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 2007A 2008A 2009E 2010E

营业收入 451 498 375 326 

（+/-） 266.43% 10.44% -24.73% -13.07%

营业利润 78 74 1 7 

（+/-） 354.80% -4.85% -98.81% 741.05%

归属于母公司

的净利润 
35 27 0 6 

（+/-） 148.09% -22.11% -101.5% 扭亏

每股收益（元） 0.16 0.13 0.00 0.03 

市盈率（倍） 47 60 - 263 

 
 
总股本/已流通股（万股） 21,500/8,100 

流通市值（亿元） 6.92 

每股净资产（元） 2.51 

资产负债率（%） 36.18% 

 
 
 

股价走势图
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世博股份 上证指数  

 

 

 

  

          

世博股份（002059）：城区改造导致世博园收入下降 期待资产重组  中性（维持）

当前股价：9.00 元 
酒店旅游 

主要财务指标（单位：百万元） 

公司基本情况（2009 年 6 月 30 日止） 

股价表现（最近一年） 

天相酒店旅游组 

联系人：王旭  010-66045513 

wangxu@txsec.com

服务热线 010-66045555    

服务邮箱 service@txsec.com

 2009年上半年，公司实现营业收入7019万元，同比下降

52.13%；营业利润亏损1114万元，同比下降172.25%；归属

母公司净利润亏损1265万元，同比下降1344.79%；每股收益

为-0.06元。公司预测2009年度1-9月份归属母公司净利润亏

损500万至1000万元。 

 公司的世博园差于昆明市旅游业收入增幅。虽然受国际金融

危机及甲型流感的影响，但是昆明市上半年累计接待国内外

游客1429万人次，增长8.43%；旅游总收入97.35亿元，增长

5.19%。公司的世博园营业收入却下降8.49%，差与昆明市旅

游收入水平。 

 城区改造导致世博园收入下降。受全球金融危机和昆明市城

区改造对交通不利等因素的影响，对旅游市场产生了较大的

冲击，世博园园内旅游收入2324万元，较上年同期减少216

万元，同比下降8.49%；毛利率下降9.06个百分点至7.39%；

毛利润同比下降63.99%至1714万元。 

 上半年房地产业务收入下降，下半年将回升。公司控股子公

司世博兴云房地产营业收入的确认往往集中体现在第四季

度，而2009年上半年房地产营业收入3778万元，较上年同期

减少7585万元，同比下降66.75%；毛利率提升3.48个百分点

至45.36%；毛利润同比下降58.88%至172万元。 

 云南省旅游纲要提出要把公司建成投融资平台，期待公司资

产重组。2009年4月27日，国家发改委批准了《云南省旅游

产业发展和改革规划纲要》，明确提出云南旅游发展的新目

标：力争到2015年，接待海内外游客达2.0亿人次（其中海

外旅游者超过550万人次），旅游总收入达到1300亿元；旅游

业增加值占GDP的比重提高到10.8%，在全省服务业的比重提

高到17.5%。《纲要》还指出要加快推进国有大型旅游企业集

团的股份制改造。支持云南世博集团等大型国有旅游企业，

发展和完善以世博股份等上市公司为基本构架的投融资平

台。世博集团与云南旅游产业集团的重组整合有利于云南旅

游产业的整体发展，作为云南国资委旗一唯一的旅游上市公

司平台，不排除以后世博集团会有更有力的措施支持世博股

份的发展，改变目前世博股份旅游主业盈利能力较弱的状

况。 

诚信源于独立，专业创造价值                                       请阅读最后一页重要免责申明 
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 盈利预测与风险提示：预计公司2009年和2010年每股收益为0.00元和0.03元。以8月27日收盘价9.00元计算，

2010年对应动态市盈率263倍，维持公司“中性”的投资评级。房地产市场整体低迷的情况下，公司也面临

较大压力。 

图表 1  昆明市旅游业收入情况 
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资料来源：公司定期报告 天相投资顾问有限公司 

图表 2  世博股份盈利预测（万元） 

2006A 2007A 2008A 2009E 2010E
营业收入 12,315 45,127 49,837 37,513 32,608
   增长率(%) 29.24% 266.43% 10.44% -24.73% -13.07%
减：营业成本 7,227 28,270 32,492 26,546 22,410
   毛利率(%) 41.32% 37.35% 34.80% 29.24% 31.28%
营业税金及附加 585 2689 3120 2251 195
　　  销售费用 1320 2957 2743 3751 326
　　　管理费用 2103 2865 3690 4502 391
　　　财务费用 668 573 324 375 326
期间费用率（%） 33.21% 14.17% 13.56% 23.00% 23.00%
    资产减值损失 0 1 80 0 0
 加：公允价值变动收益 0 0 0 0 0
投资收益 1,298 12 20 0 0
营业利润 1,712 7,784 7,407 88 742
   增长率(%) -40.00% 354.80% -4.85% -98.81% 741.05%
　加：营业外收入 5 49 107 100 100
　减：营业外支出 1 36 79 80 8
利润总额 1,716 7,798 7,435 108 762
   增长率(%) -39.75% 354.45% -4.65% -98.54% 604.14%
　减：所得税 106 1221 1384 0 0
净利润 1,610 6,577 6,051 108 762
归属于母公司的净利润 1,397 3,466 2,700 -42 612
   增长率(%) -47.91% 148.09% -22.11% -101.55% -1566.47%
   净利润率(%) 13.07% 14.57% 12.14% 0.29% 2.34%
   少数股东损益 212 3,110 3,351 150 150
总股本（万股） 21500 21500 21500 21500 21500
每股收益（元） 0.06 0.16 0.13 0.00 0.03
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资料来源：天相投资顾问有限公司 

2 www.txsec.com 
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 

 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 

 

重要免责申明 

报告所引用信息和数据均来源于公开资料，天相投顾分析师力求报告内容和引用资料和数据的客观与公正，但不对所

引用资料和数据本身的准确性和完整性作出保证。报告中的任何观点与建议仅代表报告当日的判断和建议，仅供阅读

者参考，不构成对证券买卖的出价或询价，也不保证对作出的任何建议不会发生任何变更。阅读者根据本报告作出投

资所引致的任何后果，概与天相投资顾问有限公司及分析师无关。 

本报告版权归天相投顾所有，为非公开资料，仅供天相投资顾问有限公司客户使用。未经天相投顾书面授权，任何人

不得以任何形式传送、发布、复制本报告。天相投顾保留对任何侵权行为和有悖报告原意的引用行为进行追究的权利。 
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