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行业点评

2010年 08月 05日 

旅游餐饮行业 2010 年日常报告 

评级：增持      维持评级 

海南旅游岛建设提速，关注免税市场格局 

事件 

据海南日报报道，在 8 月 2 日举行的海南省委 2010 年度理论研讨会上，海南省省委书记、省人大常委会主任卫留
成在发言中列出了近期工作清单，决心提速海南国际旅游岛建设。在这份清单上，是一件件事关海南国际旅游岛建
设的具体大事： 

一是尽快批准三亚、陵水、文昌等市县的 3 个主题公园和琼海国际旅游岛开发试验区，争取今年底或明年初开工建设，
两到三年见到实效;  

二是从今年开始执行境外游客退税政策和 26国免签证政策。尽快实施离岛免税政策。他希望海口、三亚等有关城市引进
有实力的中外商业公司建设有规模上档次的商店;  

三是确保今年底东环铁路正式通车运行，争取尽快开工建设博鳌机场、西环铁路等重大基础设施项目，争取春节前开通
南海邮轮航线首开南海游，同时要抓好一批大型工业项目的竣工、开工和筹备;  

四是根据国务院文件和《海南国际旅游岛建设发展规划纲要》的要求，加快研究制定即开型、竞猜型体育彩票方案，加
快编制海南高尔夫产业规划，有计划、有规范地建设一批高水平的高尔夫球场，办好今年 10月的国际名人赛。 

评论 

关于海南旅游产品体系的建设：我们认为东环铁路的通车，三亚、陵水、文昌主题公园以及琼海国际旅游岛开发试
验区的建设，都将加快海南东部沿海地区旅游产业的升级（见图表 1）。同时，体育彩票、高尔夫项目的开办丰富
和完善了海南旅游产品体系，吸引多层次的游客。 

关于交通通达性的提高：博鳌机场、东西环铁路等重大基础设施项目的建设，提高了海南各地区的交通便利性，全
面打开各地游客进入海南的通道。目前三亚凤凰岛正在计划投入海南首艘真正意义上的邮轮，相关的接洽谈判工作
正在紧锣密鼓地进行。一旦建成，三亚将从一个经停站转变为母港，有可能开通定期的邮轮航班，吸引更多的内地
游客从三亚乘邮轮旅游。 

关于退免税政策：我们认为境外游客退税政策的执行，将规范化中国出入境退税的操作流程。同时，对比当前东南
亚许多旅游地区均采用落地签的情况，26 国免签证政策仅是国际旅游岛建设的一项基本政策，为海南带来的比较
优势不明显，我们认为短期内并不会显著提升海南入境游客规模。其次，卫留成书记在发言中提出要尽快实施离岛
免税政策，并强调希望引入有实力的中外商业公司建设有规模上档次的商店，我们认为这表明海南省政府希望在旅
游零售市场上能够引入国外优秀的企业，并在其先进的经营管理理念下，提高整体市场的规模和层次。我们坚持认
为中国国旅将是离岛免税政策最大的受益者，但是鉴于海南省政府对免税市场格局的态度，中免公司独享海南免税
市场的可能性较小。目前，中免已经在三亚开设市内免税店，并且在现有的行业政策体系下，拥有较大的渠道优
势。因此在离岛免税政策出台后，中国国旅先行布局的战术有望催化公司短期业绩的高速增长。 

投资建议 

我们维持行业“增持”评级，认为主要受益的公司是中国国旅、三特索道。 

毛峥嵘 
分析师 SAC执业编号：S1130208070237 
(8621)61038317 
maozhr@gjzq.com.cn 
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图表1：海南岛主题公园及国际旅游岛开发试验区地点 

来源：国金证券研究所  

图表2：旅游行业重点上市公司估值一览 

收盘价

2010-8-4 09A 10E 11E 12E 09A 10E 11E 12E

000888 峨眉山A 18.60 43.74 0.36 0.55 0.66 0.82 35.90 33.76 28.18 22.57 6.06 17.66 买入

000978 桂林旅游 10.74 38.67 0.19 0.31 0.39 0.47 63.30 34.65 27.55 23.05 2.75 21.82 买入

002033 丽江旅游 20.82 24.22 0.39 0.24 0.57 0.66 46.66 86.75 36.53 31.64 6.14 21.62 持有

600054 黄山旅游 19.55 92.15 0.34 0.52 0.58 0.66 54.82 37.45 33.53 29.80 7.31 18.77 买入

002159 三特索道 16.82 20.18 0.19 0.38 0.42 0.53 77.12 44.76 40.35 31.47 5.11 12.86 持有

000721 西安饮食 9.30 18.56 0.24 0.22 0.24 0.30 33.66 42.64 38.43 30.83 4.31 持有

002186 全聚德 28.57 40.44 0.60 0.70 0.85 1.13 57.88 40.78 33.53 25.19 5.98 持有

002306 湘鄂清 24.48 48.96 0.38 0.57 0.71 0.85 64.42 42.95 34.48 28.87 4.31 30.04 持有

000428 华天酒店 10.03 55.47 0.26 0.30 0.37 0.42 33.67 33.32 27.40 23.94 4.10 9.45 买入

600754 锦江股份 22.09 133.26 0.47 0.62 0.58 0.75 50.60 35.63 38.09 29.49 3.71 28.72 买入

601007 金陵饭店 7.90 23.70 0.29 0.30 0.34 0.40 29.76 26.69 23.58 19.75 2.32 18.52 买入

600258 首旅股份 19.04 44.06 0.69 0.84 0.93 1.01 33.52 22.58 20.58 18.83 4.24 10.71 持有

600138 中青旅 16.57 68.82 0.61 0.56 0.67 0.75 26.22 29.80 24.73 22.01 3.22 12.10 买入

601888 中国国旅 23.45 206.36 0.36 0.44 0.53 0.63 58.92 52.82 44.00 37.28 5.24 28.34 买入

600593 大连圣亚 14.23 13.09 0.04 0.08 0.00 0.00 358.12 177.88 4.96 持有

600358 国旅联合 5.75 24.84 0.05 0.04 0.05 0.08 125.54 151.72 112.52 71.96 4.32 持有

            16.75        56.03         0.34       0.42       0.49       0.59     71.88     55.89     37.57     29.78         4.63          19.22
            17.71        42.09         0.35       0.41       0.55       0.64     52.71     39.12     33.53     28.87         4.32          18.64
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(亿元)

来源：国金证券研究所  
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长期竞争力评级的说明： 

长期竞争力评级着重于企业基本面，评判未来两年后公司综合竞争力与所属行业上市公司均值比较结果。 

 
 
 
 
 

公司投资评级的说明： 
强买：预期未来 6－12个月内上涨幅度在 20%以上； 

买入：预期未来 6－12个月内上涨幅度在 10%－20%； 

持有：预期未来 6－12个月内变动幅度在 -10%－10%； 

减持：预期未来 6－12个月内下跌幅度在 10%－20%； 

卖出：预期未来 6－12个月内下跌幅度在 20%以上。 

 
 
 
 
 

行业投资评级的说明： 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%以上； 

持有：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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国际大厦 7楼 

 地址：中国北京西城区金融街 27 号
投资广场 B 座 4 层 

地址：中国深圳福田区金田路 3037 号
金中环商务大厦 2805室 
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部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版

权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本报告进行

任何有悖原意的删节和修改。 
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在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。国金证券及其关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或

了解其中的信息、所载资料或意见。 
本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载的观点并不代表国金证券的立场，且收件

人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

 
 
 
 


