
在线旅游势头凶猛

上市公司掘金旅游投资万亿时代

本报记者 任明杰

旅游投资快速增长，旅游业已经成为国内经济调结构促转型的重要抓手。 国家旅游局日前发布的《2014年全国旅游业投资报告》显示，2014年全国旅游业实际完成投资7053亿元，同比增长32%，比第三产业投资增速高15个百分点，较全国房地产投资增速高出21个百分点。

国家旅游局表示，2015年全国旅游投资将继续保持稳定增长态势，预计全年旅游直接投资将达到1万亿元，未来3年我国旅游投资将超过3万亿。

在旅游投资万亿时代来临之际，上市公司成为其中一股重要力量，投资持续加码，以期分享旅游大蛋糕。

调结构促转型重要抓手

五年前煤矿关闭后便过起了闲日子的山西“煤老板”刘东表示，自己这段时间又一下子忙了起来。 他告诉中国证券报记者：“我从去年开始主要是在晋城等地方考察一些旅游度假村项目，已经投了两个了。 其实，我算是进入比较晚的了，圈里的几个朋友前些年就开始‘地下转地上’ ，主要是做旅游，我想明白之后也跟着投了。 毕竟煤炭资源是有限的，而旅游资源是可持续的嘛！ ”

在“煤老板”刘东转型的背后，煤炭资源大省山西省已经把旅游产业视为产业转型升级的重要方向。 据统计，截至2014年底，山西省共有215家煤炭等资源型企业投资开发旅游景区、星级饭店、旅游度假村等项目，总投资达320亿元。 其中，由资源型企业投资或参股开发建设的星级饭店便多达76家，占全省四星级以上酒店的45％；而25家省级休闲度假区则几乎全部由资源型企业开发建设。

不光是山西省，在全国范围内旅游业都已经成为投资增速最快的行业之一，并成为国内经济调结构和促转型的重要抓手。 全国旅游投资项目库数据显示，2014年全国旅游业实际完成投资7053亿元，同比增长32%，比第三产业投资增速高15个百分点，较全国房地产投资增速高出21个百分点。

通过旅游业调结构促转型的趋势，从旅游投资的区域分布也可以很明显地看出。 作为全国产业转型升级战线前沿的东部地区，成为全国旅游投资的增长极。 2014年，东部地区实际完成旅游投资4056亿元，占到全国比重的57.5%。 其中，北京、浙江、江苏、山东等省市旅游投资总额均超过600亿元。 “旅游业已经成为东部地区转方式、调结构的战略性先导产业。 ”在5月15日举行的2015年中国旅游产业促进座谈会上，国家旅游局副局长张文学表示。

市场化导向更浓的民营资本和外商投资，也把旅游投资的目光聚焦到了东部。 统计显示，民营资本的旅游投资重点在经济发达的东部地区，主要投向休闲度假类产品；外商旅游投资也更加青睐东部，约有64%的资金投向东部省份。

2014年，中部地区实际完成旅游投资1899亿元，占全国的比重为26.9%；西部地区实际完成旅游投资1098亿元，占全国比重为15.6%。 虽然占比不高，但中西部地区在旅游投资增速方面却领先全国，同比增长分别为77.8%和62.9%。 这说明，随着中西部旅游基础条件的改善，旅游投资的潜力开始显现。

从产业和企业层面来看，投资方向的转换反映了通过旅游业调结构促转型的趋势。 在这方面，房地产行业体现得最为明显。 统计显示，在房地产投资增速下降的同时，全国排名前5的房地产企业均加快了布局旅游产业的步伐，旅游综合体、旅游度假村、高星级酒店等大型旅游项目成为地产巨头们追逐的焦点。 其中，万达集团在全国已并购12家旅行社，近年来累计投入已超过2000亿元；首次涉足旅游产业的万科集团，则投资400亿元建设了吉林松花湖国际度假区；恒大地产也在重庆、广东、天津等地建设世纪旅游城，已拥有在建、运营酒店18家。

