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国旅再融资遭机构出货 免税店急速扩张引担忧 
作者：胡周义 2012 年 11 月 16 日 

 

一、 事件回顾 

11 月 12 日，中国国旅公布非公开发行股票预案，拟非公开发行股份不超过 9850 万股

募集约 26.5 亿元用于三亚海棠湾国际购物中心项目的建设。 

11 月 14 日，中国国旅发布公告公布定增方案。同日，停牌 5 个交易日的中国国旅一

复牌即跌停，从该股龙虎榜数据看，卖出前五名均为机构席位，合计卖出 7380 万元。 

15 日，《每日经济新闻》发表文章《中国国旅再融资遭机构出货 免税店急速扩张引担

忧》，文章称有旅游行业分析师认为，目前三亚免税店人均消费在 2200 元左右，购买者消

费额度不足，还有私募人士担忧，海南大规模进行免税店建设，未来可能存在过度建设隐

患。15 日有记者就市场关心的问题致电中国国旅董秘办，但中国国旅并未回应。 

二、 舆情传播分析 

（一）舆情传播类型分析 

据“新财富上市公司舆情监控终端”显示，截止 11 月 16 日 15 点，《中国国旅再融资

遭机构出货 免税店急速扩张引担忧》新闻热度达 92.13。表明该消息正在大范围扩散，中

国国旅需密切重视相关舆情传播。 

截至 11 月 16 日 14 点，本事件相关新闻传播量统计如下：传统媒体 9 篇（《第一财经

日报》、《每日经济新闻》和《证券时报》等），网络 378 篇，微博 99 篇，以及股吧 117 篇。

新华网、凤凰网、和讯网和搜狐等各大网站均有转载。 
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图 1 媒体报道量统计图 

 

（二）舆情指标变化 

据“新财富上市公司舆情监控终端”显示，近日，中国国旅的媒体关注度、网民关注

度、舆情关注度出现大幅波动。11 月 12 日晚间，中国国旅公布非公开发行股票预案，事

件开始预热。13 日，中国国旅的媒体关注度、网民关注度、舆情关注度均开始呈现上升趋

势。11 月 14 日，中国国旅发布公告公布定增方案，当日股票复牌大幅跳水，机构集体出

货，引起舆论关注，媒体关注度、网络关注度和舆情关注度明显升高。中国国旅方面应密

切关注事件发展变化，及时采取应对措施。 

 

 

图 2 中国国旅关注度变化（数据来源：新财富上市公司舆情监控终端） 
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注释： 

舆情关注度：综合反应上市公司受媒体和网民的关注程度。通过对主体的报道、媒体重要性、网民

对主体的讨论热烈程度等综合得出。舆情关注度得分越高，说明该主体受关注程度越高。 

媒体关注度：指事件或公司、人物受媒体的关注程度，通过计算网络中媒体对主体的报道、媒体重

要性等综合得出。关注度仅研究“量”的变化，不考虑情感倾向。关注度得分越高，说明网络中该主体

受关注程度越高。 

网民关注度：指事件或公司、人物受网民的关注程度，通过计算网民对主体的讨论热烈程度等综合

得出。关注度仅研究“量”的变化，不考虑情感倾向。关注度得分越高，说明网络中该主体受关注程度

越高。 

 

