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重要提示：请务必阅读尾页分析师承诺和免责条款。 

 主要观点 

迪斯尼项目落户上海确定性很高 

根据我们对上海迪斯尼项目的动态跟踪以及近期相关政府公开信息，

我们认为迪斯尼项目落户上海确定性很高，目前只待中央最后批准与

上海市政府对外正式发布信息——“米老鼠”的脚步近了。 

迪斯尼效应：基建一次拉动、消费持久提升 

我们认为未来上海迪斯尼每年游客可能达到 1000-1200万人次。预期

中的迪斯尼项目与 2010 年世博会一样，都将成为重振上海现代服务

业的重要契机。迪斯尼与世博会具有相似的行业拉动特点：基础建设

投资的短期一次性拉动、旅游消费行业的持久提升。 

三个关键时点：签约、开工兴建、正式开幕 

香港迪斯尼主题演绎的重要时间节点有三个：1999年末港府与迪斯尼

公司签订建立乐园协议、2003年1月份迪斯尼乐园正式开工兴建、2005

年9月，迪斯尼乐园正式开幕。在本报告中展示的三个时间节点上，

第二个时间节点上的相关个股出现爆发性上涨的机会最大。 

八个受益行业表现的时间序列 

签约:土地增值、基建、旅游；开工兴建: 商业零售、餐饮、旅游、

交通；正式开幕:印刷、有线传媒、特许商品。 

策略建议：“土地增值”后关注“基建”、“旅游” 

上海迪斯尼主题目前正在进入土地增值概念的行业受益最前端，部分

公司所拥有的土地尽管在迪斯尼辐射范围内，但最终可能会被政府部

门以动拆迁方式收回，企业不可能自行开发，因而很难出现土地价值

的爆发式增长，可能存在炒作风险。 

我们认为，随着签约时点的临近，基建、旅游行业将会出现超额收益。

因此，在个股的选择上，除了土地增值概念，后期可重点关注浦东建

设（600284）、上海建工（600170）、锦江股份（600754）、锦江投资

（600650）等个股。在此我们调整 2009年年中推出的世博会与迪斯

尼主题投资组合：张江高科、老凤祥、陆家嘴、锦江股份、金枫酒业、

浦东建设、锦江投资、上海机场、豫园商城、亚通股份。 
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一、上海迪斯尼项目动态跟踪 

 7月初，《上海证券报》披露，迪斯尼项目除有可能进入上海“十

二五”规划外，还会正式公布在上海市政府发展研究中心、浦东

新区发改委等机构联合发布的浦东新区后世博发展战略研究报

告中。 

 8月中旬，上海市有关部门发出媒体通知，称迪斯尼项目正在接

受中央审批，届时会由市政府对外作简要发布。 

 9月10日《上海证券报》报道，上海迪斯尼项目再获新进展。上

海浦东新区部分职能部门已经收到与迪斯尼项目有关的上层文

件，要求就该项目推进展开全面配合。据报道，迪斯尼项目落地

上海已经没有悬念，地址确定在川沙新镇黄楼区域。 

 10月29日举行的上海市政府例行新闻发布会上，上海市政府新闻

发言人陈启伟表示，上海迪斯尼项目仍在等待国家有家部门的审

批，目前没有新的消息。 

 11月1日上海市市长韩正表示：“就迪斯尼项目落户上海的进展，

上海市政府会在近日专门召开一个新闻发布会，发布最新的情

况。估计在下周会专门召开会议。” 