经济转型和消费升级也反过来促进了旅游投资的转型。 以旅游综合体项目为例，作为“旅游消费模式升级（从单一观光旅游到综合休闲度假）、景区发展模式升级（从单一开发到综合开发）、地产开发模式升级（从传统住宅地产到综合休闲地产）”三大升级共同作用的产物，旅游综合体项目的投资力度2014年以来明显加大。 2014年全国总投资50亿元以上的大型项目中，旅游综合体项目共有227个，实际完成投资1082亿元，无论是数量还是实际完成投资额所占比例均超过三分之二。 温泉养生、山水度假、运动滑雪、特色街区、商贸购物等休闲度假综合体项目，成为各类资本追逐的热点。

上市公司加大布局

在2014年的旅游投资热潮中，上市公司成为其中的一股重要力量，并在2015年继续加码。 借助资本市场的力量，上市公司一方面加快了旅游投资的步伐，另一方面也反过来促进了自身的快速发展。

2014年，传统旅行社借助资本市场实现了跨越式发展。 以上市新兵众信旅游为例：2014年1月，众信旅游作为国内首家民营旅行社在中小板上市，募资3.37亿元。 随后，众信旅游加快了旅游投资的步伐，先是通过定增6.3亿元购买了竹园国旅70%的股份，夯实了出境游供应商的龙头地位；后又入股旅游卫视旗下“年假旅行” ，打造T20销售模式；还向香港子公司增资1400万美元，开拓境外目的地市场，并参与收购Clubmed3.5%股权。 2015年，众信旅游又先后投资了专注于结伴旅行市场的行者Pre-A轮，以及专注于境外自由行碎片资源整合的世界玖玖A轮。 借助于一系列产业链并购以及相关投资，众信旅游2014年实现营业收入42.17亿元，同比增长40.32%，实现归属于上市公司股东的净利润1.09亿元，同比增长24.32%。

传统景区类上市公司大多分布于中西部，虽然中西部地区旅游投资总额落后于东部，但基础设施投资增速的加快却体现出“四两拨千斤”的作用，中西部的旅游潜力快速释放，并由此带动中西部传统景区景气度的大幅回升，相关上市公司业绩也快速增长。 以峨眉山A为例：2014年12月，成绵乐高铁通车，成都机场至峨眉山时间从约4小时缩短至约1.5小时。 受益于高铁开通，2015年元旦当天，峨眉山景区客流量达1.4万人次；1月1日-13日，客流量已突破10万人次；春节7天客流量达18.2万人次，门票收入2209万元，同比增长16.9%。 除峨眉山A外，受益于基础设施投资增速加快特别是高铁开通影响的上市公司还有：黄山旅游（京福高铁，2015年7月通车）、桂林旅游（贵广高铁，2014年底通车）、三特索道（受益多条高铁陆续通车）。

以宋城演艺为代表的人文景区类上市公司的外延式扩张也在加速。 2010年11月，宋城演艺在创业板上市，募资22.26亿元。 随后，宋城演艺先后募投动漫乐园、三亚千古情、丽江千古情、九寨千古情等多台主题演艺。 在夯实主业的基础上，宋城演艺又进军电影与娱乐、广告媒体等领域，加速外延扩张的步伐。 今年3月，宋城演艺以26亿元收购六间房100%股权，进军互联网演艺行业；4月，宋城演艺以8700万元收购九寨沟容中尔甲文化传媒60%股权，进一步确立了国内演艺行业的龙头地位。 一系列投资使宋城演艺的市值大大提升，公司目前市值已近400亿元，相比上市之初增长了4倍。

