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百姓投资

过去

10

年，我国旅游市场快速发展。

2000-2009

年

间，国内游客、国内旅游收入复合增长率达

11%

、

14%

；

且增长有加速的趋势，

2005-2009

年间增速分别提升至

12%

、

17%

。 今年国庆黄金周前

6

天，

119

个重点景区游

客同比增长

16%

。

作为旅游行业的核心要素， 景区一直备受资本市

场的关注， 本文重点讨论景区的盈利模式及业绩增长

的主要驱动要素。

上市公司资源控制情况

国家旅游局公布的《

2005

中国旅游景区发展报告》

显示，到

2005

年，全国旅游景区已达

2

万家。截至

2007

年底， 我国共有

A

级景区

2492

个， 其中：

1A

级景区

130

个，

2A

级景区

927

个，

3A

级景区

511

个，

4A

级景

区

858

个，

5A

级景区

66

个。

截至

2009

年底， 我国共有国家级风景名胜区

208

处，国家森林公园

730

个，国家地质公园

182

个。 截至

2007

年底，我国共有自然保护区

2531

个，其中国家级

自然保护区

303

个。 随着交通的改善、公民出游需求的

日益增长，一些原本资源条件很好，但由于可进入性较

差的自然资源，也将陆续被开发出来，成为公民出游的

新选择。

因此，我国未来

10

年景区数量将持续增长，景区

公司仍有较大的发展空间。

盈利模式及盈利驱动因素

景区一般可分成以下三类：（

1

）自然景区：依托优

越的自然禀赋形成的景区，如张家界、漓江等；（

2

）人文

景区：经过长时期的历史和文化积淀形成的景区，如故

宫等；（

3

）人造景区：通过人工打造，建成以特定主题为

特色的景区，如欢乐谷等。 景区类型的不同，决定了景

区公司盈利模式之间的差异。 如：自然景区强调在保护

的基础上，进行深度挖掘；人文景区由于最为脆弱，重

点在保护，因此，以门票收入为主；而人造景区由于投

资较大，往往会与地产等其他业务相结合。 自然景区：

在资源保护的前提下，通过门票收入和深度开发（如修

建索道、酒店、周边修建度假村等），实现投资收益。 人

文景区：人文景观最为脆弱，以保护为主，主要通过收

取门票实现收益。 人造景区：投资较大，往往需结合地

产业务，提升盈利水平以及资金回收速度。

我国众多景区上市公司中， 除华侨城和港中旅旗

下的景区之外，其余的以自然景区开发为主，以下我们

探讨自然景区业绩增长的驱动因素。 对于自然景区，业

绩增长的驱动因素主要来自以下几个方面：（

1

）游客的

增长：交通的改善、合理的市场营销，是游客增长的最

重要因素， 特别是对于新开发的景区； 对于成熟的景

区，如张家界、峨眉山等，由于周末和假期游客已较多，

增长的空间主要来自：中老年游的兴起、更加人性化的

休假制度平滑了游客的时间分布。 （

2

）景区深度开发最

终的目的是提高单位游客的消费水平， 比如通过兴建

索道、酒店、度假村等，增加游客的消费内容；（

3

）提价。

景区通常拥有较高的议价能力，因此提价能力较强（除

非政策的干预），由于成本相对刚性，提价对业绩的影

响通常较大；当然，对于不同的公司，影响幅度差别也

很大。

以上因素是判断景区公司业绩的重要因素， 但影

响公司业绩的因素是多方面的，需要根据不同的情况、

不同的公司，具体分析。

招商证券 林周勇

上市公司 景区资源情况

黄山旅游 黄山门票、索道、景区内酒店经营权，花山谜窟

峨眉山 峨眉山门票、索道经营权

丽江旅游 玉龙雪山景区内的玉龙雪山索道、云杉坪索道、牦牛坪索道

桂林旅游

漓江游船，两江四湖，银子岩，丰鱼岩，龙胜温泉，龙脊梯田，资源县天门山，贺州温泉，七星

公园和象山公园门票分成

三特索道

华山索道，陵水猴岛，梵净山，庐山三叠泉缆车，珠海景山公园，广州白云山、武夷源生态旅

游区，以坪坝营、神农架为代表的位于鄂西旅游圈的

８

个景区

西藏旅游 巴松措、雅鲁藏布大峡谷

