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(三)发行价格及对应的市盈率

发行人和保荐人(主承销商)综合考虑发行人基本面、所

处行业、市场情况、同行业上市公司估值水平、募集资金需求

及承销风险等因素,协商确定本次发行价格为 80.44元/股。

此价格对应的市盈率为:

1、9.28倍(每股收益按照 2024年度经会计师事务所依据

中国会计准则审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股

东净利润除以本次发行前总股本计算);

2、9.12倍(每股收益按照 2024年度经会计师事务所依据

中国会计准则审计的扣除非经常性损益前归属于母公司股

东净利润除以本次发行前总股本计算);

3、12.37倍(每股收益按照2024年度经会计师事务所依据

中国会计准则审计的扣除非经常性损益后归属于母公司股

东净利润除以本次发行后总股本计算);

4、12.16倍(每股收益按照2024年度经会计师事务所依据

中国会计准则审计的扣除非经常性损益前归属于母公司股

东净利润除以本次发行后总股本计算)。

公司选择适用《上海证券交易所股票上市规则》第 3.1.2

条第(一)款第(二)项规定的上市标准:“预计市值不低于 50亿

元,且最近一年净利润为正,最近一年营业收入不低于6亿元,

最近 3 年经营活动产生的现金流量净额累计不低于 2.5 亿

元”。

公司 2022 年度、2023 年度、2024 年度及 2025 年 1-6 月

扣除非经常性损益前后孰低的归属于母公司所有者的净利

润分别为-7,605.90 万元、42,017.07 万元、50,295.38 万元和

20,411.72万元,对应期间营业总收入分别为 23,188.95万元、

108,825.86 万元、126,270.45 万元和 51,645.58 万元 ,对应期

间经营活动产生的现金流量净额分别为 1,473.88 万元、

63,689.15万元、66,354.77万元和 30,179.45万元,最近一年净

利润为正,最近一年营业收入不低于 6亿元,最近三年经营活

动产生的现金流量净额累计不低于 2.5 亿元,符合上述规

定。结合公司A股可比公司估值情况及公司利润规模,预计

本次公开发行后公司市值不低于人民币50亿元。

根据国家统计局《国民经济行业分类》(GB/T4754—

2017),发行人所属行业为文化、体育和娱乐业(R)之文化艺术

业(R88)。根据中证指数有限公司的统计,由于截至 2025年

12月 17日,文化艺术业(R88)无最近一个月静态平均市盈率,

因此行业市盈率采用文化、体育和娱乐业(R),文化、体育和娱

乐业(R)最近一个月静态平均市盈率为 26.90,请投资者决策

时参考。

本次发行价格 80.44元/股对应的发行人 2024年经审计

的扣除非经常性损益前后孰低的归属于母公司股东净利润

摊薄后静态市盈率为12.37倍,低于中证指数有限公司发布的

发行人所处行业最近一个月平均静态市盈率,亦低于同行业

可比公司2024年扣非后静态市盈率平均水平,但仍存在未来

发行人股价下跌给投资者带来损失的风险。发行人和保荐

人(主承销商)提请投资者关注投资风险,审慎研判发行定价的

合理性,理性做出投资。相关情况详见2025年12月19日(T-

1日)刊登的《投资风险特别公告》。

(四)与行业市盈率和可比上市公司估值水平比较

1、与行业市盈率的比较情况

发行人主营业务为以旅游演艺、旅游索道和旅游餐饮为

核心的旅游产业运营。

综上所述,根据国家统计局公布的《国民经济行业分类》

(GB/T4754-2017),发行人所处行业为“R文化、体育和娱乐

业-R88文化艺术业-R8810文艺创作与表演”。

根据中证指数有限公司的统计,由于截至2025年12月17

日,文化艺术业(R88)无最近一个月静态平均市盈率,因此行

业市盈率采用文化、体育和娱乐业(R),文化、体育和娱乐业

(R)最近一个月平均静态市盈率为 26.90,最近一个月平均滚