2014年以来出境游的“一枝独秀”也令海外旅游投资开始加速。 在2月9日举行的2015年全国旅游市场工作会议上，国家旅游局副局长杜江披露，2014年，我国出境旅游人次首次突破1亿人次大关，达1.07亿人次，增长19.49%。 在此背景下，复星集团等企业集团以及锦江股份等上市公司加快了海外投资的步伐。 锦江股份1月14日晚公告称，公司将在境外设立全资子公司作为收购主体，购入拥有卢浮酒店的卢浮集团100%的股权，最终交易价格预计在9.6亿欧元至12.1亿欧元之间(人民币70.4亿至88.7亿)。 中原证券指出，收购卢浮酒店后，公司将抓住中国的出境游浪潮，以及中国游客对中端酒店、经济型酒店的选择偏好，并联合旅行社及第三方（如携程、艺龙等）开发适合的旅游产品，积极引入客源，努力提升卢浮酒店的入住率水平。

一些休闲度假型的旅游项目成为出境旅游的新亮点，邮轮旅游尤其引人注目，由此吸引越来越多的企业集团及上市公司投身其中。 以今年春节期间为例，同程旅游发布的《2015年春节出境游需求趋势报告》显示，已预订2015年出境游的旅游者中，预订邮轮产品的占比近三成，同比有四成多的增幅。 去年2月12日，渤海轮渡子公司渤海邮轮有限公司与歌诗达邮轮公司签订购船合同，以4368万美元的价格购买后者所拥有的“歌诗达旅行者”号邮轮，后改名为“中华泰山号” 。 公司董秘宁武告诉中国证券报记者，“中华泰山号”自去年年底开始以上海为母港运营以来运行状况良好。

掘金万亿时代

“2015年，全国旅游投资将继续保持稳定增长的态势，预计全年旅游直接投资将达到1万亿元，我国旅游投资将正式步入万亿元时代。 未来3年，我国旅游投资将超过3万亿。 ”张文学表示。

2015年开年的旅游投资呈现了良好的增长态势。 统计数据显示，今年一季度，旅游直接投资1065亿元，同比增长35%。 同期，我国固定资产投资增速为13.5%，旅游高出21.5%。

国家旅游局表示，旅游投资依旧潜力巨大。 2015年政府工作报告提出，要提升旅游休闲消费，实施“互联网+”行动计划，加快培育新的经济增长点，打造发展新引擎。 同时，提出做好土地确权办证工作，审慎开展农村土地征收、集体经营性建设用地入市等。 这些利好政策将为各地发展乡村旅游、智慧旅游、自驾车房车旅游和特色旅游城镇建设提供重要机遇。 同时，全国旅游业“515发展战略”的加快实施，将直接促进旅游厕所、停车场等旅游公共服务设施和休闲度假类产品建设。

伴随着政府引导旅游投资的力度加大，社会资本投资旅游业的市场环境不断改善。 2014年，中央和省级财政对旅游业的专项投入达到96亿元，同比增长23%，财政资金的引导性投入加大。 国家旅游局还与国家开发银行等金融机构建立了紧密合作机制，推动135个全国优选旅游项目落地，拉开了金融资本投资旅游业的序幕。

在旅游投资万亿时代到来之际，国家旅游局发布的《2014年全国旅游业投资报告》指出，从当前和今后一个时期我国旅游业的发展趋势来看，以下十个方面将成为旅游投资的热点领域和未来旅游投资的增长点：

一是适应新型城镇化发展的旅游主题小镇和特色旅游城镇建设；二是与现代农业和新农村建设相结合的乡村旅游产品开发。 农家乐将加快升级，农业观光园、休闲农庄、乡村民宿、乡村度假地等将快速发展；三是休闲度假产品建设，包括旅游度假区、旅游休闲区、国民旅游度假地、都市休闲区、特色商业街区、温泉、海洋旅游度假区、高尔夫球场、滑雪场等；四是与新型工业化相结合的大型旅游装备制造业，如邮轮游艇、低空飞机、游乐设施、房车、木屋、滑雪和高尔夫用具等；五是文化旅游产品，包括主题公园、主题酒店、旅游演艺场所和大型文艺演出节目；六是医疗健康旅游和养生养老旅游产品，包括中医药养生基地、中医药休闲度假基地和老年旅游产品；七是旅游商品和旅游户外休闲用品；八是旅游房车、自驾车营地建设；九是在线旅游产品开发和智慧旅游产品建设；十是研学旅游基地、科普旅游基地、旅游教育基地建设。
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峨眉山A�受益交通改善

