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主要数据 

2024 年 10 月 25 日 

收盘价(元) 9.83 

总市值（亿元） 257.59 

总股本(亿股) 26.20 

流通股本(亿股) 23.51 

ROE（TTM） 1.38 

12 月最高价(元) 11.20 

12 月最低价(元) 6.93 

  

股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，iFind 
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事件：宋城演艺发布2024年三季报，2024年前三季度实现营业总收入20.13亿

元，同比增长24.46%，实现归母净利润10.08亿元，同比增长28.04%。 

点评： 

◼ 高基数下2024年三季度业绩小幅下降，整体符合预期。宋城演艺2024年

三季度实现营业总收入8.36亿元，同比下降4.69%；公司归母净利润为

4.57亿元，同比下降5.54%；扣非归母净利润为4.46亿元，同比下降7.10%。

三季度公司业绩同比小幅下降，考虑到2023年出行集中反弹形成高基数

和2024年国内出游整体量增价减的市场环境，业绩降幅合理，公司前三

季度业绩符合我们此前的业绩预测。 

◼ 成熟项目单价或下降，培育项目增长强劲。2024年前三季度公司业绩稳

健增长，或与佛山等新项目表现亮眼有关。分项目来看，杭州、丽江、

桂林等成熟项目受到去年高基数、极端天气和较弱的市场环境影响，营

收规模同比持平或略有下降。培育期项目则表现亮眼，暑期西安项目双

剧院并行上演共计586场；佛山项目开业即盈利且持续火爆；轻资产的三

峡项目开业后一个月上演170场，接待游客近百万人次。 

◼ 国庆黄金周火力全开。国庆黄金周，宋城演艺旗下全国十三大千古情景

区火力全开，7天共计接待游客超260万人次，是2023年国庆黄金周的

159.7%；十三大《千古情》演出481场；高峰期间，《千古情》单日最高

上演95场。杭州宋城散客率达72%，《宋城千古情》国庆期间演出69场；

《西安千古情》暑期开启双剧院并行模式，连续多日单日演出17场，黄

金周共计演出86场；《广东千古情》黄金周演出47场，散客率达87%。 

◼ 花房对利润影响较小。花房集团已提交复牌相关材料，尚在等待联交所

的反馈。公司采用收益法确定所持花房集团长期股权投资的公允价值。

截止2024年6月30日，公司持有的花房集团长期股权投资账面价值为7.77

亿元；花房集团净资产20.87亿元，按持股比例计算公司持有的花房集团

权益净资产为7.38亿元。公司持有的花房集团长期股权投资账面价值接

近权益净资产水平，无论花房集团是否复牌，预计对公司的影响都较小。 

◼ 维持对公司“增持”的投资评级。公司2024年前三季度业绩稳健增长，

尽管三季度受同比高基数和极端天气、弱市场环境等因素影响业绩小幅

下降但整体仍符合我们此前的业绩预测。国庆期间千古情火力全开，佛

山、轻资产的三峡千古情等新项目开业以来表现亮眼，花房长期股权投
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表 1：公司盈利预测简表 

科目（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,926  2527  2,989  3285  

营业总成本 910  1202  1,404  1524  

    营业成本 648  827  943  1,017  

    营业税金及附加 30  51  60  66  

    销售费用 88  114  135  148  

    管理费用 147  177  209  230  

    财务费用 (33) (17) (2) (3) 

    研发费用 30  51  60  66  

    公允价值变动净收益 0  0  0  0  

    资产减值损失 (861) 0  0  0  

营业利润 92  1347  1690  1866  

        加：营业外收入 3  6  6  6  

        减：营业外支出 52  20  20  20  

利润总额 43  1333  1676  1852  

        减：所得税 152  187  235  259  

净利润 (109) 1147  1441  1592  

        减： 少数股东损益 1  11  14  16  

归母公司所有者的净利润 (110) 1135  1427  1577  

摊薄每股收益(元) (0.04) 0.43  0.54  0.60  

PE（倍） (234.36)  22.69  18.06  16.34  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

 

资账面价值接近权益净资产水平，预计对公司的影响较小，四季度业绩

仍值得期待。城市演艺模式持续扩张潜力巨大，看好周边游和精神体验

消费需求增长带动公司业绩长期增长。预计公司2024/2025年的每股收益

分别为0.43/0.54元，当前股价对应PE分别为22.69/18.06倍，维持公司

“增持”的投资评级。 

◼ 风险提示：园区客流恢复不及预期、自然灾害影响客流、消费意愿偏好

变化、新开项目业绩爬坡低于预期等。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

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 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 
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