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本报告导读： 

公司投资建设漓江千古情景区并参与龙泉山风景区配套设施项目，将加速异地复制扩

张步伐，同时布控休闲旅游产业链上游目的地资源，向大文娱、大旅游生态圈迈进。 

事件： 

[Table_Summary]  公司与桂林旅游共同投资设立漓江公司并打造“漓江千古情”项目。漓

江公司注册资本 2 亿元，其中宋城演艺占比 70%，桂林旅游占比 30%；项

目占地面积约 160 亩，总投资额约 5 亿元，预计 2017 年初开业运营。 

 公司以自有资金出资 1.2 亿元投资设立龙泉山公司，参与投资龙泉山

景区二期旅游开发配套设施项目，如缆车索道、停车场、集散广场等。 

评论： 

 维持增持评级。①异地项目再落一子，公司将加快推进线下景区的复

制扩张步伐，增强品牌影响力，夯实线下景区的业绩基础。②投资龙泉山

景区将开启公司对休闲度假周边游的布局，通过品牌和资本优势加强对上

游核心目的地资源的把控运营，深度切入休闲旅游产业链。③公司将持续

完善现场娱乐、互联网娱乐与旅游休闲三大消费场景，加速线上线下的协

同融合，整体战略方向为打造大文娱、大旅游生态圈。以最新股本计算，

维持 2015-17 年 EPS 为 0.37/0.50/0.66 元，维持目标价 40.3 元，增持。 

 漓江千古情项目落地将加快公司线下景区异地复制步伐，增强品牌影

响力与核心竞争优势；项目预期将快速实现盈利，公司与桂林旅游也将实

现优势互补。①该项目占地 160 亩，总投资 5 亿元，将仍然采用“公园+演

艺”模式，是公司华南“千古情”版图布局的重要组成部分。②2015H1 桂林

市旅游收入同增 23.8%，2003-13 年阳朔旅游收入与留宿游客量 CAGR 达

到了 37.8%和 33.8%，当地高速增长的旅游市场、丰富的历史民俗风情和

培育成熟的文化演艺氛围将使该项目有望快速进入盈利期。③公司首次与

行业上市公司合作，将实现当地旅游资源开发与整合、营销渠道扩宽上的

优势互补，首次设立核心骨干员工持股平台将激发员工积极性和创造性。 

 布局龙泉山风景区项目将深化公司对目的地和周边休闲旅游市场的

把控，打开业务拓展空间，进一步向旅游休闲全产业链延伸。①龙山风景

区为全国 4A 级风景区，距周边金华、温州等城市较近，具有独特的旅游

资源，是休闲度假周边游的热门目的地。②本次投资建设龙泉山风景区标

志着公司凭借其品牌和资本优势开始从目的地资源端发力，切入潜力巨大

的休闲度假周边游市场，③参股深大智能之后，公司未来将加快进军景区

运营和景区投资领域，引领以景区为核心的旅游产品竞争格局的重塑，实

现国内休闲旅游全产业链的延伸。 

 风险提示：项目建设进度低于预期，突发事件对旅游市场的不利影响。 

 
 

[Table_Invest] 评级： 增持 
 上次评级： 增持 

目标价格： 40.30 

 上次预测： 40.30 

当前价格： 20.57 

2015.09.17 

 

[Table_Market] 交易数据 

52 周内股价区间（元） 14.61-97.88 

总市值（百万元） 29,434 

总股本/流通 A 股（百万股） 1,431/1,219 

流通 B 股/H 股（百万股） 0/0 

流通股比例  85% 

日均成交量（百万股） 833.49 

日均成交值（百万元） 346.29 

 

[Table_PicQuote] 
52周内股价走势图
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[Table_Report] 相关报告 

《布局文化娱乐生态圈 打造大旅游、大文娱

巨擘（更新版）》2015.08.12 

《本部+异地均表现靓丽 打造大文化娱乐生

态圈》2015.08.06 

《设立 TMT 产业投资基金 完善文化娱乐生

态》2015.07.28 

《深度参与国内游格局重塑 坐享两大红利》
2015.07.19 

《中报符合预期  互动娱乐平台打开成长空

间》2015.07.15 
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作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析

逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或

影响，特此声明。 
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评级说明 

   评级 说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的 12个月内的市场表现为

比较标准，报告发布日后的 12个月内的

公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对

同期的沪深 300指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 15%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 12 个月内的公司股价

（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪

深 300指数的涨跌幅。 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300指数 

中性 基本与沪深 300指数持平 

减持 明显弱于沪深 300指数 
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