也应

该积极地展开海外事业。

与亚洲国家的消费需求同步发展
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教 室 数 の 推 移

■M&A

发挥商品企划能力寻求集团内相乘效果

　G7在日本国内以M&A不断扩大进事业规模，以下简单介绍最近的两个案件。

（１）上野食品

2011年12月该公司以2亿日元收购了东京的老牌食品生产商“上野食品”。上

野食品是在日本最先开发出了即食大酱汤、即食微波小锅什锦饭套餐与黑糖柠

檬酸力，并在全国的便当连锁店、邮购公司及高速路便利店进行销售的公司。

瞄准特殊客户的小市场进行商品开发及制造，是该公司的特征。2011年9月期的

营业额为8.62亿日元，营业利润水准略低于6%。

关于本次收购，由于上野食品的社长年事已高且没有继承人 ，在寻找买方

时，与经营食品事业的该公司的发展战略达成一致，最终确立了此次收购。该

公司希望通过此次收购，今后与上野食品一同开发新的PB（专属品牌）商品，

并在业务超市、恩泽之乡及精选食品馆等该集团的下属连锁店进行销售。当然

也会销售现有的上野食品的商品。

上野食品的商誉大约为9700万日元，按5年平均摊销的话每年需要发生1900万

日元的摊销费用。由于上野食品的主营业务利润高于该金额，因此将对2013年3

月期业绩产生正面影响，预计销售额将增加8亿日元左右，主营业务利润将增加

3000万日元左右。
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教 室 数 の 推 移

■M&A

合 并 销 售 额 利 润 率

以高竞争力收购Autobacs Seven元加盟店

（２）Autobacs三店铺

2012年2月，Autobacs Three Arrow将把旗下的广岛县福山市的两家店铺,

Autobacs Seven<9832>将旗下的同市内的“车迷天堂二手市场”一店铺，共计

三店铺转让给了G7所持有的子公司Auto Seven。正式转让日为2012年4月1日。

作为此次转让的背景，Auto Seven在扩大店铺之时广岛县也被作为强化对象

地区期望能够扩大店铺数，同时，以Autobacs Seven的角度来看，在推进加盟

法人的经营合理化之时，将店铺转让给Auto Seven可使盈利能力得以强化，对

整个集团产生好的影响，因此决定了此次转让。事实上，比较近年的收益性可

发现Auto Seven的收益性超过Autobacs Seven呈向上趋势，显示了其高竞争

力。

此次店铺转让的价格虽未公开，但推测没有发生商誉。三店铺的每年总营业

额可达到13亿日元，预计同程度的销售额将会加算到2013年3月期的业绩上去。

营业利润尚不明，但即便收益性较低，导入Auto Seven的经营手法之后收益率

应会上升到Auto Seven的水准。

最近数年，由于Autobacs Seven的政策使得Autobacs的店铺数在达到五十家

之后变没有再增长。然而包括此次转让，Auto Seven力图到2013年3月期新增八

至十家左右的店铺，期待销售额更上一个新台阶。特别是2013年3月期，由于国

内新车销售增加，汽车饰品等的销售也有望增加，增收率可能会再次出现2位数

增长。
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教 室 数 の 推 移

2012年3月期第3季度的决算（4-12月期），销售额为571.79亿日元同比增长

6.1%，营业利润为20.50亿日元同比增长0.1%，经常利润为20.63亿日元同比增

长3.2%，季度纯利润为10.51亿日元同比增长8.1%，基本实现公司计划。业务超

市与农产品的产地直送市场“恩泽之乡”等的店铺建设而投入的初期费用的负

担增加及折旧费用的增加（同比增加1.99亿日元）被Autobacs及业务超市的增

收而抵消。各部门的业绩状况如下。

■2012年3月期第3季度决算

第3季度纯利润10.51亿日元同比增长8.1%，达成目标

结算期 销售额 同比 营业利润 同比 经常利润 同比 纯利润 同比
ＥＰＳ

（日元）

分红

（日元）

FY08 61,829 3.8% 1,332 -11.0% 1,308 -16.4% 391 -49.8% 29.38 10.00

FY09 65,297 5.6% 1,323 -0.7% 1,344 2.7% 259 -33.7% 19.57 10.00

FY10 67,078 2.7% 2,155 62.9% 2,247 67.2% 871 236.3% 66.47 22.00

FY11 71,457 6.5% 2,477 14.9% 2,591 15.3% 701 -19.4% 56.94 13.00

FY12
（预测）

75,000 5.0% 2,500 0.9% 2,200 -15.1% 500 -28.8% 41.08 14.00

全年业绩概要（单位：百万日元）

FY10 FY11 增长率 FY12 增长率 FY10 FY11 增长率 FY12 增长率

1Ｑ 16,309 17,058 4.6% 18,119 6.2% 563 584 3.7% 485 -17.0%

2Ｑ 16,551 17,436 5.4% 18,360 5.3% 582 484 -16.8% 563 16.3%

3Ｑ 18,216 19,390 6.4% 20,700 6.8% 755 1,063 40.8% 1,015 -4.5%

4Ｑ 16,002 17,573 9.8% - - 347 460 32.6% - -

销售额 经常利润

季度销售额及经常利润概要（单位：百万日元）
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教 室 数 の 推 移