北京旅游 潭柘寺、戒台寺、灵山、妙峰山

*ST

张股 武陵源景区内十里画廊观光车，宝峰湖景区

首旅股份 三亚南山景区，宁夏沙湖

中青旅 乌镇，古北水镇

华侨城

欢乐谷系列主题公园（北京、上海、深圳、成都、武汉），休闲度假系列景区（东部华侨城、泰州

华侨城、云南华侨城、天津华侨城）

香港中旅 海泉湾系列休闲度假区（珠海海泉湾、咸阳海泉湾）

景区类上市公司控制的景区资源情况

资料来源：招商证券

见证绝美张家界 试看旅游新业态

证券时报记者 汤亚平

8

月

26

日，从文化部、国家旅

游局、 湖南省人民政府在北京共

同召开的 “首届中国国际文化旅

游节新闻发布会”上传来喜讯，首

届中国国际文化旅游节落户张家

界市。 金秋的张家界，将因精彩绝

伦的首届中国国际文化旅游节，

再次成为中外注目的焦点。 以“畅

游神州，赏阅华夏”为主题的首届

中国国际文化旅游节， 活动时间

从

10

月

23

日至

11

月

13

日。 值

此盛大节日来临的前夕， 记者一

行探营神秘的张家界。

绝版风景 叹为观止

张家界地处湖南的西北部，

风景秀丽、 景色宜人， 是旅游度

假、休闲观光者神往的地方，因其

独特的自然风光每年吸引了众多

海内外游客。 据当地政府统计报

告，

2009

年张家界突破了千亿人

次。 目前，张家界集“世界自然遗

产”、“第一批世界地质公园”、

“第一个国家森林公园” 三块金

字招牌于一身，是中国风景四十

佳之一。

“大自然迷宫”———武陵源风

景名胜区。 该区由我国第一个国

家森林公园张家界国家森林公

园、索溪峪、天子山自然保护区和

杨家寨风景区相拥而成。 核心景

区面积

390

平方公里。 区内石峰

林立，溶洞群布，古木参天，珍禽

竞翅，山泉潺潺，云雾缭绕，集幽、

野、神、奇、秀于一体，以中外罕见

的峰林景观，岩溶地貌景观为主，

兼有人迹罕至的自然地理条件，

保存了近乎原始状态的亚热带幽

美风景环境， 生物环境及其生态

环境。 整个景区内，沟壑纵横，岩

峰高耸，绿树翠蔓，兽鸟成群，是

人间的仙境、绿色的海洋、鸟兽的

天堂， 堪称 “国之瑰宝， 世界之

最”，有“大自然迷宫”、“天下第一

奇山”的美誉。 现辟有游路

14

条

70

公里，观景点

560

多个。该区也

因此成为张家界市旅游产业的王

牌和代表。

上帝遗落的幽梦———大峡

谷。 远离都市喧唳，空气幽静，

绝壁突兀， 瀑布成群， 彩虹高

挂，溪水悠悠，绿树成荫，曲径

通幽。 在宁静中，任云雾升腾，

灵动飘逸。

美丽张家界的新传奇———天

门山。 天门山，距张家

界市区仅

8

公里，海拔

1518.6

米，是张家界海

拔最高山，因自然奇观

天门洞而得名，更因积

淀深厚的历史文化被

誉为 “张家界之魂”和

“湘西第一神山”。 天门

山独特的喀斯特台型

地貌举世罕见，山顶的

森林覆盖率达

90%

，奇

石异木繁多，宛若绝美

的空中花园。 天门山四

季只有冬春之分， 平均

气温低于市区

10℃

左

右，夏天是消暑纳凉的好地方，冬

天则是踏冰玩雪的好去处。 天门

山多雾，平均每年

230

天是雾天，

云海云瀑等奇观时常出现， 让人

叹为观止。

山顶的千年古刹天门山寺

安奉有湖南唯一一枚释迦牟尼

佛祖舍利，香火鼎盛。 世界最长

的高山客运索道天门山索道虹

索龙翔，世界海拔最高天然穿山

溶洞天门洞接地通天， 蜿蜒

99

弯的通天大道扶摇盘旋，穿越森

林的山顶观光缆车怡情浪漫，悬

崖绝壁上的鬼谷栈道更是让人

尖叫连连。

“人间瑶池”———宝峰湖。 在

张家界的所有景区景点中， 宝峰

湖既有山又有水，真正的湖光山

色，真正的山水相映。 而在那水

深

72

米的湖泊之上， 有一爿箬

叶小舟泊在湖边，游人登上游船

只需转过两道弯便能享受土家

阿妹或土家阿哥从小舟上抛来

的清脆歌声。 “张家界看山，宝峰

湖听歌”。 宝峰湖因背靠宝峰山

得名，因靠背张家界成名，是一

座风光奇秀的高峡平湖，有“人

间瑶池”之美称。

红色旅游精品———革命圣

地、元帅故里。 张家界的自然风光

