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东方时尚加强回购力度，借

政策红利启动融资 

 

自 11 月 9 日，证监会、财政部、国资委等三部委联合发布《关

于支持上市公司回购股份的意见》后，东方时尚积极参与其中：

1）公司修改《回购股份预案》，将回购下限 5,000万元，提升至

1.5 亿元；2）拟发行可转债募集资金，预计总额不超过人民币

7.1亿元（含 7.1亿元），加码主营业务的同时，还能进一步缓解

公司目前的现金流压力。 

政策目前对上市公司回购股份有较大支持——根据最新规定，上

市公司回购股份将放松其再融资的限制，且资金使用方式也有一

定放开。在当前融资环境遇冷之时，该项政策对上市公司有较强

激励作用。对东方时尚而言，回购政策利好作用强： 

1）回购本是公司已经进行的策略，表明当前时机正好。公司自

上市以来多次进行增持、回购，对自身业务有较强信心。同时，

公司今年开始实施回购在政策出台前（7 月时已经披露方案），表

明公司已经认为当前是较好的买入时点，股价相对较低，综合性

价比较高。因此，对公司而言，正好能够享受此次政策红利。 

2）公司正在全国性布局，重资产模式扩张对资金依赖较大。公

司是以全国市场为目标进行异地扩张，目前已经在 12 个地区布

局，但无论是项目投建，还是继续扩张，都需求大量资金支持。

从目前存量单个项目的投资额来看，近乎在 1.5 亿到 2.5 亿元之

间。根据公司的规划，全国扩张仍在继续推进之中，预计未来单

个项目的投资约 2 亿元，今年公司前三季度取得的经营现金净流

入约 5.86 亿元，但支出金额较大，当期的投资资金净流出 11.61

亿元。根据公司规划，明年将有 3 个重资产项目落地，其余项目

仍在持续推进中，公司要进行全国布局仍有一定资金缺口，融资

将加速公司业务拓展、异地项目落地。 

3）回购股份的资金来源为募集资金，不对公司经营产生影响。

公司可转债募资用途包括购置新能源车、回购股份、还贷以及补

流，初步的分配是 3/2/2.1 亿元。从募资来看，预计有 2 亿的资

金用来回购股份，而上调后的回购下限为 1.5 亿元，意味着公司

仍有 1 亿元以上的回购规模，对股价有支撑作用。同时，该回购

资金的使用不会影响到自身经营情况。因此，如果本次发行顺利

落地，将对公司的经营与资本市场表现双双产生积极影响。 

当前市场整体的估值水平较低，股价相对来讲处于历史降低水

平。同时，对上市公司基本的融资需求在当前的政策前受限较大。

回购带来的融资放松能够在一定程度上扶持上市公司，预计未来

有更多上市公司参与其中，在政策红利下，上市公司将实现“双

赢”的目的。 
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社会服务板块行情回顾 

（一）板块指数表现 

本周休闲服务（申万）指数下跌 0.97%，同期上证综指下跌 0.47%，沪深 300 指数下跌 0.49%，休闲服务（申

万）指数跑输沪深 300 指数 0.47 个百分点，在申万一级行业中排名 11。 

图 1：本周行业指数相对表现强弱：（单位，%） 

 

数据来源：WIND、中信建投证券研究发展部 

 

图 2：本周各板块指数涨跌幅：（单位，%） 

 

数据来源：WIND、中信建投证券研究发展部 
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（二）子行业表现 

社服行业子板块中，免税板块本周涨跌幅第一，为 3.82%。其余板块中，餐饮>酒店>景区>出境游，涨幅分

别为-0.08%、-0.33%、-4.64%、-5.25%。 

图 3：各子行业涨跌幅：（单位，%） 图 4：各子行业估值水平：（PE） 

  