■2012年3月期第3季度决算

Autobacs ・ 汽 车 相 关 事 业 营 业 利 润

改装店铺以提高营销效率，持续增益

（１）Autobacs・汽车相关事业

第3季度（4-12月期）“Autobacs” 汽车相关事业前期随着对应数字地面广

播的调谐器和11月降雪后对冬季轮胎及铝轮辋需求的増加，其销售额达到

229.79亿日元，同比增长1.7%。另外随着店铺改装后营销效率的提高，营业利

润率也由去年同期的5.7%上升至6.2%。本季度11月在千叶新设了一家Autobacs

加盟店，使其总数达到了五十一家。

Autobacs ・ 汽 车 相 关 事 业 销 售 额
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教 室 数 の 推 移

■2012年3月期第3季度决算

业 务 超 市 ・ 食 品 事 业 营 业 利 润

低价位的业务超市销售额稳增

（２）业务超市・食品事业

第3季度（4-12月期）的销售额为323.66亿日元,同比增长7.5%。营业利润为

10.45亿日元,同比增长17.1%。东日本地震灾害后的外出就餐减少及低价格消费

趋势的持续是促进销售额增大的主要原因。另外2011年在关东，中部地区积极

推进店铺的开设，由年初的八十九家新增八家,12月末已经达到九十七家，从而

扩大了销售业绩。尽管第3季度(10-12月)期间集中开设了七家店铺，使费用的

负担增大，影响了营业利润，但其累计营业利润率仍然达到了以2位数递增，从

同期的3.0%上升至3.2%。

业 务 超 市 ・ 食 品 事 业 销 售 额
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教 室 数 の 推 移

■2012年3月期第3季度决算

其 它 事 业 营 业 利 润

初期费用及摊销负担增大，导致营业赤字同比增237百万元

（３）其它事业

第3季度（4-12月期）的其它事业的销售额为18.33亿日元，同比增长54.4%。

营业损失为3.99亿日元,同比损失增大2.37亿日元。该公司大力推进的产地直送

市场 “恩泽之乡”的八家店铺，在饮食产业展开的 “铁板自助 Green’s K”

的五家店铺以及回收再利用产业中的综合二手店“良品买馆”两店铺的新设虽

然促进了销售额的增长，但由于初期的开店费用及摊销费用的增加，导致了损

失的扩大。

其 它 事 业 销 售 额
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■2012年3月期的业绩预测

关于2012年3月期的业绩预测，该公司认为仍维持年初计划。即：销售额为750

亿日元，同比增长5.0%。营业利润为25亿日元，同比增长0.9%。经营利润为22亿

日元，同比减少15.1%。本财年纯利润为5亿日元，同比减少28.8%。

今年初，随着主力业务Autobacs，业务超市的业绩表现良好，本年度业绩应该

基本不会偏离公司预期。关于年纯利润从第3季度的10.51亿元开始缩水，主要是

反映了第4季度的因“恩泽之乡”关店而产生的特别损失费用。

关于产地直送市场“恩泽之乡”，截止2011年年末以日本农业再生为题材，积

极开展店铺的新设，但该业务的成长时间超出预期，目前将冻结其它新店开设计

划。将以通过关闭亏损店铺，调整收益率作为首要方针。首先关闭了由于核电事

故的影响，导致顾客低迷的千叶和茨城为中心地区的四家店铺。

主力业务抵消新业务，维持财年初期计划
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使用本报告时，请务必阅读正文之后的重要事项（免责条款部分）

■2013年3月期的业绩预测

2013年3月期业绩虽然因海外业务的新设，而加大负担，但主力两大业务的收

益扩大，或保持收益增大的可能。“Autobacs”事业除了包括收购的三店铺，共

预计新增八至十家新店外，伴随日本国内汽车销量增大而带来的对汽车装饰品需

求的增加也将成为看点。另外，业务超市仍然在关东，东海地区积极推进店铺的

开设，预计将持续增益。

相反，作为新业务而积极投资的“恩泽之乡”，同上文所述，将以改善收益作

为首要任务。所以其损失将开始缩小。精选食品业务也因收购的上野食品或贡献

力量。

综上所述，如果2013年3月期的纯利润中没有大幅的特别损失的影响的话，超

出10亿日元的可能行极大，预测该公司将时隔3年创出最高收益。

Autobacs和业务超市的扩大，及负担削减

增益因素 减益因素

・日本国内Autobacs事业的扩大 ・海外“Autobacs”业务的初期投资负担

・国内业务超市业务的扩大 ・海外食品超市业务的初期投资负担

・上野食品的收益影响

・“恩泽之乡”的收益改善

2013年3月期业绩的增减因素
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　  株式会社FISCO（以下称“FISCO”）所涉及的股票及指数数据是由东京证券
交易所，大阪证券交易所，日本经济新闻社的许诺而提供。“ＪＡＳＤＡＱ ＩＮ
ＤＥＸ”的数据及商标的知识产权为大阪证券交易所所有。所有的一切权利属于
本公司

   本报告所公开的内容是基于FISCO判断为可信的信息，由FISCO编制并予以发
表。FISCO对有关内容，信息的准确性，完全性，及时性不予保证，不承担一切责
任。不论任何目的，投资者应以自己的判断及责任使用本报告。本报告所提供的
投资信息纯粹是以信息提供为目的，而不是为了诱导投资及其它行为。

　 本报告受对象公司委托，通过面对面的采访，获得公司相关信息。本报告中的
假设，分析及结论为FISCO所分析。本报告所记载的内容是在资料编制时的内容，
在没有预告的情况下可能会进行更改。

　本报告的版权和相关的知识产权全部归属于FISCO所有。决不允许在事前没有得
到FISCO的书面同意而擅自对本报告进行删节，修改，加工。并且，也决不允许发
送，复制，传播，转让本报告。
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