峨眉山A受中西部旅游基础设施投资提速拉动作用明显。

2014年12月下旬，成绵乐高铁正式通车，成都机场至峨眉山时间

从约4小时缩短至约1.5小时。 受益于高铁开通，2015年元旦当天，

峨眉山景区客流量达1.4万人次；1月1日-13日， 客流量突破10万

人次；春节7天客流量达18.2万人次，门票收入2209万元，同比增长

16.9%。 瑞银证券预计，2015年峨眉山景区客流量有望同比增长

18%至339万人次。 此外，2017年西环线有望打通，游客从眉山至

峨眉山仅需1小时，较东环线节约50%时间。而且，公司景区将建设

贯通的旅游小环线，提高客流速度及景区承载能力，预计单日承载

能力将由3-4万人提高至7-8万人。 2014年，峨眉山A实现营业收

入9.94亿元，同比增长20.3%，实现归属于上市公司股东的净利润

1.90亿元，同比增长65.94%。

宋城演艺 加速外延式扩张

作为通过投资实现外延式扩张的代表，2010年11月，宋城演艺

在创业板上市，募资22.26亿元。 随后，宋城演艺先后募投动漫乐园、

三亚千古情、丽江千古情、九寨千古情等多台主题演艺。在夯实主业

的基础上，宋城演艺又进军电影与娱乐、广告媒体等领域，加速外延

扩张的步伐。今年3月，宋城演艺以26亿元收购六间房100%股权，进

军互联网演艺行业；4月， 宋城演艺还以8700万元收购九寨沟容中

尔甲文化传媒60%股权， 进一步确立国内演艺行业的龙头地位。

2014年，宋城演艺实现营业收入9.35亿元，同比增长37.78%，实现归

属于上市公司股东的净利润3.61亿元，同比增长17.11%。

众信旅游 出境游龙头

作为借助资本市场实现跨越式发展的典型，2014年1月，众信旅

游作为国内首家民营旅行社在中小板上市，募资3.37亿元。随后，众信

旅游加快旅游投资的步伐， 先是通过定增6.3亿元购买竹园国旅70%

的股份， 夯实了出境游供应商的龙头地位； 后又入股旅游卫视旗下

“年假旅行” ，打造T20销售模式；还向香港子公司增资1400万美元，

开拓境外目的地市场，并参与收购Clubmed3.5%股权。 2015年，众信

旅游又先后投资了专注于结伴旅行市场的行者Pre-A轮， 以及专注

于境外自由行碎片资源整合的世界玖玖A轮。 2014年，众信旅游实现

营业收入42.17亿元，同比增长40.32%，实现归属于上市公司股东的

净利润1.09亿元，同比增长24.32%。（任明杰）
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本报记者 任明杰

伴随着在线旅游投资持续升温， 在线旅游企业间的价格战愈

演愈烈，被殃及的传统旅行社无奈奋起反击，“不合理低价”对正常

旅游市场秩序的干扰也引来旅游管理机构的介入。
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300

亿元，为

2013

年的

6

倍。其中，单笔

投资额在亿元以上的有

13

笔，总投资额近

100

亿元。

阿里巴巴、京东、大众点评等主要电商和团购平台加速渗透在

线旅游市场。

OTA

依然是投资重点，同程、途牛、遨游网、欣欣旅

游、面包旅行共获得近
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亿元投资。出境游成为在线旅游投资新热