资料来源：WIND，中信建投证券研究发展部  

各板块经过一周调整，免税估值水平最高，PE 达 35.60 倍。其余板块中，餐饮>酒店>出境游>景区，PE 分

别为 24.88、22.73、21.37、21.13。 

本周涨跌幅排名前十的个股分别为大连圣亚（12.73%）、中国国旅（3.82%）、广州酒家（1.79%）、黄山旅

游（1.00%）、首旅酒店（0.86%）、锦江股份（0.09%）、九华旅游（0.05%）、峨眉山 A（-0.68%）、科锐国际（-0.93%）、

三湘印象（-1.24%）。 

图 5：周涨跌幅前十的个股：（单位，%） 图 6：年初至今涨跌幅前十的个股：（单位，%） 

  

资料来源：WIND，中信建投证券研究发展部  
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行业重要动态 

【旅游交通】10 月，全球航空客运需求同比增长 6.3%，中国、印度、俄罗斯客运需求保持两位数增长率，

领跑其他市场； 

【出境游】乌克兰计划从 2019 年 1 月 1 日起对有关国家实施电子签政策，停办落地签； 

【邮轮】12 月 4 日，云顶邮轮集团旗下高端邮轮品牌星梦邮轮，将新增第三艘邮轮探索梦号进入中国市场； 

【主题乐园】福克斯主题公园计划被叫停，中国落地遥遥无期； 

【旅游】烟台全域旅游发展总体规划：2023 年"迎客"超 1.4 亿人次； 

【旅游】前三季度涉及昆明的旅游团队投诉 312 件，同比下降 46%； 

【口碑】12 日 0 到 12 点，全国消费者用口碑 APP 点单和购买吃喝玩乐套餐笔数超 800 万笔； 

【OTA】携程上线目的地租车业务，并计划推出供应链融资租赁产品； 

【餐饮】截至到今年三季度，全国现制茶饮门店数达到 41 万家，一年增长 74%，现制茶饮外卖商家数第

三季度同比增 56.8%； 

【酒店】华住与雅诗阁在新加坡签约，宣告东方人文美学品牌全季酒店首家海外直营店将落户新加坡； 

【出境游】香港口岸离境层将于 2019 年第一季度开设大型零售店铺，满足旅客购物需求。而机管局正研

究在口岸人工岛上盖发展的方案，期望可将大屿山打造成连接粤港澳大湾区以至全世界的“机场城市”； 

【Airbnb】2018 年下半年，Airbnb 中国业务预计增长近 3 倍，国内游市场增长势头良好，已超总业务量的

50%； 

【复星旅文】IPO 发布会上，公司称按照规划将把 52%的融资资金用于开发丽江、太仓项目； 

【主题乐园】华强方特落户徐州，将结合徐州历史文化和民俗资源，建设并运营一座展现徐州文化精髓的

高度定制化主题乐园； 

【主题乐园】HelloKitty 主题乐园项目将落户三亚海棠湾，该项目由香港富德集团投资，总投资金额达到

110 亿元； 

【旅游交通】澳洲航空公司宣布以波音 787-9 梦幻客机执飞往来于澳洲与中国香港的航线； 

【海南】海南加快推进环岛旅游公路建设； 

【锦江国际】锦江国际拟以每股 4.38 美元收购瑞典丽笙剩余 49.79%股权，总交易价格为 7.668 亿美元； 

【餐饮】据央广网联合蚂蚁金服发布的移动生活报告，2018 年前 10 个月，全国移动互联网用户中，外出

就餐笔数同比增长 17%； 

【出境游】据央广网联合蚂蚁金服的报告，清远、汕尾、珠海等二三线城市境外人均消费增幅均超 100%。

日本、韩国、澳大利亚、越南等地自由行游客花费涨幅均超 20%。70 后、80 后出境游人均消费金额增幅

最大，均超 35%； 
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公司重要公告 

【长白山】全资子公司天池公司与控股股东集团公司及景区公司签署关联交易补充协议，就原先涉及景区委托

管理合同中收取管理费的内容，统一变更为集团公司和景区公司按成本覆盖方式向天池公司支付管理费，保证

天池公司不亏损； 

