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北部湾旅：完善资源整合，
打造“海洋+健康”旅游龙
头企业 
事件： 

北部湾旅(603869.CH/人民币 29.83, 未有评级)近日参加中银国际 2015年中期上
市公司交流会。 

 

点评： 

1. 海洋旅游发展潜力巨大，定位于中高端客户：北部湾旅是全国第一家主营
海洋旅游业务的上市公司，现阶段主营业务锁定在海洋旅游领域，经营业务
包括四条海洋国际旅游航线、能源运输、旅游服务和船舶修造。目前公司已
经在全国设立了十一只旅游分支机构，也开始布局电子商务业务，已经步入
正轨。 

2.旅游产品定位于“海洋游”和“健康游”，产业链持续苦熬张：公司致力
于获取优质海洋旅游资源, 以健康旅游产品的开发为导向，并进一步强化公
司固有的行业优势，完善涠洲岛和长岛现有的两个岛屿的旅游项目，以提升
岛屿旅游客户体验为主要发展目标。 

3. 未来发展方向是“互联网+旅游”龙头公司：根据国家大力推行“互联网+”

战略发展，公司规划未来发展“互联网+旅游”概念。  

4、投资建议：公司当前市值 59.42亿，根据万得一致预期，北部湾旅 2015-2017

年全面摊薄每股收益分别为 0.28、0.32、0.36元。近期次新股整体回调，我们
持续看好公司民营机制和后续产业链扩张潜力，建议重点关注。 

 

会议纪要 

1、公司经营情况简介：现阶段公司有四条航线（北海-涠洲岛、北海-海口、
烟台-长岛、蓬莱-长岛），并已获准筹备开通海上国际旅游航线。公司的高
速客船技术全国领先，并且是连接北海与涠洲岛航线的唯一运营商，四条航
线的平均满载率达到 75%以上。 

 北海-涠洲岛航线：涠洲岛位于中国南海，距广西北海市 24 海里，是中
国最“年轻”的火山岛，总面积 24平方公里，常驻岛民 1.6万人，未进
行过度旅游开发，岛屿的原生态得到了很好的保持。涠洲岛的旅游亮点
是潜水、钓鱼、原生态海鲜以及人文景观（18 世纪保留至今的天主教
堂）。公司近年来不断更新船舶，补充和升级运力，北海-涠洲岛航线目
前拥有 7艘高速客船（其中亚洲最豪华的高速客船 2艘）、3艘客滚船和
2 艘普通客船，是北部湾地区船队规模最大、载客能力最强的海洋旅游
船队。 
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 北海-海口航线：该航线全长 120 海里，现阶段公司共有三艘客船投入使
用，航行时间 12 小时左右。该航线唯一的竞争对手是海峡股份，现阶段
在该航线进行比较北部湾旅运力强于海峡股份，可以在航行过程中观看海
上日出等自然景观。 

 烟台-长岛与蓬莱-长岛航线：长岛在全国海岛排名中排名第六，年接待游
客人次达到 300万。长岛是渤海与黄海地区极为罕见的群岛，最早的历史
可以追溯到秦始皇时期。在这两条航线上共有三家运营商，未来公司会重
点进行长岛旅游项目的规划与整合。 

2、上市后公司发展方向 

抓住我国实施“一带一路”和“海洋强国”战略的历史机遇，立足北海和烟
台两个海洋旅游基地，辐射中南亚和东北亚，以客户需求为导向，以快速增
长为目标，发挥内部优势，将公司战略重心逐步由存量转向增量，一手抓并
购重组，获取优质海洋旅游资源，一手抓“七修”健康旅游产品开发与推广，
为游客提供满意的高品质健康旅游服务。现阶段公司发展的两大主题是“海
洋游”与“健康游”。两大战略举措是“并购重组”与“健康旅游产品开发
与推广"。并购重组主要有三条发展线： 

1）围绕海岛，依附海岛，完善旅游航线。 

2）以健康旅游产品的开发为导向进行并购重组。 

3.）进一步强化公司固有的行业优势，例如进一步完善公司北海国际客运港，
使其成为包括餐饮、娱乐等元素在内的多元化旅游场所。北海国际客运港是
公司海洋旅游航线的船舶母港，地理位置优越，停泊条件良好，配套设施完
备，为公司旅游航线船舶的调度、维修、保养提供了便利。在健康旅游产品
开发方面，公司大力推行“七修”旅游概念。七修是母公司新奥集团与少林
寺基于中国的传统文化与佛教文化合作开发的旅游概念，七修包括“功、德、
食、书、花、香、乐”，旨在改变人们的生活方式，达到修身养生的效果。
公司在健康旅游产品开发与推广的过程中会基于这七方面进行整合。 