动市盈率为21.18倍,请投资者决策时参考。

(1)与行业平均静态市盈率比较

本次股票发行价格为 80.44元/股,对应的发行人 2024年

经审计的扣除非经常性损益前后孰低的归属于母公司股东

净利润摊薄后静态市盈率为 12.37倍,低于 2025年 12月 17日

中证指数有限公司发布的行业最近一个月平均静态市盈率。

(2)与行业平均滚动市盈率比较

本次股票发行价格为 80.44元/股,对应的发行人前四个

季度(2024年10月1日至2025年9月30日)扣非前后孰低的归

属于母公司股东净利润摊薄后滚动市盈率为 16.70倍,低于

2025年12月17日中证指数有限公司发布的行业最近一个月

平均滚动市盈率。

2、与同行业可比上市公司的比较情况

(1)同行业可比公司的选择情况

为了增强游客体验,旅游目的地行业企业通常提供多元

化的服务,涵盖景区运营、文化演艺、索道或区间车客运、餐饮

住宿等多个领域。为综合比较分析发行人在所属行业的行

业地位及代表性,选取《国民经济行业分类》(GB/T4754-

2017)“R文化、体育和娱乐业-R88文化艺术业-R881文艺创

作与表演”与“N水利、环境和公共设施管理业-N78公共设

施管理业-N786游览景区管理”两个行业中的可比上市公司

进行比较。

考虑到涉及演艺业务和索道业务,选取以下同行业可比

上市公司:黄山旅游、丽江股份、三特索道、九华旅游、峨眉山A、

宋城演艺。

(2)与同行业可比公司的市盈率比较

1)与可比上市公司2024年静态市盈率比较

以 2025年 12月 17日为例,可比公司的静态市盈率情况

如下:

证券代码

600054.SH
002033.SZ
002159.SZ
603199.SH
000888.SZ
300144.SZ

算术平均值

证券简称

黄山旅游

丽江股份

三特索道

九华旅游

峨眉山A
宋城演艺

2025年12月17日
(含)前20个交易日
均价(元/股)及前一
日收盘价孰低值

11.30
8.97
15.15
35.71
12.92
8.02

2024年
扣非前
EPS

(元/股)
0.4319
0.3838
0.8008
1.6806
0.4453
0.3996

2024年
扣非后
EPS

(元/股)
0.4345
0.3972
0.7676
1.5920
0.4521
0.3933

对应的静
态市盈率

(倍)-
扣非前

26.16
23.37
18.92
21.25
29.01
20.07
23.13

对应的静
态市盈率

(倍)-
扣非后

26.01
22.58
19.74
22.43
28.58
20.39
23.29

数据来源:ifind,数据截至2025年12月17日。

注1:市盈率计算如存在尾数差异,为四舍五入造成。

注 2:2024年扣非前/后EPS=2024年归属于公司股东的扣除非经常性损

益前/后的净利润÷总股本。

注 3:前 20个交易日(含当日)均价=前 20个交易日(含当日)成交总额/前

20个交易日(含当日)成交总量。

本次发行价格 80.44元/股对应的发行人 2024年扣非前

后孰低的归属于母公司股东净利润摊薄后市盈率为12.37倍,

低于招股说明书中所选可比公司对应静态市盈率的算术平

均数。

2)与可比上市公司滚动市盈率比较

以 2025年 12月 17日为例,可比公司的滚动市盈率情况

如下:

证券代码

600054.SH
002033.SZ
002159.SZ
603199.SH
000888.SZ
300144.SZ

算术平均数

证券简称

黄山旅游

丽江股份

三特索道

九华旅游

峨眉山A
宋城演艺

2025年12月17
日(含)前20个交
易日均价及前一
日收盘价孰低值

(元/股)
11.30
8.97
15.15
35.71
12.92
8.02

扣非前
EPS-TTM

(元/股)

0.3888
0.3831
0.7037
1.9256
0.4269
0.3027

扣非后
EPS-TTM

(元/股)

