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宋城股份(300144)一季报点评 

政府补贴对整体业绩增速影响不大 

推荐 

        维持评级 

旅游文化演艺 发布时间：2012 年 4 月 24 日 

投资要点： 

 2012 年一季度，公司实现营业收入 7087 万元，比上年同

期增长 26.79%；实现归属于上市公司股东净利润 4090 万

元，比上年同期增长 53.87%；实现每股收益 0.07 元。 

 公司一季度业绩增长主要来自宋城景区和杭州乐园景区。宋

城景区游客人数比去年同期有明显增长且观影人数及比例

有一定提升；杭州乐园去年一季度并未营业，并且于年初开

始提价 40 元/人，营业收入显著增长。 

 营业外收入绝对数额较大但对整体业绩增速影响不大。一季

度公司共收到政府补贴 0.25 亿元，报表中营业外净收入

0.27 亿元，约占利润总额的 50%；但去年同期公司亦有 0.19
亿元左右的营业外净收入，约占当期利润总额的 50%左右。

因此公司扣除非经常性损益后的利润增速与净利润增速基

本一致。 

 全年业绩增长仍将主要来自杭州本地。宋城二期将于 5 月

推出，届时宋城景区将形成以《宋城千古情》为核心、四个

小剧院表演为补充的演艺集群；杭州乐园新扩建的水公园将

于年中推出；烂苹果乐园预计第三季度投入运行。 

 异地项目已经全面开工。丽江项目和三亚项目均已全面开

工，公司预计将于 2012 年末至 2013 年初，至少推出两个

文化主题公园项目和不少于两台节目的首演。 

 暂不考虑异地项目收益，预计公司 2012-2014 年每股收益

分别为：0.54 元、0.72 元、0.89 元，维持推荐评级。 

 风险提示：游客人数增长低于预期、异地扩张进展缓慢。 

业绩预测： 
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2011A 50,453 13.44 22,222 36.05 0.40 36.8
2012E 77,438 53.49 30,026 35.12 0.54 27.3

2013E 103,141 33.19 39,993 33.19 0.72 20.4

2014E 127,520 23.64 49,446 23.64 0.89 16.5 
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市场数据 2012/4/23

收盘价： 14.72 元

52 周最高价： 18.06 元

52 周最低价： 12.17 元

平均持仓成本： 15.08 元 

基本数据 2012Q1 

总股本（万股）： 36,960

流通 A股（万股）： 36,960

每股收益（元）： 0.11

每股净资产（元）： 7.43

每股经营现金流（元）： 0.19

市净率： 2.97
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投资评级说明 

行业投资评级分为:优于大势、同步大势、落后大势。 
优于大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益超越市场平均收益； 
同步大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益与市场平均收益基本持平；  
落后大势：在未来 6—12 个月内，行业指数的收益落后于市场平均收益。 
 
公司投资评级分为:推荐、谨慎推荐、中性、回避。 
推    荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 15%以上； 
谨慎推荐：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益超过市场平均收益 5—15%； 
中    性：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益在市场平均收益±5%之间； 
回    避：在未来 6—12 个月内，股票的持有收益低于市场平均收益 5%以上。 
 