点，涉及预订平台、定制旅游、限时折扣等多个新业态。旅游市场细

分型产品备受关注，周边游、夏冬令营、亲子游、定制游等在线旅游

新业态深受资本青睐。

B2B

平台、打车软件、在线度假租赁继续受

到市场关注。

面对在线旅游投资的持续升温， 国家旅游局副局长张文学表

示：“在线旅游投资规模很大，但投资收益很小。我们不赞成这样的

风险投入，我们也不赞成这种不保存量而获取增量的做法。中国的

经济仍然是实体经济为主，仍然要坚持保存量、促增量，中国的旅

游业也不能例外。 我们都不去赚钱，都想去圈钱，没有获利性的收

入，没有资本性的收入，去哪里圈钱？在线旅游企业怎么能够赚钱？

实体经济的饭店、酒店、旅行社、景区，包括旅游团队，必须与在线

旅游形成很好的同盟关系，才能实现共赢。 靠压低饭店的价格、靠

掠取门票的收益，获取商业的佣金回扣来实现自己短期的收益，我

们认为这是不可持续的，在某些方面也是触犯国家法律法规的。国

家旅游局将依据旅游法向不合理的低价进行宣战， 以釜底抽薪的

方式来解决旅游市场存在的诸多问题。 ”

上述表态不禁让人想到近期途牛网与众信旅游的掐架。

4

月

23

日，以众信旅游为首的

17

家旅行社发布声明，集体停止向途牛网提供

7

月

15

日及以后出发的旅游产品。 途牛网不甘示弱，在

17

家旅行社发

出集体抵制声明后，立马下线众信旅游全部产品。后在国家旅游局的

介入调停下，双方达成和解。 国家旅游局工作组明确表示，这是近年

来不同类别的旅游企业之间发生的一起关乎旅游市场秩序的问题。

有分析指出，途牛网与众信旅游矛盾的直接原因便是价格战。

在线旅游发展之初，价格战便如影随形，随着在线旅游企业间竞争

的激烈，“

1

元景点门票”、“

1

元出境游” 等特价旅游产品大量出现，

传统旅行社在通过与在线旅游企业合作扩大销量的同时， 线下产

品的价格体系被严重扰乱，反过来伤及自身。

事实上，在线旅游价格战愈演愈烈，已经不完全是在线旅游企

业之间的竞争，而逐步演化成了在线旅游企业、传统旅行社和旅游

管理机构三方之间的博弈。

国家旅游局整治“不合理低价”、维护旅游市场秩序的态度明

确。国家旅游局监督管理司司长彭志凯

5

月

4

日表示，国家旅游局将

联合有关部门，把向“不合理低价”宣战提到今年旅游工作的首位，

组织开展“不合理低价”专项治理行动。各地旅游部门将联合公安、

工商等部门对“不合理低价”开展专项检查，对被举报的旅游企业

进行重点检查。对被举报的重大问题，国家旅游局将根据情况责成

省级旅游部门约谈或直接约谈。 旅游局将会同公安部、工商总局，

把旅游电子商务纳入监管范围，建立联动机制，加大对“不合理低

价”等行为查处力度。

在线旅游企业和传统旅行社之间的博弈则更为复杂。 在价格

战之外，线上与线下既融合更竞争，在线旅游企业与传统旅行社之

间展开了暗战。国泰君安研报指出，以众信为代表的批发商和以途

牛为代表的分销商进行产业链分工协作，仍然是行业主流，但原有

产业链均衡逐步打破， 批发商和零售商之间的互相渗透及产业链

博弈可能加剧。

掘金万亿时代

“2015年， 全国旅游投资将继续保持稳定增长的

态势，预计全年旅游直接投资将达到1万亿元，我国旅

游投资将正式步入万亿元时代。 未来3年，我国旅游投

资将超过3万亿。 ” 张文学表示。

2015年开年的旅游投资呈现了良好的增长态势。

统计数据显示，今年一季度，旅游直接投资1065亿元，