是世界级的， 同时张家界也是全

国的一类革命老区， 红色旅游资

源十分丰富。 可以说，张家界的山

山水水， 无处不留有红军战士和

革命群众浴血奋战的足迹， 无处

不洒有革命先辈的鲜血。 这里还

是元帅的故里， 是红二方面军长

征出发地， 是湘鄂川黔革命根据

地省委旧址。 现在贺龙元帅故居

是全国红色旅游经典景区， 其纪

念馆是湖南省爱国主义教育基

地， 红二方面军长征出发地桑植

刘家坪是全国红色旅游精品线路

之一， 湘鄂川黔革命根据地旧址

是全国爱国主义教育基地和湖南

省省级文物保护单位。

率先起跑 一路领跑

对世界自然遗产地张家界武

陵源风景区来说，今年的“十一”

黄金周可谓盆满钵满。 武陵源区

旅游局

10

月

8

日公布的最新统

计数据显示：

7

天长假，全区共接

待中外游客

716529

人次， 同比

增长

25.43%

； 实现旅游总收入

29354

万元， 同比增长

26.74%

，

创历年黄金周接待之最。 之所以

取得如此佳绩，与张家界“人无

我有，人有我优”的软环境分不

开的。

张家界因旅游立市，靠旅游

兴市，发展旅游产业是张家界市

委、市政府的首要任务和中心工

作。 张家界的旅游开发与改革开

放是同步进行的， 历经

20

年发

展，在旅游基础设施、旅游行业

管理方面相对省内兄弟市州探

索积累了比较成熟有效的建设

和管理经验。 通过景区大拆迁，

制定《武陵源世界自然遗产保护

条例》， 使景区规划管理走上了

科学、环保、资源永续利用的依

法管理的轨道，走出了一条旅游

开发与资源保护并重的旅游产

业发展新路。 景区管理也正在由

粗放型向精细化、标准化、信息

化的旅游新业态方向发展。 在业

界， 张家界决策层最早意识到，

要用时尚开发旅游新业态。 旅游

新业态来源于旅游新时尚，旅游

时尚发源于旅游最前端，其标志

就是“时尚先锋客”。 用张家界人

的话说，要接待“时尚先锋客”，

自己要先做“时尚先锋”。

早在

2004

年

6

月，张家界市

政府与微软（中国）有限公司就张

家界旅游信息化在北京举办媒体

交流会， 并正式发布基于张家界

信息化的双方合作成果———“张

家界视窗”。 作为张家界旅游信息

化的首要试点工程，“张家界视

窗”不仅仅是一个景区直播系统，

它旨在为用户提供全面的、 个性

化的旅游服务， 通过信息化手段

来全面提供全新的旅游产品套

餐，如张家界景区直播服务、张家

界景点视频点播、 张家界风光与

民俗荟萃定制服务、

e

游张家界、

自由行服务 （针对个体游客个性

定制）、旅游预定、旅游信息动态

更新服务、 旅游论坛等旅游全方

位体系， 从而创建了一种全新的

旅游电子商务模式。

如今，赶时髦的张家界人又

瞄准了三网融合。 三网融合正在

张家界市推广，届时，张家界人

将与游客一起体验到三网融合

带来的便捷和乐趣。 据悉，目前

张家界市拥有数字电视用户近

13

万户，数字电视网络已经传输

节目

140

多套，其中高清节目

10

套 。 根据国家安排 ，

2010

年至

2012

年，广电和电信双向进入试

点，在三网融合的过程中，张家

界市城区和区县城所在地在数

字化平移过程中发放的是双向

机顶盒，用户不需要支付任何费

用，便可将自己家中原有的机顶

盒从

2.0

版本升级到

3.0

版本。

在实现新的版本升级和双向网

络改造后，就可以迅速开展三网

融合业务。 根据时间安排，全市

已在

9

月底基本完成全网机顶

盒大网升级，三网融合正在全市

逐步推广。

景区负责人还表示， 旅游新

业态经营管理服务应该以游客满

意为目标。 旅游新业态在外延发

展上就是满足游客求新、求奇、求

特的需求，以产业融合、科技、工

艺、文化组合、渗透来满足游客的

视觉效果、听觉效果、嗅觉效果、

味觉效果。 而作为新业态的经营

者、管理者、服务者仅从产品上满

足游客的需求， 达到游客的满意

还远远不够，必须从服务技能上、

经营水平上、 管理方式上给游客

以人性化、 精细化、 艺术化的感

受，让游客受到尊重，得到享受，

获得满足。