3、问答环节 

Q:公司对于发展战略中的并购重组未来有何规划，是倾向于内部深层挖掘还
是向外部扩张？ 

对于依附海岛的这一发展理念在具体实施操作中有其独特性，这是因为海岛
旅游由于气候、人文、历史等因素影响，南北差异大，进行内部发掘的空间
不同。海岛旅游虽然外部扩张机会众多，但是并不是每一个海岛都适合进行
旅游开发。公司从自身发展规划角度出发，现阶段没有进入实质性讨论阶段
的新海岛旅游开发计划，结合“七修”健康概念完善涠洲岛和长岛两个岛屿
的旅游项目，提升岛屿旅游客户体验为主要发展目标。公司下阶段发展方向
立足于景区与景点，进行海洋与陆地两线发展。 

Q:公司经营的目标群体与未来发展的目标定位？ 

公司经营的目标群体主要是中高端客户。公司未来发展的目标定位是通过立
足自身优势，打造中国海洋旅游第一股，将海洋旅游延伸到健康游之中，具
体措施如下： 

（1）主业运力优化：通过游船升级提升各条航线的舒适度和娱乐性，并尝试
拓宽北海-海口海上旅游市场。 

（2）旅游产品开发，注入健康元素： 2015年公司将加快北海和烟台基地的旅
游资源开发，并为之注入健康元素。 
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 渔人码头项目：借助侨港渔人码头和涠洲岛游客服务中心列入自治区重点
旅游项目的机会，争取 2015年完成渔人码头和港池整治的整体规划。 

 涠洲岛游客服务中心：一方面投资完善涠洲岛码头的基础功能，并加快咨
询服务楼和整体项目的报建；另一方面，尝试为涠洲岛增加健康旅游元素。 

 烟台旅游项目开发：烟台地处胶东半岛，气候温和，并拥有中国十大最美
海岛之一的长岛，是中国北方地区的疗养度假胜地。2015年，公司逐步实
现蓬长航线的稳定运营，并借此逐步切入烟台其他健康旅游项目的开发。 

（3）搭建网络营销平台，开发健康产品：在进一步夯实旅行社业务基础的前
提下，加快提升网上营销能力和健康产品开发能力，并尝试新产品的销售，
开始向线上线下一体化的健康游旅行社转变。利用公司电子商务部及自有网
络平台，对产品进行线上线下合理配置和操作，加大网上营销力度和覆盖面，
重点要围绕四条航线和健康旅游产品开展网络营销线上服务。 

（4）邮轮产品销售：2015年，通过与中青旅等大社合作进行邮轮切位，从而
进入邮轮产品销售业务。 

（5）健康旅游产品研发：组建产品研发团队，建立研发中心与游客的互动模
式，以“七修”健康的理念开发旅游产品。 

Q:公司发展的核心优势？ 

1)航线优势：公司现经营“北海-涠洲岛”、“北海-海口”、“烟台-长岛”、
“蓬莱-长岛”四条旅游航线，并已获准筹备开通海上国际旅游航线。 

2)运营优势：公司近年来不断更新船舶，补充和升级运力，是北部湾地区船队
规模最大、载客能力最强的海洋旅游船队之一。 

3)码头优势：公司自有的北海国际客运港是公司海洋旅游航线的船舶母港，位
于北海市银滩景区，地理位置优越。北海国际客运港是北海市仅有的两个可
以避 12级台风的港口之一，停泊条件良好，配套设施完备，为公司旅游航线
船舶的调度、维修、保养提供了便利。公司间接控制的涠洲岛西角码头是目
前涠洲岛唯一的客运码头，为公司旅游航线的运营和可持续发展提供了有力
的保障。 

4)资源优势：涠洲岛在中国十大美丽海岛排名第二，长岛排第 6。涠洲岛 24

平方公里，长居住岛民 1.6 万人。岛内可开发面积大、空气好，适宜于开发健
康养生、度假休闲等旅游产品。 

5)股东背景强大、实力雄厚：公司实际控制人经验丰富、资源整合和资金营运
能力强大。作为民营企业，公司管理团队执行力强大，后续旅游业务发展空
间巨大。 

Q:国家政策导向对公司未来发展方向的影响？ 

A:根据国家大力推行“互联网+”战略发展，结合公司发展需要，规划未来发
展“互联网+旅游”概念。  

Q: 行业内竞争对手比较？ 

A :北部湾旅主营海洋旅游运输与航线业务，与国内市场中在通俗概念上划分
的“同行业公司”在主营业务上都有着明显差异，所以从现阶段而言北部湾
旅并不存在严格意义上的竞争对手，公司的发展并没受到由竞争所带来的影
响。 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客
观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何
财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看
到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对
其报告理解和使用承担任何责任。 

 

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 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

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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