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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 6.88 

一年最低/最高价 5.41/10.29 

市净率(倍) 1.60 

流通A股市值(百万元) 4,803.33 

总市值(百万元) 4,855.07 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.31 

资产负债率(%,LF) 16.33 

总股本(百万股) 705.68 

流通 A 股(百万股) 698.16  
 

相关研究  
《三峡旅游(002627)：2025 年报&2026

一季报点评：省内游船 2026Q1 恢复

高增，业绩基本符合预期 》 

2026-04-29 

《三峡旅游(002627)：资源、运营禀赋

突出，主营业务稳健，省际游轮有望

贡献增量》 

2026-04-27 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 741.32 756.90 997.83 1,210.86 1,471.49 

同比（%） (53.68) 2.10 31.83 21.35 21.52 

归母净利润（百万元） 117.59 63.93 172.98 252.16 328.21 

同比（%） (9.29) (45.64) 170.59 45.78 30.16 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.16 0.09 0.24 0.35 0.45 

P/E（现价&最新摊薄） 42.33 77.87 28.78 19.74 15.17 
   

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：2026H1 公司实现营收 4.1 亿/同比+13.1%，归母净利润 0.8 亿/同
比+25%，扣非归母净利润 0.7 亿/同比+20%；其中 2026Q2 实现营收 2.6

亿元/同比+17%，实现归母净利润 0.7 亿元/同比+39%，实现扣非归母净
利润 0.6 亿元/同比+36%。 

◼ 业绩稳定增长，省际游轮贡献增量。其中：1）2026H1，交通/观光游轮
/旅游港口服务 /旅行社业务 /旅游景区业务分别实现营业收入
0.19/1.14/0.38/1.79 亿元，同比+3%/+13%/+13%/+37%，我们预计 2026Q2

省内游轮数目同比稳定，价增带动营收增长；2）报表口径，2026H1 省
际游轮分部贡献营收 0.32 亿元，4 月 18 日揽月号首航，至 26 年 7 月 28

日平均载客率 95.58%。 

◼ 盈利能力相对稳定。1）分业务看，旅游交通/旅游港口/旅游景区营业成
本几乎稳定，2026H1 观光游轮服务营业成本同比+21%；2)Q2 毛利率
45.2%/同比+4.89pct，期间费用基本维持稳定。2026 年 8 月 7 日，长江
行·极光号正式投入运营，另有 2 艘省际度假游轮在建。 

◼ 盈利预测与投资评级： 公司为地方国资委旗下龙头企业，聚焦文旅，
并发展“车、船、港、站、社、景”全要素旅游产业服务的现有体系，
已初具规模。当前省内业绩稳定增长，省际游轮有望贡献增量。参考公
司 Q2 业绩情况，我们维持预计 2026/2027/2028 年营业收入分别为
9.98/12.11/14.71 亿元，上调 2026/2027/2028 年归母净利润预测至
1.73/2.52/3.28 亿元（前值分别为 1.65/2.42/3.16 亿），EPS 分别为
0.24/0.35/0.45 元/股，当前股价对应 PE 分别为 29X/20X/15X ，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：行业竞争严重加剧；两坝一峡及跨省游轮业务需求严重不及
预期；公司产品/营销等方面经营不及预期。 

 

  

-5%

3%

11%

19%

27%

35%

43%

51%

59%

67%

2025/8/26 2025/12/25 2026/4/25 2026/8/24

三峡旅游 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

公司点评报告 

东吴证券研究所 

 

 2 / 3 

 
三峡旅游三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 1,322 1,485 1,790 2,155  营业总收入 757 998 1,211 1,471 

货币资金及交易性金融资产 572 559 762 1,000  营业成本(含金融类) 496 637 742 892 

经营性应收款项 44 42 51 62  税金及附加 38 37 37 37 

存货 8 10 11 14  销售费用 11 11 12 14 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 137 159 186 218 

其他流动资产 698 874 966 1,079  研发费用 0 0 0 0 

非流动资产 2,701 2,571 2,446 2,321  财务费用 (6) (8) (10) (12) 

长期股权投资 118 118 118 118  加:其他收益 43 43 43 43 

固定资产及使用权资产 1,113 1,058 1,002 947  投资净收益 8 8 8 8 

在建工程 323 323 323 323  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 193 193 193 193  减值损失 (12) 0 0 0 

商誉 7 7 7 7  资产处置收益 1 1 1 1 

长期待摊费用 14 14 14 14  营业利润 121 213 295 375 

其他非流动资产 932 857 787 717  营业外净收支  (24) (9) (9) (9) 

资产总计 4,023 4,056 4,236 4,475  利润总额 97 204 286 366 

流动负债 466 420 484 572  减:所得税 37 31 34 38 

短期借款及一年内到期的非流动负债 151 53 53 53  净利润 60 173 252 328 

经营性应付款项 153 192 226 273  减:少数股东损益 (4) 0 0 0 

合同负债 30 5 6 7  归属母公司净利润 64 173 252 328 

其他流动负债 132 170 199 239       

非流动负债 271 269 269 269  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.09 0.24 0.35 0.45 

长期借款 22 22 22 22       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 116 196 276 353 

租赁负债 4 4 4 4  EBITDA 250 321 401 479 

其他非流动负债 244 243 243 243       

负债合计 736 689 753 841  毛利率(%) 34.46 36.19 38.73 39.38 

归属母公司股东权益 3,077 3,158 3,274 3,425  归母净利率(%) 8.45 17.34 20.82 22.30 

少数股东权益 209 209 209 209       

所有者权益合计 3,287 3,367 3,484 3,635  收入增长率(%) 2.10 31.83 21.35 21.52 

负债和股东权益 4,023 4,056 4,236 4,475  归母净利润增长率(%) (45.64) 170.59 45.78 30.16 

           

           

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  重要财务与估值指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 258 183 347 424  每股净资产(元) 4.25 4.36 4.52 4.73 

投资活动现金流 (299) 5 0 0  最新发行在外股份（百万股） 725 725 725 725 

筹资活动现金流 (304) (201) (145) (186)  ROIC(%) 1.99 4.80 6.94 8.72 

现金净增加额 (344) (13) 203 238  ROE-摊薄(%) 2.08 5.48 7.70 9.58 

折旧和摊销 134 125 125 125  资产负债率(%) 18.30 16.98 17.77 18.78 

资本开支 (357) (8) (8) (8)  P/E（现价&最新股本摊薄） 77.87 28.78 19.74 15.17 

营运资本变动 51 (124) (39) (38)  P/B（现价） 1.62 1.58 1.52 1.45 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。   
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