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宋城股份 1-9 月业绩预增
13-15%，略低于预期 
宋城股份 (300144.CH/人民币 12.84, 买入)公告 2012年前 3 季度业绩预增，预计
实现归于母公司的净利润同比增长 13-15%至 21,517万元-21,898万元。由此推
算，今年第 3 季度净利润同比增长约 5%左右，业绩略低于预期。 

1. 前三季度营业收入稳定增长，杭州乐园客流情况低于预期 

分业务来看，宋城景区游客人数和营业收入稳定增长，其中《宋城千
古情》节目 3季度平均每天出演 3-4场；杭州乐园因 2、3季度同比去
年阴雨天气大幅增加及台风闭园因素，导致游客人数同比有所下降。
受益于年初提价因素，有效对冲了游客人数的下滑，营业收入同比略
有上涨；烂苹果乐园于 2012 年 7 月初开业，由于具有不可比因素，尚
不能体现同比数。从开园以来的经营情况看，整体情况基本符合预期，
其定位于亲子家庭游的特点得到充分体现，平时周末和暑假的游客接
待情况较为可观。 

2. 杭州本地以及异地项目不断扩张，营运费用有所上升 

公司今年在杭州大本营新推出了《吴越千古情》、烂苹果乐园等新项
目，折旧摊销以及人力成本等费用都有所上升；同时，公司计划在明
年新推出不少于两个异地项目，三亚、丽江项目目前正在建设之中，
异地项目的推进带来运行费用增加。 

我们认为，公司宋城景区的知名度以及《宋城千古情》演艺节目的市场影响
力有目共睹，园区的客流以及营业收入经过多年高增长后，其增速将逐渐向
合理水平回归；杭州乐园《吴越千古情》节目尚处于培育期，短期仍然不能
贡献业绩；烂苹果乐园开业后经营情况良好，但受制于体量和规模因素，尚
不能成为核心收入利润来源。因此，公司今年全年业绩承受压力较大，预计
其全年业绩增速将明显放缓。我们仍然寄希望于明年公司三亚、丽江项目的
顺利开业，为公司未来发展打开新的业绩增长空间，暂维持买入评级。 
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披露声明 
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评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%以上； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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