同比增长35%。 同期，我国固定资产投资增速为13.5%，

旅游高出21.5%。

国家旅游局表示，旅游投资依旧潜力巨大。 2015年

政府工作报告提出，要提升旅游休闲消费，实施“互联

网+” 行动计划，加快培育新的经济增长点，打造发展

新引擎。 同时，提出做好土地确权办证工作，审慎开展

农村土地征收、集体经营性建设用地入市等。 这些利好

政策将为各地发展乡村旅游、智慧旅游、自驾车房车旅

游和特色旅游城镇建设提供重要机遇。 同时，全国旅游

业“515发展战略” 的加快实施，将直接促进旅游厕所、

停车场等旅游公共服务设施和休闲度假类产品建设。

伴随着政府引导旅游投资的力度加大， 社会资本

投资旅游业的市场环境不断改善。 2014年，中央和省级

财政对旅游业的专项投入达到96亿元，同比增长23%，

财政资金的引导性投入加大。 国家旅游局还与国家开

发银行等金融机构建立了紧密合作机制，推动135个全

国优选旅游项目落地， 拉开了金融资本投资旅游业的

序幕。

在旅游投资万亿时代到来之际，国家旅游局发布

的《2014年全国旅游业投资报告》指出，从当前和今

后一个时期我国旅游业的发展趋势来看，以下十个方

面将成为旅游投资的热点领域和未来旅游投资的增

长点：

一是适应新型城镇化发展的旅游主题小镇和特色

旅游城镇建设； 二是与现代农业和新农村建设相结合

的乡村旅游产品开发。 农家乐将加快升级， 农业观光

园、休闲农庄、乡村民宿、乡村度假地等将快速发展；三

是休闲度假产品建设，包括旅游度假区、旅游休闲区、

国民旅游度假地、都市休闲区、特色商业街区、温泉、海

洋旅游度假区、高尔夫球场、滑雪场等；四是与新型工

业化相结合的大型旅游装备制造业，如邮轮游艇、低空

飞机、游乐设施、房车、木屋、滑雪和高尔夫用具等；五

是文化旅游产品，包括主题公园、主题酒店、旅游演艺

场所和大型文艺演出节目； 六是医疗健康旅游和养生

养老旅游产品，包括中医药养生基地、中医药休闲度假

基地和老年旅游产品； 七是旅游商品和旅游户外休闲

用品；八是旅游房车、自驾车营地建设；九是在线旅游

产品开发和智慧旅游产品建设；十是研学旅游基地、科

普旅游基地、旅游教育基地建设。

在线旅游势头凶猛

上市公司掘金旅游投资万亿时代

□

本报记者 任明杰

旅游投资快速增长， 旅游业

已经成为国内经济调结构促转型

的重要抓手。 国家旅游局日前发

布的《2014年全国旅游业投资报

告》 显示，2014年全国旅游业实

际完成投资7053亿元，同比增长

32%，比第三产业投资增速高15

个百分点， 较全国房地产投资增

速高出21个百分点。

国家旅游局表示，2015年全

国旅游投资将继续保持稳定增长

态势， 预计全年旅游直接投资将

达到1万亿元， 未来3年我国旅游

投资将超过3万亿。

在旅游投资万亿时代来临之

际， 上市公司成为其中一股重要

力量，投资持续加码，以期分享旅

游大蛋糕。

调结构促转型重要抓手

五年前煤矿关闭后便过起了闲日子的山西 “煤老

板” 刘东表示，自己这段时间又一下子忙了起来。 他告

诉中国证券报记者：“我从去年开始主要是在晋城等地

方考察一些旅游度假村项目，已经投了两个了。 其实，

我算是进入比较晚的了， 圈里的几个朋友前些年就开

始‘地下转地上’ ，主要是做旅游，我想明白之后也跟

着投了。 毕竟煤炭资源是有限的，而旅游资源是可持续

的嘛！ ”

