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市场数据：2009 年 10 月 26 日 

总股本(亿股) 2．15 

流通股本(亿股) 0．8 

流通市值(亿元) 7 

1 年内最高最低价(元) 12．66/2.93 

 

 

基础数据：2009 年 9 月 30 日 

资产负债率 39．31% 

毛利率 37.78% 

净资产收益率（滩薄） -1.03% 

 

季报概况 

 公司第三季度实现营业收入达 8458 万元，同比下降 20%，实现营业利

润 1519 万元,比去年同期下降 10%,实现归属于母公司股东的净利润

702 万元，比去年同期下降 17%，实现单季度每股收益 0.03 元。公司

前三季度累计实现营业收入 1.54 亿元，同比下降 40%，实现归属于母

公司股东的净利润-561 万元，比去年同期下降 159%，实现每股收益

-0.03 元。 

季报点评 

 前三季度公司地产旅游双双下滑导致公司业绩亏损。地产方面：公司

控股子公司云南世博兴云房地产有限公司的房地产销售收入较上年同

期减少9,290.92 万元，下滑47.52%，净利润较上年同期减少2,127.25 

万元，下滑 53.13%；旅游方面：世博园园内旅游收入较上年同期减少

272.08 万元，下滑 6.48%，净利润较上年同期减少 335.33 万元，下

滑 17.95%。受这两方面因素共同影响，使得公司前三季度实现归属母

公司所有者的净利润较上年同期下降 159%。 

 第四季度公司扭亏为盈有一定的希望。资料显示，公司前三季度经营

活动产生的现金流量净额 4,225.04 万元较上年同期-5,750.04 万元

增加 173.48％，主要原因是公司公司控股子公司云南世博兴云房地产

有限公司本期经营活动现金流入较上年同期减少 4.59%，而经营活动

现金流出较上年同期减少 36.48%，使得经营活动产生的现金流量净额

增加 197.53%，同时，资料显示，公司预收帐款前三季度为 3.13 亿，

比去年同期增加 7%,较 2009 年年初增加 75.69％，主要原因是公司控

股子公司云南世博兴云房地产有限公司预收三期（云岭邻里西区）项

目的售房款，但该项目目前未达到收入确认的条件。公司的现金流量

和预收款情况表明,如果公司能于第四季度确认部分预收款,那么公司

的利润增长将非常客观。保守计算，3.13 亿的 55%（公司控股房地产

公司的比例）为 1.72 亿,确认 1.72 亿的 2%,公司就能扭亏为盈。公司

预计 2009 年归属于母公司所有者的净利润比上年同期减少幅度在

50%－80%之间。我们估计 2009 年公司实现归属于母公司所有者的净利

润大概在 1000 万左右，实现每股收益在 0.06 元。 

 等待资产重组。世博股份为世博旅游控股集团旗下唯一的资本平台，

世博旅游控股集团组建后，可能会将一些优质资产注入到上市公司。
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而集团与上市公司的经营范围差不多，注入相关资产的难度也不大，

由此世博股份被注资的想象空间被打开。 

 房地产业务将成为公司未来重要的利润增长点。通过控股云南世博兴

云房地产有限公司，公司的收入渠道已从单一的世博园门票及园区经

营收入向“旅游+房地产”等多元化方向转化 目前，世博兴云持有的

低成本土地大约为1300亩，未来土地重估升值空间巨大，将推动公司

持续发展。 

 世博园更新改造即将完成。世博园中的三江并流项目09年12月达到预

定可使用状态，丛林穿梭项目2010年12月达到预定可使用状态。两项

目的开张将为公司未来旅游业收入实现增长打下良好基础。 

 盈利预测与投资评级：我们给予公司2009年每股收益为0.06元/股，

2010年每股收益为0.11元/股。对应PE分别为154、84。二级市场上公

司最近一年来股价走势强于大盘和沪深300及我们关注的旅游餐饮指

数(见图1:公司最近1年来股价走势图)，我们认为股价走势已充分反映

了公司的增长及资产注入预期。分析公司最近5年来的PE-BAND图(见

图2)，公司目前的PE水平处于公司历史中上水平，考虑到公司未来地

产的发展空间，综合考虑，我们首次给予公司投资评级“中性”。 

 风险提示：（1）公司房地产销售情况的不确定性；（2）甲型H1N1对

旅游业的不确定因素；（3）其他天气及自然灾害等不确定因素。 

附： 

图1:  公司最近1年来股价走势图 

图2：公司最近5年来的PE-BAND图 
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图1:  公司最近1年来股价走势图 
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资料来源：Wind 资讯    山西证券研究所 

图2：公司最近5年来的PE-BAND图 
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资料来源：Wind 资讯    山西证券研究所 
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投资评级的说明： 

 
——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 
 
——股票投资评级标准：  
 
买入：  相对强于市场表现 20%以上 
增持：  相对强于市场表现 5～20%      
中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 
减持：  相对弱于市场表现 5%以下 
 
 
 
——行业投资评级标准： 
 
看好：  行业超越市场整体表现 
中性：  行业与整体市场表现基本持平 
看淡：  行业弱于整体市场表现 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
免责声明： 
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