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证券研究报告：公司研究/公告点评 

社会服务行业 北京旅游 (000802) 增持 

报告原因：   公告      增持有利股价上行 维持评级 

2012年 11月 8日   公司研究/点评报告 

市场数据：2012年 11月 7日 公告 

    北京旅游于 2012年 11月 7日收盘后接到公司控股股东中国华力控股

集团有限公司的通告，华力控股于 2011年 12 月 22日至 2012年 11月 7

日期间，通过深圳证券交易所交易系统增持公司 A股股份共计 1,181,216

股，占公司总股本比例为 0.63%，本次增持前，华力控股持有公司股份数

为 50,978,350股，占公司总股本比例为 27.19%，本次增持完成后，华力

控股持有公司股份数为 52,159,566股，占公司总股本比例为 27.82% 

点评 

 控股股东增持公司股份后，股价上扬。公司公告称增持目的为：基于

对公司未来持续稳定发展的信心，并拟通过增持股份分享收益。华力控股

曾于 2011年 12月 14日披露增持计划，计划自首次增持日起 12个月内，

增持公司股份比例不超过公司总股本的 3%，华力控股曾于 2011 年 12 月

13日至 2011年 12月 14日期间，通过深圳证券交易所交易系统增持公司

股份共计 978, 350 股，占公司总股本比例为 0.52%。从股价走势看，公

司去年 12月份增持后，增持价格大概在 9.62元左右，增持后股价下探后

一度走强，从之前的 9.62元一路上扬到 2012年 4月 24日的最高价 11.36

元，增幅达到 18%，之后股价一路下探。从之前的 11.36元一直掉到最近

最低点 7.79元，跌幅达到 46%。 

 小股东减持公告后和增发方案后股价下行。从股价走势看，公司在 8

月 30 日后，股价有所反弹，三季报看，公司业绩同比增幅较大，股价走

势从某种程度上反映了三季报的业绩增长预期，三季报行情股价从 8月 30

日的 8.31元反弹到 9月 13日的 9.97元，涨幅达到 20%。9月 13日后股

价再一路下行，其间持有股份 5%以上的股东北京昆仑琨投资公司在 9月 5

日到 7日坚持了公司股份 137万股。在 9月 26日增发方案公告后，公司

股价再度下跌，从 9.24元跌到了 8.40元，跌幅达到近 10%，10月 10日

公司继续公告，持有公司股份 5%以上的股东北京置成房地产开发公司在

10月 9日减持了公司股份 788万股，减持结束后，公司股价继续下探，下

探到 11月 6日最低价 7.79元。 

 控股股东 11月 7日增持股份，股价将有所反弹。7日，控股股东发布

增持公告，公司估计下跌趋势有所回暖。 

总股本/流通股本(亿

股) 
1.87/1.36 

收盘价(元) 7.96 

流通市值(亿元) 10.83 

1年内最高最低价(元) 11.82/7.79 

PE/PB 90.5/1.82 

 

基础数据：2012年 9月 30日 

资产负债率 12% 

毛利率 59.02% 

净资产收益率（摊薄） 2% 

净利率 10.59% 

相关研究 

1、北京旅游 000802 半年报点评：  成

本费用控制得力  定向增发注入酒店资

产尚待观察  增持   2012-8-10  8.73

元 

2、北京旅游 000802三季报点评： 期待

定 向 增 发 盈 利 前 景   增 持   

2012-10-17   8.73元 

  

分析师：加丽果 
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 盈利预测和估值：公司定向发行方案中的发行对象、发行价格和

发行规模近期进行了调整，发行价格从之前的 9.17 元调整到目前方

案的 8.39元/股。募集资金总额不超过 12.80亿元，扣除发行费用后

全部用于收购时尚之旅 100%股权、收购天津华胜旅业股权投资合伙

企业（有限合伙）依法享有的对时尚之旅的 6.75 亿元的债权以及对

时尚之旅增资用于其补充流动资金。非公开发行对象为中国华力控股

集团有限公司、吉林市君越科技有限公司、六宝（北京）投资基金。

如果非公开发行进展顺利，可能最快在 2012 年年底完成。公司控股

股东在股价低迷时进行了增持，显示了公司管理层对公司未来发展的

信心，基本面情况看，公司的三季报同比增速达到 329%，2012 年年

报预计同比增速高于预期。我们认为公司目前股价处于相对低位，在

进入 12 月份后，可以战略性持有。我们暂不考虑定向增发，继续维

持公司 2012 每股收益为 0.11 元/股，由于 2013 年非公开发行如果

成功后，公司的收入和盈利及股本结构将会发生变化，暂不做 2013

年及其之后的盈利预测。公司目前价格在 7.96 元附近。对应 PE 为

80倍。估值相对偏高，但考虑到公司 2012年年报同比增速较大，预

计到明年 3月份之前有一定的反弹行情。控股股东增持公司股份，对

公司股价走强将是更一步的支持。综合考虑，我们维持公司评级为“增

持”评级。 

 股价催化剂：市场看好非公开发行后的前景。 

 风险提示：自然灾害、经济下滑风险、定向增发没有获得通过、

注入的酒店资产经营不达预期、景区经营仍然不给力、景区的区域性

风险。其他不确定风险。 

 

 

盈利预测表  单位：百万元 

无特殊说明单位为百万元 2008A 2009A 2010A 2011A 2012半 2012E 

一、营业总收入  156.31 162.23 165.35 176.31 85.8 174.00  

二、营业总成本  170.74 160.26 167.7 167.12 73.45 147.58  

    营业成本  66.88 67.18 72.57 73.15 34.45 69.86  

    营业税金及附加  6.3 6.39 6.48 7.22 3.38 6.87  

    销售费用  17.77 12.76 14.22 12.82 2.6 5.31  

    管理费用  64.83 64.15 72.68 78.25 33.92 69.08  

    财务费用  8.05 7.38 8.09 -2.99 -3.8 -6.44  

    资产减值损失  6.91 2.4 -6.34 -1.33 2.9 2.90  

三、其他经营收益  -10.08 0.32 2.74 -1.23 -0.02 0.00  

    公允价值变动净收益  -1.24 0.1 -1.2 -1.44 -0.03 0.00  

    投资净收益  -8.84 0.22 3.94 0.21 0 0.00  

四、营业利润  -24.51 2.29 0.39 7.96 12.32 26.42  
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    加：营业外收入  3.97 1.23 6.24 4.92 0.21 0.21  

    减：营业外支出  0.59 0.26 0.31 1.48 0.44 0.44  

五、利润总额  -21.12 3.26 6.32 11.39 12.09 26.19  

    减：所得税  9.8 0.01 1.85 2.12 1.88 4.08  

六、净利润  -30.92 3.25 4.46 9.27 10.21 22.11  

    减：少数股东损益  -0.3 -0.39 -0.1 0.54 0.89 1.93  

    归属于母公司所有者的净利

润  
-30.62 3.63 4.57 8.73 9.33 20.18  

七、基本每股收益（元）： -0.22  0.03  0.03  0.05  0.05  0.11  

 

资料来源：山西证券研究所  Wind 资讯 
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投资评级的说明： 

 

——报告发布后的 6个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 
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