在“煤老板” 刘东转型的背后，煤炭资源大省山西

省已经把旅游产业视为产业转型升级的重要方向。 据

统计，截至2014年底，山西省共有215家煤炭等资源型

企业投资开发旅游景区、 星级饭店、 旅游度假村等项

目，总投资达320亿元。其中，由资源型企业投资或参股

开发建设的星级饭店便多达76家， 占全省四星级以上

酒店的45％； 而25家省级休闲度假区则几乎全部由资

源型企业开发建设。

不光是山西省， 在全国范围内旅游业都已经成为

投资增速最快的行业之一， 并成为国内经济调结构和

促转型的重要抓手。 全国旅游投资项目库数据显示，

2014年全国旅游业实际完成投资7053亿元，同比增长

32%，比第三产业投资增速高15个百分点，较全国房地

产投资增速高出21个百分点。

通过旅游业调结构促转型的趋势， 从旅游投资的

区域分布也可以很明显地看出。 作为全国产业转型升

级战线前沿的东部地区，成为全国旅游投资的增长极。

2014年，东部地区实际完成旅游投资4056亿元，占到

全国比重的57.5%。其中，北京、浙江、江苏、山东等省市

旅游投资总额均超过600亿元。“旅游业已经成为东部

地区转方式、调结构的战略性先导产业。 ” 在5月15日

举行的2015年中国旅游产业促进座谈会上， 国家旅游

局副局长张文学表示。

市场化导向更浓的民营资本和外商投资， 也把旅

游投资的目光聚焦到了东部。 统计显示，民营资本的旅

游投资重点在经济发达的东部地区， 主要投向休闲度

假类产品；外商旅游投资也更加青睐东部，约有64%的

资金投向东部省份。

2014年，中部地区实际完成旅游投资1899亿元，占

全国的比重为26.9%；西部地区实际完成旅游投资1098

亿元，占全国比重为15.6%。虽然占比不高，但中西部地

区在旅游投资增速方面却领先全国， 同比增长分别为

77.8%和62.9%。这说明，随着中西部旅游基础条件的改

善，旅游投资的潜力开始显现。

从产业和企业层面来看， 投资方向的转换反映了通

过旅游业调结构促转型的趋势。 在这方面，房地产行业体

现得最为明显。 统计显示， 在房地产投资增速下降的同

时，全国排名前5的房地产企业均加快了布局旅游产业的

步伐，旅游综合体、旅游度假村、高星级酒店等大型旅游

项目成为地产巨头们追逐的焦点。 其中，万达集团在全国

已并购12家旅行社，近年来累计投入已超过2000亿元；首

次涉足旅游产业的万科集团，则投资400亿元建设了吉林

松花湖国际度假区；恒大地产也在重庆、广东、天津等地

建设世纪旅游城，已拥有在建、运营酒店18家。

经济转型和消费升级也反过来促进了旅游投资的

转型。 以旅游综合体项目为例，作为“旅游消费模式升

级（从单一观光旅游到综合休闲度假）、景区发展模式

升级 （从单一开发到综合开发）、 地产开发模式升级

（从传统住宅地产到综合休闲地产）” 三大升级共同作

用的产物， 旅游综合体项目的投资力度2014年以来明

显加大。 2014年全国总投资50亿元以上的大型项目中，

旅游综合体项目共有227个， 实际完成投资1082亿元，

无论是数量还是实际完成投资额所占比例均超过三分

之二。温泉养生、山水度假、运动滑雪、特色街区、商贸购

物等休闲度假综合体项目，成为各类资本追逐的热点。

上市公司加大布局

在2014年的旅游投资热潮中， 上市公司成为其中

的一股重要力量，并在2015年继续加码。借助资本市场

的力量，上市公司一方面加快了旅游投资的步伐，另一

方面也反过来促进了自身的快速发展。

2014年， 传统旅行社借助资本市场实现了跨越式

发展。以上市新兵众信旅游为例：2014年1月，众信旅游

作为国内首家民营旅行社在中小板上市， 募资3.37亿

元。 随后，众信旅游加快了旅游投资的步伐，先是通过

定增6.3亿元购买了竹园国旅70%的股份， 夯实了出境

