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北京旅游（000802）：收入增长费用稳定 利润增幅高于收入增幅 增持（维持）  

 

 

 

 2009A 2010A 2011E 2012E

营业收入 162 165 196 232 

（+/-） 3.79% 1.93% 18.34% 18.61%

营业利润 2 0 11 20 

（+/-） -109% -83.11% 2737% 82.53%

归属于母公司

的净利润 
4 5 8 15 

（+/-） -111% 25.68% 80.59% 82.53%

每股收益（元） 0.02 0.02 0.04 0.08 

市盈率（倍） 758 603 334 183 

 

 

总股本/已流通股（万股） 13749/8395 

流通市值（亿元） 11.62  

每股净资产（元） 1.94  

资产负债率（%） 42.53  
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北京旅游 上证指数  

 

  
        

旅游 
当前股价：14.69 元 

        报告日期：2011 年 4 月 20 日 

 

 

 

 

  

          

主要财务指标（单位：百万元） 

公司基本情况（2011 年 3 月 31 日止） 

股价表现（最近一年） 
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 2011 年第一季度，公司实现营业收入 0.45 亿元，同比增长

12.81%；营业利润 117 万元，同比增长 106.86%；归属母公

司净利润 120 万元，同比增长 75.25%；每股收益 0.01 元。

 公司收入增长，而费用相对稳定，导致公司利润增幅高于收

入增幅。毛利率略降，销售和财务费用率上升。公司综合毛

利率为 57.45%，同比下降 2.45 个百分点。报告期内公司产

生的销售费用为 372 万元，同比增长 13.39%，销售费用率为

8.32%，同比增加 0.04 个百分点。管理费用 1,710 万元，同

比增长 6.52%，管理费用率为 38.28%，同比减少 2.26 个百

分点。财务费用 206 万元，同比增长 23.53%，财务费用率为

4.6%，同比增加 0.4 个百分点。 

 引入战略投资者，提升旅游资源品质。华力控股以非公开发

行股票方式认购公司股份5,000万股，公司募集资金53,750

万元，发行价格为10.75元。计划用于龙泉宾馆提升服务水

平改扩建项目、潭柘寺景区创5A升级改造项目、戒台寺景区

创5A升级改造项目、北京百花速8酒店扩建项目、偿还银行

借款，另有部分资金用于补充公司流动资金。预计公司增发

后，净利润将在4300万元之上，按照1.87亿股本计算，每股

收益在0.23元之上。 

 景区受益于世界城市的建设。北京市要加快国际大都市的发

展步伐，努力向世界城市的高目标前进。世界城市的发展目

标对北京的服务业提出了新的要求，市政府明确提出要将北

京打造成国际商贸中心，这给北京旅游业的发展带来了新的

历史性机遇。北京市旅游局认为，旅游将被定位于北京新的

战略性产业来培育，并在世界城市培育中让旅游成长为北京

第一大产业。而公司进行融资，做强京西门头沟旅游。 

 北京将用十年时间打造“生态京西”新名片。北京市政府将

在政策、资金等方面不断向京西地区倾斜。未来将形成生产

服务业和高技术产业为主体、文化创意产业和旅游休闲产业

为特色、生态农业为补充的京西现代产业体系。“十二五”

期间，京西地区将重点打造“一核”，即新首钢创意商务区；

开发“两区”，即房山新城现代产业发展区和丰台河西绿色

产业发展区；加快发展“三带”，即永定河绿色生态发展带、

108国道和109国道沿线生态旅游休闲带。公司位于108国道

和109国道沿线生态旅游休闲带。 
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 盈利预测与风险提示：按照增发后股本1.87亿股计算，预计公司2011年至2013年每股收益为0.04元、0.08

元和0.14元。以4月19日收盘价14.69元计算，对应动态市盈率为334倍、183倍和105倍，由于公司定向增发

后经利润将逐步提高，维持公司“增持”投资评级。提示目前公司估值偏高的风险。 

图表 1：分季度盈利情况（万元） 

1Q2009 2Q2009 3Q2009 4Q2009 1Q2010 2Q2010 3Q2010 4Q2010 1Q2011

营业收入 3,618 4,092 4,071 4,442 3,961 4,057 4,535 3,982 4,469

   同比增长率 -5.95% 6.03% 17.38% -0.33% 9.48% -0.85% 11.39% -10.35% 12.81%

营业成本 1,657 1,580 1,754 1,727 1,589 1,768 2,016 1,885 1,902

   毛利率 54.19% 61.39% 56.93% 61.11% 59.90% 56.42% 55.54% 52.67% 57.45%

营业利润 -141 441 -164 93 57 189 -27 -180 117

   同比增长率 -85.33% -366.62% 4416.22% -107.04% -140.35% -57.11% -83.72% -293.41% 106.86%

利润总额 -122 642 -284 90 60 202 -20 390 117

   同比增长率 -87.19% -495.56% -253.86% -107.62% -149.02% -68.50% -93.01% 331.51% 96.75%

净利润 -122 642 -284 89 60 201 -21 206 117

归属于母公司的净利润 -112 647 -275 103 68 210 -10 188 120

   同比增长率 -88.19% -574.16% -288.33% -104.87% -160.97% -67.55% -96.32% 82.43% 75.25%

   净利润率 -3.10% 15.82% -6.76% 2.33% 1.72% 5.18% -0.22% 4.73% 2.68%

每股收益（元） -0.01 0.05 -0.02 0.01 0.01 0.01 0.00 0.01 0.01  
资料来源：公司公告 

图表 2：北京旅游盈利预测（万元） 

2008A 2009A 2010A 2011E 2012E 2013E

营业收入 15,631 16,223 16,535 19,567 23,208 27,570

   增长率 7.34% 3.79% 1.93% 18.34% 18.61% 18.79%

减：营业成本 6,688 6,718 7,257 8,312 9,388 10,593

   毛利率 57.21% 58.59% 56.11% 57.52% 59.55% 61.58%

营业税金及附加 630 639 648 763 905 1075

　　  销售费用 1777 1276 1422 1565 1625 1654

　　　管理费用 6483 6415 7268 7631 9051 10477

　　　财务费用 805 738 809 196 232 276

期间费用率 57.99% 51.96% 57.45% 48.00% 47.00% 45.00%

    资产减值损失 691 240 -634 0 0 0

 加：公允价值变动收益 -124 10 -120 0 0 0

投资收益 -884 22 394 0 0 0

营业利润 -2,451 229 39 1,100 2,007 3,496

   增长率 -381.07% -109.36% -83.11% 2737.95% 82.53% 74.14%

　加：营业外收入 397 123 624 0 0 0

　减：营业外支出 59 26 31 0 0 0

利润总额 -2,112 326 632 1,100 2,007 3,496

   增长率 -218.16% -115.44% 93.67% 74.10% 82.53% 74.14%

　减：所得税 980 1 185 275 502 874

净利润 -3,092 325 446 825 1,506 2,622

归属于母公司的净利润 -3,062 363 457 825 1,506 2,622

   增长率 -374.26% -111.87% 25.68% 80.59% 82.53% 74.14%

   净利润率 -19.78% 2.00% 2.70% 4.22% 6.49% 9.51%

   少数股东损益 -30 -39 -10 0 0 0

总股本（万股） 18749 18749 18749 18749 18749 18749

每股收益（元） -0.16 0.02 0.02 0.04 0.08 0.14  

资料来源：天相投资顾问有限公司 
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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% 
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