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买 入 4.9 亿三亚再演异地复制神奇 
——宋城股份（300144）公告点评——  
 

事件： 

 公司公告，宋城股份与三亚置业签署《三亚项目土地使用权转让合

同》，拟使用超募资金 4.9 亿元成立全资子公司——三亚千古情旅游

演艺有限公司，购置宋城控股全资子公司三亚置业面积为 5.3333 公
顷的土地作为其三亚项目用地。 

点评： 

 “旅游+演艺”模式具异地复制力。宋城股份以主题公园和旅游文化演

艺开发经营为两大主营业务，以“旅游+演艺”为核心竞争力。该模式大大

增强了各业务板块的协同效应，有效克服了单一主题公园的文化内涵不够丰

富、建成后缺乏创新和变化的缺陷，更为重要的是，此模式具异地复制力。

今年以来峨嵋山、泰安、石林等项目均已公告，异地复制进展快速。6 月底，

公司泰安地区的大型旅游演艺项目《泰山千古情》和主题公园一期项目尘埃

落定，预计于 2012 年 7 月投入运营。 

 三亚天时地得人和。2005 年 8 月，三亚在海南省就率先做出了《关于加

快三亚文化产业发展的决定》(下称《决定》)，提出了打造“文化三亚”的

口号：今后五年，三亚要努力使文化产业发展成为新的支柱产业。2011 年 7

月底,海南省人民政府出台《关于支持文化产业加快发展的若干政策》，从土

地政策、财政税收政策、投融资政策、市场准入政策、人才政策等多方面扶

持文化产业发展。但目前“夜生活”尚缺，仍属“白天看海，晚上睡觉”局

面，夜游市场亟待开发。三亚市良好的经济环境、旅游市场庞大的市场底量

完全符合宋城股份打造“主题公园+旅游文化演艺”项目的选址条件。 

 项目有望 12 年底运营。三亚去年接待过夜游客人数 883 万人次，同

比增长 15.6%，市场前景广阔。三亚千古情旅游演艺项目占地约 80
亩，以崖州古街为文化主线，以三亚千古情大剧院、文化广场为演

艺主线，以娱乐中心、丛林探险为体验主线。拥有文化、演艺、体

验三大主线。项目预测计算期为 9 年，包含建设期 1 年和运营期 8 年，计

算期第 2 年开始对外营业。据估算，项目运营期 8 年内年均营业收入为

23,625.00 万元，年均游客人数达到 166 万人次。 

 业绩预测与估值。我们预测公司 11、12 年 EPS 分别为 0.63 元和 0.89
元。8 月 24 日公司收盘价为 25.20 元，动态 PE 分别为 40X 和 28.31X，

维持“买入”评级。 
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市场表现 
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表 1：投资主要包括项目 

费用项目  金额（万元） 

1、建设工程及设备费用  27,547 

2、工程建设其他费用  4,803 

《三亚千古情》创作费用  2,000 

勘察、监理等其他费用  2,803 

3、土地使用权购买费用  14,411 

4、预备费用  1,239 

5、流动资金  1,000 

合    计  49,000 

资料来源：公司公告 西南证券研发中心 
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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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本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保

证。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券买卖的出价或询价。我公

司及其雇员对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。我公司或关联机构

可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投
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行任何形式的发布、复制。 
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