0.4000
0.3980
0.6475
1.8581
0.4304
0.2913

对应的滚
动市盈率

(倍)-
扣非前

29.06
23.41
21.53
18.55
30.27
26.49
24.88

对应的滚
动市盈率

(倍)-
扣非后

28.25
22.54
23.40
19.22
30.02
27.53
25.16

数据来源:ifind,数据截至2025年12月17日。

注1:市盈率计算如存在尾数差异,为四舍五入造成。

注 2:2024年扣非前/后EPS=2024年归属于公司股东的扣除非经常性损

益前/后的净利润÷总股本。

注 3:前 20个交易日(含当日)均价=前 20个交易日(含当日)成交总额/前

20个交易日(含当日)成交总量。

本次股票发行价格为 80.44元/股,对应的发行人前四个

季度(2024年10月1日至2025年9月30日)扣非前后孰低的归

属于母公司股东净利润摊薄后滚动市盈率为16.70倍,低于招

股说明书中所选可比公司对应滚动市盈率的算术平均数。

(五)募集资金

发行人本次募投项目预计使用募集资金金额为155,512.79

万元。按本次发行价格80.44元/股和1,933.3334万股的新股

发行数量计算,若本次发行成功,预计发行人募集资金总额约

155,517.34万元,扣除约 3,324.65万元(不含增值税)的发行费

用后,预计募集资金净额152,192.69万元(如有尾数差异,为四

舍五入所致)。

(六)限售期安排

本次发行的股票无流通限制及限售期安排,自本次公开

发行的股票在上交所上市之日起即可流通。

(七)本次发行的重要日期安排

日期

T-2日
2025年12月18日

(周四)
T-1日

2025年12月19日
(周五)
T日

2025年12月22日
(周一)
T+1日

2025年12月23日
(周二)
T+2日

2025年12月24日
(周三)
T+3日

2025年12月25日
(周四)
T+4日

2025年12月26日
(周五)

发行安排

刊登《网上路演公告》《招股说明书》《招股说明书提示性公
告》等相关公告与文件

刊登《发行公告》《投资风险特别公告》
网上路演

网上发行申购日(9:30-11:30,13:00-15:00)
网上申购配号

刊登《网上发行申购情况及中签率公告》
网上申购摇号抽签

刊登《网上中签结果公告》
网上中签投资者缴纳认购资金

保荐人(主承销商)根据资金到账情况确定包销金额

刊登《发行结果公告》
募集资金划至发行人账户

注:1、T日为网上发行申购日;