（三）舆情传播热点分析 

1.媒体报道 

15 日，《每日经济新闻》发表文章《中国国旅再融资遭机构出货 免税店急速扩张引担

忧》，该文章迅速被新浪、和讯网、凤凰网等财经门户网站转载，传播力与影响力较大，

且该文章报道偏向负面，对中国国旅的公司形象造成很大影响。同时其他媒体也纷纷发布

跟踪报道，标题中不乏“机构出逃”、“跑路”以及“砸盘”等负面词汇，对舆论有很强的

导向作用。从下表中的新闻热度数据可以看出，这类新闻已经广泛传播，中国国旅应该立

即采取相关应对措施，以维护公司形象。 

表 1 中国国旅相关负面新闻 

发表时间 新闻标题 发表媒体 新闻热度 

11 月 15 日 
中国国旅再融资遭机构出货  

免税店急速扩张引担忧 
每日经济新闻 92.13 

11 月 15 日 
再融资项目收益未定  

中国国旅股价跌停机构出逃 
第一财经日报 79.56 

11 月 15 日 定增逊预期 中国国旅跌停机构跑路 证券时报 78.48 

11 月 15 日 
大股东缺席定向增发 

国旅昨日遭机构用脚投票 
东方早报 76.81 

11 月 15 日 国旅被指“圈钱太狠” 部分机构携手出逃 上海证券报 65.15 

11 月 15 日 
中国国旅定增项目获众机构力捧 

投资者不买账砸盘跌停 
投资快报 58.78 

11 月 15 日 5 机构净卖出致国旅跌停 新快报 51.81 
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11 月 15 日 
26.5 亿元增发预案出炉 

中国国旅 30个月来首次跌停 
成都日报 34.86 

11 月 15 日 
“牛市喜增发熊市就是水火”  

中国国旅遭跌停“棒喝” 
大众证券报 29.20 

 

2.微博发布 

微博方面，《每日经济新闻》官方微博 15 日早间发布相关消息，并标注为热门微博。

仅仅几个小时内，新闻转载和评论近百条，可见微博网友已经开始关注此事件。但由于此

事件主要涉及中国国旅股票事宜，并不是大部分微博网友日常生活关注点重点，因此在微

博上并未对该事件形成围观。 

 

图 3 微博截图（数据来源：腾讯微博） 

 

3.股吧热议 

14 日中国国旅遭机构出货，股票复盘即跌停，股民关注度非常高。在东方财富网股吧

论坛上，与事件相关的帖子总计有百余篇，有关中国国旅再融资的 5 条新闻帖均被置顶。

其中《定增逊预期 中国国旅跌停机构跑路》的帖子点击量近 400 次。5 篇置顶帖子的点击

量共计 1419 次，可见股民对此事的关注度相当高。关于此事，约半数以上的股民表达了

愤怒、失望、怀疑和不看好等负面情绪，对投资者信心有很大挫伤。 
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图 3 股吧截图（数据来源：东方财富网股吧） 

 

三、各方观点 

（一）公司回应 

11 月 14 日，中国国旅发布公告公布定增方案，中国国旅表示，公司将抓住良好的行

业发展机会，以“三亚海棠湾国际购物中心项目”建设为契机，通过对现有业务流程等方

面的优化和升级，打造具有世界一流管理水平的大型免税零售终端。项目建成并正式投入

运营后，公司免税业务收入规模预计将有较大幅度的增长。 

14 日其股票复牌即跌停，从股价表现来看，投资者并不看好这个大项目。对于机构投

资者的表现以及媒体质疑，中国国旅方面也承认：“如果国家调整免税业的管理政策，放

开免税业的市场准入，则行业的市场竞争将加剧，对公司经营产生不利影响。未来，国家

有可能对奢侈品关税进行下调，导致奢侈品国内售价降低，影响公司的价格优势。如果上

述情况出现时，公司不能采取有效措施予以应对，将对经营业绩产生不利的影响。” 

（二）专家观点 

公司业绩未来两年问题不大 

对于 14 日中国国旅复牌后突然跌停，一位行业分析师认为，“公司业绩未来两年问题

不大，下跌主要是公司面临着补跌的压力”。券商分析师对中国国旅的关注度颇高，自 9

月以来关于公司的研报已超过 30 份，大多分析师都持乐观态度。 

三亚市场有效消费不足，未来项目有待观察 

对于本次再融资项目，申银万国分析师认为，募投项目需观察，免税消费不确定，由

于境外的奢侈品比三亚更要优惠，具有消费替代性。 

东方证券分析师认为，本次再融资项目的投入较大，预计 2014 年第四季度开始运营，

但盈亏平衡点可能较高，对前期业绩会有一定影响。三亚海棠湾项目用于免税商品销售的

面积是三亚免税店目前面积的 10 倍，分析师对该项目的前景持谨慎乐观态度。 

“由于免税商业的巨大潜力，部分企业在积极力争海南市场的免税经营资格，但受政

http://datainfo.hexun.com/wholemarket/html/cbcx.aspx
http://datainfo.hexun.com/wholemarket/html/cbcx.aspx
http://yanbao.stock.hexun.com/
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策影响较大。一旦其他企业在三亚开办免税店，可能会分流一部分市场份额，同业竞争将