游供应商的龙头地位；后又入股旅游卫视旗下“年假旅

行” ，打造T20销售模式；还向香港子公司增资1400万

美元，开拓境外目的地市场，并参与收购Clubmed3.5%

股权。 2015年，众信旅游又先后投资了专注于结伴旅行

市场的行者Pre-A轮， 以及专注于境外自由行碎片资

源整合的世界玖玖A轮。借助于一系列产业链并购以及

相关投资， 众信旅游2014年实现营业收入42.17亿元，

同比增长40.32%， 实现归属于上市公司股东的净利润

1.09亿元，同比增长24.32%。

传统景区类上市公司大多分布于中西部， 虽然中

西部地区旅游投资总额落后于东部， 但基础设施投资

增速的加快却体现出“四两拨千斤” 的作用，中西部的

旅游潜力快速释放， 并由此带动中西部传统景区景气

度的大幅回升，相关上市公司业绩也快速增长。 以峨眉

山A为例：2014年12月，成绵乐高铁通车，成都机场至

峨眉山时间从约4小时缩短至约1.5小时。受益于高铁开

通，2015年元旦当天，峨眉山景区客流量达1.4万人次；

1月1日-13日，客流量已突破10万人次；春节7天客流

量达18.2万人次，门票收入2209万元，同比增长16.9%。

除峨眉山A外，受益于基础设施投资增速加快特别是高

铁开通影响的上市公司还有： 黄山旅游 （京福高铁，

2015年7月通车）、桂林旅游（贵广高铁，2014年底通

车）、三特索道（受益多条高铁陆续通车）。

以宋城演艺为代表的人文景区类上市公司的外延

式扩张也在加速。 2010年11月， 宋城演艺在创业板上

市，募资22.26亿元。随后，宋城演艺先后募投动漫乐园、

三亚千古情、 丽江千古情、 九寨千古情等多台主题演

艺。 在夯实主业的基础上， 宋城演艺又进军电影与娱

乐、广告媒体等领域，加速外延扩张的步伐。 今年3月，

宋城演艺以26亿元收购六间房100%股权，进军互联网

演艺行业；4月， 宋城演艺以8700万元收购九寨沟容中

尔甲文化传媒60%股权， 进一步确立了国内演艺行业

的龙头地位。 一系列投资使宋城演艺的市值大大提升，

公司目前市值已近400亿元，相比上市之初增长了4倍。

2014年以来出境游的“一枝独秀” 也令海外旅游

投资开始加速。 在2月9日举行的2015年全国旅游市场

工作会议上， 国家旅游局副局长杜江披露，2014年，我

国出境旅游人次首次突破1亿人次大关， 达1.07亿人

次，增长19.49%。 在此背景下，复星集团等企业集团以

及锦江股份等上市公司加快了海外投资的步伐。 锦江

股份1月14日晚公告称，公司将在境外设立全资子公司

作为收购主体，购入拥有卢浮酒店的卢浮集团100%的

股权， 最终交易价格预计在9.6亿欧元至12.1亿欧元之

间(人民币70.4亿至88.7亿)。中原证券指出，收购卢浮酒

店后，公司将抓住中国的出境游浪潮，以及中国游客对

中端酒店、经济型酒店的选择偏好，并联合旅行社及第

三方（如携程、艺龙等）开发适合的旅游产品，积极引

入客源，努力提升卢浮酒店的入住率水平。

一些休闲度假型的旅游项目成为出境旅游的新

亮点，邮轮旅游尤其引人注目，由此吸引越来越多的

企业集团及上市公司投身其中。 以今年春节期间为

例，同程旅游发布的《2015年春节出境游需求趋势报

告》显示，已预订2015年出境游的旅游者中，预订邮

轮产品的占比近三成，同比有四成多的增幅。 去年2月

12日，渤海轮渡子公司渤海邮轮有限公司与歌诗达邮

轮公司签订购船合同，以4368万美元的价格购买后者

所拥有的“歌诗达旅行者” 号邮轮，后改名为“中华泰

山号” 。 公司董秘宁武告诉中国证券报记者，“中华泰

山号” 自去年年底开始以上海为母港运营以来运行状

况良好。
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