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证券研究报告：公司研究/公告点评 

社会服务行业 世纪游轮 (002558) 增持 

报告原因：    公告 进军旅游地产  迈入多元化 首次评级 

2012 年 11 月 20 日   公司研究/点评报告 

市场数据：2012 年 11 月 19日 公告 

    公司近日发布公告称，公司拟出资 3000 万在重庆市万盛区投资设立全

资子公司“重庆御辉地产开发有限公司”。经营范围暂定“旅游房地产”。 

点评 

 进军旅游地产，迈入多元化。公司经营业务相对单一，公司的游轮业务

受到欧洲金融危机影响较大，目前经营业务单一且集中，此次进军试水

旅游房地产，可令公司的业务相对多元化。 

 公司负债率极低，资金充沛。三季报显示，公司的负债率只有 1.94%，

负债率极低。公司 2011 年 2 月份成功进军资本市场，募集资金中，超

募资金较多，公司的财务费用为负值。公司此次用自有资金成立子公司

开发旅游房地产，资金比较充沛。 

 重庆万盛旅游地产或有一定的投资价值。万盛区位于重庆市南部、渝黔

边界，距重庆主城区 89 公里，与南川区、綦江县和贵州省桐梓县接壤，

幅员面积 565.76 平方公里，辖万东镇、南桐镇、青年镇、关坝镇、丛

林镇、金桥镇、石林镇、黑山镇 8个镇，万盛、东林 2个街道，总人口

26.78 万人，其中非农业人口 12.46 万人，是重庆市的煤电化能源基地，

中国羽毛球之乡，中国优秀旅游城区，国务院批准的国家资源型枯竭城

市，“三峡外环旅游线”上的一颗璀璨明珠。万盛是重庆市的新兴旅游

城市和旅游经济试验区，上世纪 90 年代初，区委、区政府在全市率先

实施了“旅游带动”战略，通过十多年的培育和发展，旅游产业已初具

规模，现已成功开发并推出了万盛石林、黑山谷风景区、奥陶纪风景区、

铜鼓滩峡谷漂流、樱花温泉、九锅箐森林公园等 6大风景区，其中万盛

石林、黑山谷风景区先后被评为国家“AAAA”级风景区。公司并没有公

告旅游地产的具体地理位置，但是根据万德数据，重庆的房地产截止

2012 年 11 月 18 日，每平方米房价在 7054 元，比天津同日房价大概在

8627 元-11422 元每平方米，有一定的升值空间。由于重庆的房价相对

全国来讲比较低，所以，我们认为公司进军重庆万盛旅游地产有一定的

投资价值，但是这个还要看之后公司公告的房地产的具体地理位置及面

积和土地成交价。 

 盈利预测和估值：公司预告 2012 年业绩同比增长 0%-20%，我们认为公

司的旅游业务未来增长潜力不是特别大，但公司进军旅游房地产标志着

公司迈入多元化经营，虽然公司没有在房地产方面的管理经验，但我们

还是相对看好这次投资，对公司的业绩短期没有影响，长期可能会是利

好。公司旅游房地产投资具体情况，我们将继续关注。由于暂时不会对

公司造成多大的利润影响，我们不考虑房地产，给公司盈利预测为 2012

年每股收益为 0.79 元，2013 年每股收益为 0.82 元，2014 年每股收益

为 0.96 元，按照股价 21.98 元为标准，对应 PE为 28倍、22倍和 22 倍。

公司的业务目前单一风险还较大，综合考虑，给公司为“增持”评级。 

 

总股本/流通股本(万

股) 
5950/1509 

收盘价(元) 21.98 

流通市值(亿元) 3.32 

1 年内最高最低价(元) 29.80/20.35 

PE/PB 26.7/2.18 

 

基础数据：2012 年 9 月 30 日 

资产负债率 1.94% 

毛利率 17.19% 

净资产收益率（摊薄） 4.77% 

净利率 11.03% 
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 风险提示：自然灾害、经济下滑风险、进军旅游地产的管理风险

和其他不确定风险。 

 

盈利预测表  单位：百万元 

无特殊说明单位：百万元 2008A 2009A 2010A 2011A 2012 三季度 2012E 2013E 2014E 

营业总收入 144.34  183.62  253.28  322.15  257.14  353.72  389.10  428.01  

营业总成本 125.80  157.88  212.22  275.22  229.52  304.46  335.71  364.49  

    营业成本 105.10  133.71  183.52  243.45  212.94  282.98  311.67  336.84  

    营业税金及附加 3.46  4.27  5.80  7.59  1.73  2.30  2.53  2.78  

    销售费用 3.58  4.71  7.28  8.82  6.54  8.95  9.73  10.66  

    管理费用 8.93  10.42  12.49  18.87  12.59  16.09  17.63  19.35  

    财务费用 4.62  4.68  3.09  (3.62) -4.32  (5.91) (5.84) (5.14) 

    资产减值损失 0.11  0.09  0.04  0.11  0.04  0.04  0.00  0.00  

其他经营收益           0.00  0.00  0.00  

营业利润 18.54  25.74  41.05  46.93  27.62  49.27  53.38  63.52  

    加：营业外收入 6.57  1.57  3.41  3.97  5.83  5.83  4.00  4.00  

    减：营业外支出 0.06  0.06  0.08  0.03  0.03  0.03  0.00  0.00  

利润总额 25.05  27.26  44.38  50.87  33.41  55.07  57.38  67.52  

    减：所得税 3.90  4.16  6.80  7.43  5.05  8.33  8.68  10.22  

净利润 21.14  23.10  37.58  43.44  28.37  46.74  48.70  57.29  

    减：少数股东损益           0.00  0.00  0.00  

 归属于母公司所有者的净利润 21.14  23.10  37.58  43.44  28.37  46.74  48.70  57.29  

基本每股收益（元） 0.48  0.52  0.84  0.78  0.48 0.79  0.82  0.96  

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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