【中国国旅】控股股东旅游集团拟将其持有的公司 3904.95 万股（占公司总股本 2%）无偿划转给海南省国资委

一事获国务院国资委批复同意； 

【中国国旅】控股股东旅游集团接受海南省国资委将其持有的海免公司 51%股权无偿划转至旅游集团一事获国

务院国资委批复同意； 

【曲江文旅】6 月 25 日至 12 月 7 日期间，旅游投资集团增持公司股份 269.27 万股，累计增持金额 3104.68 万

元，累计增持占公司总股本的 1.5%，旅游投资集团已完成本次增持计划； 

【海底捞】调入沪港通下港股通股票名单； 

【海底捞】与“阿里云”合作的“超级 APP”正式上线； 

【张家界】控股股东经投集团解除质押公司股份 4032.5万股，累计质押 4476万股，占其所持公司股份的 39.73%，

占公司总股本的 11.06%； 

【大东海 A】公司股东，潘氏家族潘安杰、杨美琴、陈金莲、潘爱萍宣告结为一致行动人，合计持股 11.74%； 

【同程艺龙】进一步推进与腾讯云的生态战略合作落地，携手共建“同御计划——业务安全联合项目组”； 

【东方时尚】拟发行可转债募集资金总额不超过 7.1 亿元，期限自发行之日起 6 年，2 亿元用于回购股份； 

【东方时尚】拟修改回购股份预案，拟回购金额由“不超过 3 亿元，不低于 5000 万元”修改为“不超过 3 亿元，

不低于 1.5 亿元”，回购期限由 6 个月内变为 12 个月内； 

【中国国旅】向全资子公司国旅投资发展有限公司增资 15 亿元人民币，并同意由国旅投资发展有限公司向其全

资子公司国旅（海口）投资发展有限公司增资 14 亿元人民币，同时授权国旅（海口）投资发展有限公司参与竞

买位于海口市滨海大道西侧、新港经六街以东的六块国有建设用地使用权； 

【科锐国际】控股股东北京翼马解除质押公司股份 189万股，累计质押 514.80万股，占其所持公司股份的 7.88%，

占公司总股本的 2.86%； 

【华天酒店】公司以全资子公司国金公司位于湖南省长沙市开福区芙蓉中路八一桥北侧第 6 层和第 22 层房地产

进行抵押，用于申请 8900 万元贷款； 

【东方时尚】拟将公司持有的东方时尚驾驶学校（江西）有限公司 51%股权转让给江西恒望集团股份有限公司，

股权转让价格 1.61 亿元。本次转让完成后，江西恒望持有江西东方时尚 100%股权； 

【中青旅】声明签证函件造假为不实言论，公司不可能也没机会参与函件造假； 

【三特索道】公司将下属全资子公司贵州三特梵净山旅业发展有限公司、庐山三叠泉缆车有限公司、杭州千岛

湖索道有限公司及海南三特索道有限公司的 4 条索道乘坐凭证转让给作为 SPV 的资产支持专项计划，并通过专

项计划发行资产支持证券进行融资； 

【桂林旅游】公司将公开挂牌转让丰鱼岩公司 51%股权暨债权的挂牌价格下调至 8,446.78 万元，进行二次挂牌，

挂牌公告期为 2018 年 12 月 13 日至 2019 年 1 月 10 日； 

【腾邦国际】公司董事兼总经理乔海先生增持公司股份 21.84 万股，交易均价 9.16 元，增持后持股数量 124.04

万股，持股比例 0.20%； 

【宋城演艺】据公司投资者关系交流会，六间房和花椒重组不是为了脱表，即使未来变成长期股权投资同样需

做资产减值测试。六间房与花椒两步走合并计划未改变，确保今年年底前能完成花椒 19.95%股权的注入； 

【复星旅文】公司 2018 年前三季度经调整纯利为正，实现经调整扭亏为盈； 

【中山金马】公司拿到了证监会 IPO 批文； 
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【云南旅游】就拟购买华侨城文旅科技 100%股权的交易，收到证监会出具的《反馈意见通知书》，需就有关问

题作出书面说明和解释； 
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