2、上述日期为交易日,如遇重大突发事件影响本次发行,保荐人(主承销

商)将及时公告,修改本次发行日程。

(八)拟上市地点

上海证券交易所主板。

(九)承销方式

余额包销。

二、战略配售

本次发行不安排战略配售。

三、网上发行

(一)申购时间

本次网上申购时间为2025年12月22日(T日)9:30-11:30、

13:00-15:00。网上投资者应当自主表达申购意向,不得概括

委托证券公司代其进行新股申购。如遇重大突发事件或不

可抗力因素影响本次发行,则按申购当日通知办理。

(二)申购价格

本次发行的发行价格为 80.44元/股。网上申购投资者

须按照本次发行价格进行申购。

(三)申购简称和代码

申购简称为“陕旅申购”,申购代码为“732402”。

(四)网上发行对象

本次发行的网上发行对象为持有上交所股票账户卡且

已开通主板交易权限的境内自然人、法人、证券投资基金法

人、符合法律规定的其他投资者等(国家法律、法规禁止及发

行人须遵守的其他监管要求所禁止者除外)。本次发行的保

荐人(主承销商)的证券自营账户不得参与本次发行的申购。

2025年 12月 22日(T日)前在中国证券登记结算有限责

任公司上海分公司(以下简称“中国结算上海分公司”)开立证

券账户且在2025年12月18日(T-2日)前20个交易日(含T-2

日)持有上海市场非限售A股股份和非限售存托凭证市值日

均1万元以上(含1万元)的投资者方可参与网上申购。

投资者持有的市值应符合《网上发行实施细则》的相关

规定。

(五)网上发行方式

本次网上发行通过上交所交易系统进行,网上发行数量

为1,933.3000万股。保荐人(主承销商)在指定时间内(2025年

12 月 22 日 (T 日)9:30-11:30,13:00-15:00)将 1,933.3000 万股

“陕西旅游”股票输入在上交所指定的专用证券账户,作为该

股票唯一“卖方”。

(六)网上申购规则

1、本次网上发行通过上交所交易系统进行。参与网上

申购的投资者(持有上交所股票账户卡且已开通主板交易权

限的境内自然人、法人、证券投资基金法人、符合法律规定的

其他投资者等(国家法律、法规禁止及发行人须遵守的其他监

管要求所禁止者除外))根据其所持有的上海市场非限售A股

股份和非限售存托凭证的市值确定其网上可申购额度。持

有市值10,000元以上(含10,000元)的投资者才能参与新股申

购,每5,000元市值可申购一个申购单位,不足5,000元的部分

不计入申购额度。每一个申购单位为 500股,申购数量应当

为 500股或其整数倍,但最高不得超过本次网上初始发行股

数的千分之一,即19,000股。

2、申购时间内,投资者按委托买入股票的方式,以发行价

格 80.44元/股填写委托单。一经申报,不得撤单。投资者参

与网上公开发行股票的申购,只能使用一个证券账户。同一投

资者使用多个证券账户参与同一只新股申购的,以及投资者使

用同一证券账户多次参与同一只新股申购的,以该投资者的第

一笔申购为有效申购,其余申购均为无效申购。投资者持有多

个证券账户的,多个证券账户的市值合并计算。确认多个证券

账户为同一投资者持有的原则为证券账户注册资料中的“账

户持有人名称”、“有效身份证明文件号码”均相同。证券账户

注册资料以2025年12月18日(T-2日)日终为准。

3、网上投资者应当自主表达申购意向,不得概括委托证

券公司进行新股申购。

4、融资融券客户信用证券账户的市值合并计算到该投资

者持有的市值中,证券公司转融通担保证券明细账户的市值

合并计算到该证券公司持有的市值中。

5、投资者必须遵守相关法律法规及中国证监会、上交所

的有关规定,并自行承担相应的法律责任。

6、网上投资者申购日 2025年 12月 22日(T日)申购无需

缴纳申购款,2025年 12月 24日(T+2日)根据中签结果缴纳认

购款。

(七)网上申购程序

1、办理开户登记

参加本次网上发行的投资者应已在中国结算上海分公

司开立证券账户。

2、市值计算

参与本次网上发行的投资者需于2025年12月18日(T-2

日)前 20个交易日(含T-2日)持有上海市场非限售A股股份

和非限售存托凭证市值日均值 1万元以上(含 1万元)。市值

计算具体请参见《网上发行实施细则》的规定。

3、开立资金账户

参与本次网上发行的投资者,应在网上申购日2025年12

月22日(T日)前在与上交所联网的证券交易网点开立资金账

户。

4、申购程序

申购手续与在二级市场买入上交所上市股票的方式相

同,网上投资者根据其持有的市值数据在申购时间内(2025年

12月 22日(T日)9:30-11:30、13:00-15:00)通过上交所联网的

各证券公司进行申购委托。

(1)投资者当面委托时,填写好申购委托单的各项内容,持

本人身份证、股票账户卡和资金账户卡到申购者开户的与上

交所联网的各证券交易网点办理委托手续。柜台经办人员

核查投资者交付的各项证件,复核无误后即可接受委托。

(2)投资者通过电话委托或其他自动委托方式时,应按各

证券交易网点要求办理委托手续。

(3)投资者的申购委托一经接受,不得撤单。

(4)参与网上申购的投资者应自主表达申购意向,证券公

司不得接受投资者概括委托代其进行新股申购。

(5)投资者进行网上申购时,无需缴付申购资金。

(八)投资者认购股票数量的确定方法

网上投资者认购股票数量的确定方法为:

1、如网上有效申购数量小于或等于本次网上发行数量,

则无需进行摇号抽签,所有配号都是中签号码,投资者按其有

效申购量认购股票;

2、如网上有效申购数量大于本次网上发行数量,则按每

500股配一个号的规则对有效申购进行统一连续配号,然后通

过摇号抽签确定有效申购中签号码,每一中签号码认购 500

股新股。

中签率=(网上发行数量/网上有效申购总量)×100%。

(九)配号与抽签

若网上有效申购总量大于本次网上发行数量,则采取摇

号抽签确定中签号码的方式进行配售。

1、申购配号确认

2025年 12月 22日(T日),上交所根据投资者新股申购情

况确认有效申购总量,按每 500股配一个申购号,对所有有效

申购按时间顺序连续配号,配号不间断,直到最后一笔申购,并

将配号结果传到各证券交易网点。

2025年 12月 23日(T+1日),向投资者公布配号结果。申

购者应到原委托申购的交易网点处确认申购配号。

2、公布中签率

2025年 12月 23日(T+1日),发行人和保荐人(主承销商)

将在《陕西旅游文化产业股份有限公司首次公开发行股票并

在主板上市网上发行申购情况及中签率公告》中公布网上发

行中签率。

3、摇号抽签、公布中签结果

2025年 12月 23日(T+1日)上午在公证部门的监督下,由

发行人和保荐人(主承销商)主持摇号抽签,确认摇号中签结

果,并于当日通过卫星网络将抽签结果传给各证券交易网

点。2025年 12月 24日(T+2日),发行人和保荐人(主承销商)