异常激烈，进而影响到公司的业绩。”东北证券的投资顾问王彦龙分析说。 

某旅游行业分析师认为，目前三亚免税店人均消费在 2200 元左右，换言之，大部分

人消费不足 2200 元。这位分析师说，限制游客消费的关键要素不是额度过低，而是目前

有效消费不足，对于中国国旅未来项目的不确定性和后续的效果有待观察。 

海南大规模进行免税店建设存过度建设隐患 

分析人士认为，免税店营业面积大幅扩张似乎还是大大超出了国内免税行业消费增速

水平。有私募人士担忧，进行如此大规模的免税店建设，未来可能存在过度建设隐患。 

（三）股吧网友观点 

中国国旅再融资遭到机构集体出货，广大网民对此事件十分关注。在东方财富网股吧

论坛上，众多网友也纷纷吐槽。中国国旅今年股价一直表现强势，此次意外遭遇机构抛售，

令很多网友意外，网友的发帖中不乏愤怒谩骂，带有负面情绪的发帖占了半数以上。 

股吧网友 218.28.170.*：只知圈钱，不知回报的股票坚决卖出，这样的股票业绩再好

也没用。 

股吧网友 14.153.12.*：董事增发；是说这公司的董事们只知道增发要钱；而不去回报

流通股民？？？？ 

股吧网友 125.73.27.*：烧钱公司，把钱烧完就向股民要钱继续烧，庞氏骗局，不尊重

股民利益的，只知道索取！ 

股吧网友 58.246.102.*：又是圈钱，注定是双输的结果，走着瞧！在如此情况下再推

出圈钱方案，其结果是：股价不断下滑，市值不断缩水，募集不成功，再下调发行价，股

价再下跌，又发行不成功，在大盘明年起来时，仍没有人敢买增发的公司，股价阴跌不止，

必然的结果！ 

四、舆情分析 

中国国旅 12 日晚间公布非公开发行股票预案，11 月 14 日公告公布定增方案，一天的

时间并未让机构投资者对定增方案产生乐观预期，而是在 14 日股票复牌后，纷纷大举出

货，选择“用脚”投票，表示出对再融资项目不看好。 

机构的集体出货行为立刻引发轰动效应，不仅当天股价跌停，15 日关于此事件的各种

报道纷纷登上各大报刊杂志以及网络媒体的头条，且各大媒体的新闻标题大量采用“机构

出逃”、“跑路”以及“砸盘”等负面词汇来渲染此事，对舆论产生极大影响，对中国国旅

公司形象造成很大的负面影响。对于其再融资项目，媒体也挖掘了各方面的观点和态度，
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对其存在的问题和未来的不确定性因素进行了详细阐述。媒体的报道将事件不断放大，其

新闻的负面效应也不断放大。建议中国国旅立即采取相关的应对措施。 

对于本次机构投资者的表现，中国国旅方面做出了回应，认为未来确实存在不确定风

险。但这次回应并未起到正面效果，反倒让外界解读为公司信心不足。建议中国国旅在应

对突发事件时，还要多注意回应的技巧。同时也可适当采取主动措施，多对市场传递正面

信息，及时出面维护公司形象。对于广大股民提出的“尊重股民”、“回报股民”的问题，

中国国旅方面也应好好考虑一下，毕竟一个上市公司的口碑，就是靠无数中小投资者建立

起来的。目前该事件主要在股吧中引起热议，在微博上还未形成围观，但是微博热点一般

为突发性、爆炸性事件，建议中国国旅随时关注微博发布的相关信息，谨防新一轮负面消

息曝出。 

从目前媒体的报道以及舆论的反应来看，中国国旅方面的回应还并不是很充分，15 日

有记者就市场关心的问题致电中国国旅董秘办，但电话一直无人接听。建议中国国旅在面

对突发事件和负面新闻时，需及时出面澄清，避免舆论将负面情绪发酵。在对外回应时，

还可采取官网、投资者互动平台和官方微博等多种方式，及时与外界沟通。 


