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事件： 

公司于 9 月 30 日发布公告称，公司下属子公司接到有关部门通知，经有关部门界定，离岛免税品销

售业务符合《产业结构调整指导目录（2019 年本）》相关规定，属鼓励类产业。上述事项不影响公司

已披露的《2020 年年度报告》。本次享受企业所得税优惠政策后，将对公司 2021 年第三季度业绩产

生积极影响，预计影响金额将达到 2020 年经审计归属于上市公司股东净利润的 10%以上，具体金额

以公司 2021 年第三季度报告披露的数据为准。 

点评： 

◼ 离岛免税业务享受15%优惠税率。中国中免判断公司下属中免集团三亚市内店有限公司、海南省

免税品有限公司、海免海口美兰机场免税店有限公司、琼海海中免免税品有限公司、海免（海口）

免税店有限公司、中免凤凰机场免税品有限公司6家海南离岛免税子公司将可享受15%的企业所得

税优惠税率。该6家公司覆盖了公司目前在海南运营的6家离岛免税店，将增厚公司离岛免税业务

净利润。根据公司公告，本次优惠税率自2020年1月1日起执行，将不会影响公司已披露的《2020年年

度报告》。 

◼ 离岛免税业务强劲。自2021年6月以来，国内多地爆发散点疫情，但从海口及三亚机场的进出港

航班数来看，海南旅游热度迅速恢复。8月散点疫情对三亚机场进出港航班数影响较大，或造成

公司三季度淡季业绩承压，但此次优惠税率的实施有望冲淡部分散点疫情带来的影响。截至9月

29日，三亚机场进出港航班数已基本恢复至疫情前水平，但较2020年同期仍有修复空间，随着国

内散点疫情传播受控及国庆、冬季海南旅游旺季的到来，公司离岛免税业务有望进入上行阶段。 

◼ 海口国际免税城项目有望在2022年投入运营。根据公司港股招股说明书，公司在建的海口国际免

税城项目将于2022年投入运营。该项目零售面积将达到15万平方米，建成后将成为海南最大的旅

游零售综合体，与三亚海棠湾国际免税城项目共同构建公司离岛免税核心布局，巩固公司在海南

离岛免税的领先地位，并有望享受该优惠税率。三亚国际免税城项目在2020年主要假期期间游客

数量已超越三亚其他主要旅游景区，海口国际免税城项目建成后有望凭借三亚国际免税城的经

验，构建成集免税零售、有税零售、餐饮、休闲、娱乐、住宿等业务为一体的旅游零售综合体。 

◼ 投资建议：维持推荐评级。短期内国内散点疫情基本受控，疫苗接种率已经达到较高水平，旅游旺

季即将到来，中免离岛免税业务值得期待。预计公司2021-2022年EPS分别为5.97/7.96元，维持公司推

荐评级。 

◼ 风险提示：国内疫情反复，宏观经济下行，汇率波动，政策变化，竞争加剧等风险。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险等级评级 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告 

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。 
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