将在上交所网站(www.sse.com.cn)披露的《陕西旅游文化产业

股份有限公司首次公开发行股票并在主板上市网上中签结

果公告》(以下简称“《网上中签结果公告》”)中公布中签结果。

4、确定认购股数

投资者根据中签号码,确定认购股数,每一中签号码只能

认购500股。

(十)中签投资者缴款

投资者申购新股摇号中签后,应依据 2025年 12月 24日

(T+2日)公告的《网上中签结果公告》履行缴款义务,网上投资

者缴款时,应遵守投资者所在证券公司相关规定。2025年12

月 24日(T+2日)日终,中签的投资者应确保其资金账户有足

额的新股认购资金,不足部分视为放弃认购,由此产生的后果

及相关法律责任,由投资者自行承担。

网上投资者连续 12个月内累计出现 3次中签但未足额

缴款的情形时,自结算参与人最近一次申报其放弃认购的次

日起6个月(按180个自然日计算,含次日)内不得参与新股、存

托凭证、可转换公司债券、可交换公司债券的网上申购。放

弃认购的次数按照投资者实际放弃认购新股、存托凭证、可

转换公司债券与可交换公司债券的次数合并计算。

(十一)放弃认购股票的处理方式

对于因网上投资者资金不足而全部或部分放弃认购的

情况,结算参与人(包括证券公司及托管人等)应当认真核验,

并在2025年12月25日(T+3日)15:00前如实向中国结算上海

分公司申报,并由中国结算上海分公司提供给保荐人(主承销

商)。放弃认购的股数以实际不足资金为准,最小单位为 1

股。投资者放弃认购的股票由保荐人(主承销商)包销。

(十二)网上发行的结算与登记

本次网上发行的新股登记工作由中国结算上海分公司

完成,中国结算上海分公司向发行人提供股东名册。

(十三)发行地点

全国与上交所交易系统联网的各证券交易网点。

四、投资者放弃认购部分股份处理

网上投资者缴款认购结束后,保荐人(主承销商)将根据实

际缴款情况确认网上实际发行股份数量。网上投资者放弃认

购部分的股份由保荐人(主承销商)包销。网上投资者缴款认

购的股份数量合计不足本次发行数量的70%时,将中止发行。

网上投资者获配未缴款金额以及保荐人(主承销商)的包

销比例等具体情况请见2025年12月26日(T+4日)刊登的《陕

西旅游文化产业股份有限公司首次公开发行股票并在主板

上市发行结果公告》。

五、中止发行情况

当出现以下情况时,发行人及保荐人(主承销商)将采取中

止发行措施:

1、网上投资者申购数量不足本次公开发行数量的;

2、网上投资者缴款认购的股份数量不足本次公开发行数

量的70%;

3、发行人在发行过程中发生重大会后事项影响本次发行

的;

4、根据《管理办法》第五十六条和《业务实施细则》第七

十二条,中国证监会和上交所发现证券发行承销过程存在涉

嫌违法违规或者存在异常情形的,可责令发行人和承销商暂

停或中止发行,对相关事项进行调查处理。

如发生以上情形,发行人和保荐人(主承销商)将及时公告

中止发行原因、恢复发行安排等事宜。中止发行后,在中国证

监会同意注册决定的有效期内,且满足会后事项监管要求的

前提下,经向上交所备案后,发行人和保荐人(主承销商)将择

机重启发行。

六、余股包销

当出现网上投资者缴款认购的股份数量不足本次发行

数量的 70%时,发行人及保荐人(主承销商)将中止发行,并就

中止发行的原因和后续安排进行信息披露。

当出现网上投资者缴款认购的股份数量超过本次发行

数量的70%(含70%),但未达到本次发行数量时,缴款不足部分

由保荐人(主承销商)负责包销。

发生余股包销情况时,2025年12月26日(T+4日),保荐人

(主承销商)将余股包销资金和网上发行募集资金扣除尚未收

取的保荐及承销费后一起划给发行人,发行人向中国结算上

海分公司提交股份登记申请,将包销股份登记至保荐人(主承

销商)指定证券账户。

七、发行费用

本次向投资者网上定价发行不收取佣金和印花税等费

用。

八、发行人及保荐人(主承销商)
1、发行人:陕西旅游文化产业股份有限公司

法定代表人:马婷

联系地址:陕西省西安市长安区航天基地航创路1号陕旅

豪布斯卡16楼A区

联系人:证券管理部

电话:029-89641050

2、保荐人(主承销商):中国国际金融股份有限公司

法定代表人:陈亮

地址:北京市朝阳区建国门外大街 1号国贸大厦 2座 27

层及28层

联系人:资本市场部

电话:010-89620580

发行人:陕西旅游文化产业股份有限公司

保荐人(主承销商):中国国际金融股份有限公司

2025年12月19日

(上接A9版)