 11月3日《上海证券报》报道，浦东新区针对迪士尼项目的土地

征用工作已经展开：一期工程在黄楼以南，二三期进一步向西南

顺延。从这个意义上说，迪斯尼在传言中的黄楼区域稍有南移。 

根据上述上海迪斯尼项目的动态跟踪以及相关政府公开信息，我

们认为迪斯尼项目落户上海确定性很高，目前只待中央最后批准与上

海市政府对外正式发布信息——“米老鼠”的脚步近了。 

二、迪斯尼效应：基建一次拉动、消费持久提升 

上海市市长韩正 11月 1日在 “第 21次上海市市长国际企业家咨

询会议”上表示：上海产业转型的根本出路在于结构调整，并且明确

指出上海经济转型的战略目标是必须尽快形成以服务经济为主导的

产业结构，从出口依赖型逐渐转向服务经济为主导，上海要提高服务

业在三次产业中的比重，大力发展服务业特别是现代服务业、高端新

兴服务业。迪斯尼项目切合了上海产业转型战略。 

综合公开媒体披露的上海迪斯尼项目规划建设面积，上海迪斯尼

项目面积可能达到约 500公顷，是香港迪斯尼面积的 4倍（125*4）。
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目前上海本地居民数是香港的 2.57 倍，07 年来上海外来游客约是香

港外来游客的 2.8倍。基于上述统计口径，我们认为未来上海迪斯尼

每年游客可能达到 1000-1200 万人次。预期中的迪斯尼项目与 2010 

年世博会一样，都将成为重振上海现代服务业的重要契机。迪斯尼与

世博会具有相似的行业拉动特点：基础建设投资的短期一次性拉动、

旅游消费行业的持久提升。 

我们研究迪斯尼主题的投资策略，主要的方法是借鉴香港迪斯尼

主题在资本市场的表现规律，并结合上海迪斯尼项目的实际情况。 

三、策略的两条主线：表现时点与受益行业 

1、三个关键时点：签约、开工兴建、正式开幕 

表 1：香港迪斯尼乐园建设的时间进程 

时间 重要进展 

1999年 12月 港府与迪斯尼公司一期签约，成立合资香港国际

主题公园有限公司 

2001年 10月 基础设施开工（排污、园艺） 

2002年 7月 兴建竹篙湾铁路线 

2002年 8月 基础设施开工（路面） 

2002年 12月 基础设施开工（竹篙湾码头） 

2003年 1月 在大屿山正式开工兴建 

2005年 9月 香港迪斯尼乐园开幕 

资料来源：《香港迪斯尼乐园计划的经济评估》上海证券研究所 

 

香港迪斯尼主题演绎的重要时间节点有三个：1999年末港府与

迪斯尼公司签订建立乐园协议、2003年 1月份迪斯尼乐园正式开工

兴建、2005年 9月，迪斯尼乐园正式开幕。在下面展示的三个时间

节点上，第二个时间节点上的相关个股出现爆发性上涨的机会最大。 

 

 

 

 

 

1999 年 12 月 

签约 

2005 年 9 月

正式开幕 

2003 年 1 月 

开工兴建 

主题相关个股

持续走强 

商业零售等受益

行业爆发上涨 

预期兑现“迪斯

尼”主题消退 
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2、受益行业表现的时间序列 

香港迪斯尼主题演绎的受益行业表现时间序列为： 

签订协议：基建、商业零售 

开工兴建与正式开幕两个时间节点之间：酒店（娱乐）、商业零售（金

银珠宝） 

其中金银珠宝与基建行业在香港迪斯尼主题演绎中涨幅居前（图 5所

示）。 

 

图 1：酒店娱乐行业典型个股的市场表现                 图 2：基建行业典型个股的市场表现 
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数据来源：Wind资讯 上海证券研究所 

 

图 3：商业零售（金银珠宝）行业典型个股的市场表现     图 4：恒生指数在迪斯尼主题三个时点上的表现 
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图 5：香港迪斯尼主题行业代表个股涨幅比较（%） 
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数据来源： Wind资讯 上海证券研究所 

 

3、上海迪斯尼主题投资策略建议 

 市场表现前瞻 

从香港迪斯尼主题公园建设的时间进程看，共经历了约 6 年时

间，因此迪斯尼将是一个较长期的投资主题，相关行业与上市公司将

历经长期受益的过程，因此选择不同时点重点受益行业进行投资有利

于提高投资效率。 

 

表 2  上海迪斯尼主题预期表现时点与受益行业、公司 

表现时点 受益行业 涉及上市公司 

签约 土地增值、基建、旅

游 

中路股份、界龙实业、

中华企业、陆家嘴、

浦东建设、上海建工、

锦江股份 

   开工兴建 商业零售、餐饮、旅

游、交通 

豫园商城、锦江股份、

锦江投资、斯米克、

老凤祥、上海机场 

正式开幕 印刷、有线传媒、特

许商品 

东方明珠、新华传媒

上海证券研究所 
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表 3  在浦东川沙附近拥有地产的上市公司（截止 2009年 9月 15日） 

名称 09年 PE 收盘价（元） 相关地产 

深长城 17.02 22.00 张江镇“长城·中环墅”项目，占地 12 万平方。 

中华企业 28.80 17.99 在周浦镇有“印象春城”项目，占地面积 34 万平方米。 

界龙实业 906.32 18.57 在川沙拥有产权证明的土地面积为250 亩， 

正在办理有关权证的土地面积约100 余亩； 

中路股份 119.18 25.14 公司位于南六公路818 号的中央工厂与拟建中的迪斯尼

主题公园相邻。 

申达股份 187.52 7.77 全资企业上海第三十六棉厂位于川沙镇中心，占地57 亩 

张江高科 27.31 14.18 全资子公司欣凯元投资拥有浦东川沙工业区内占地面积

为120000 平方米的项目。 

运盛实业 491.91 6.17 正在开发位于上海张江东区浦庆国际机电数码园项目，第

一期占地486 亩。 

创兴置业 25.24 12.01 持有南汇地产开发商上海振龙房地产开发有限公39.93%

的股权以及上海厦宫房地产开发公司97.35％股权。 

上海证券研究所 

 

 
 投资建议 

上海迪斯尼主题目前正在进入土地增值概念的行业受益最前端。

部分公司所拥有的土地尽管在迪斯尼辐射范围内，但最终可能会被政

府部门以动拆迁方式收回，企业不可能自行开发，因而很难出现土地

价值的爆发式增长，可能存在炒作风险。 

我们认为，随着签约时点的临近，基建、旅游行业将会出现超额

收益。因此，在个股的选择上，除了土地增值概念，后期可重点关注

浦东建设（6007284）、上海建工（600170）、锦江股份（600754）、锦

江投资（600650）等个股。更多个股资料请关注我们调整后的最新《上

海世博会与迪斯尼主题投资股票组合》。 

 

表 4：调整后的上海世博会与迪斯尼主题投资股票组合 

序号 股票代码 股票名称 行业 08EPS 09EPS 10EPS 08PE 09PE 10PE PB 

1 600895.SH 张江高科 房地产 0.38 0.49 0.68 39.74  30.57 22.07 4.38 

2 600612.SH 老凤祥 金银首饰 0.25 0.47 0.62 66.82  36.04 27.49 5.48 

3 600663.SH 陆 家 嘴 房地产 0.47 0.54 0.61 53.50  46.73 41.38 5.41 

4 600754.SH 锦江股份 餐饮旅游 0.45 0.57 0.58 43.34  34.65 33.83 3.43 

5 600616.SH 金枫酒业 食品饮料 0.57 0.62 0.72 29.65  27.47 23.55 6.12 

6 600284.SH 浦东建设 建筑建材 0.39 0.50 0.71 34.64  26.83 19.00 2.20 

7 600650.SH 锦江投资 交通运输 0.59 0.54 0.64 23.45  25.46 21.37 3.97 
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8 600009.SH 上海机场 交通运输 0.45 0.50 0.64 32.18  28.85 22.72 2.21 

9 600655.SH 豫园商城 商业贸易 0.45 0.61 0.83 42.78  31.56 23.30 4.10 

10 600692.SH 亚通股份 内河客运（综合） 0.08 0.09 0.16 56.78 53.23 30，76 5.67

资料来源：Wind资讯 上海证券研究所
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