
中青旅控股股份有限公司 

投资者调研会议记录 

 

时  间：2024 年 9 月 2 日 

方  式：电话调研 

接待人：董事会秘书 范思远 

出  席：中信证券、华西证券、长江证券等 

 

 

 

 

问题 1：去年至今，旅游行业的讨论热度及景气度比较高，但是企业经营反馈及

行业表现可能相对一般，这可能是因为什么？宏观角度看消费有降级压力，公

司的产品单价相对比较高，会在产品结构上做哪些调整以适应消费降级趋势？ 

A：整体来看，消费市场压力比较大，消费意愿降低。旅游行业热度很高，不断

有热点出现，有几个明显的趋势：1）消费者的需求在不断细化，不同于以往几

个主要的目的地就能引导整体市场消费趋势的情况；2）“旅游+”跨界的方式较

以往更多地出现，在纯粹的跟团游、观光游之外，消费者有更多的旅行需求，消

费者要求不断提高；3）产品的供给端提升。旅行社的个数从 2022年开始在逐渐

增加，增加的比例及绝对额都很高，绝对额已经超过 2019 年。这也表明市场在

不断细分，某些旅行社在某个细分市场有独特的客户及资源，因此公司面临来自

细分市场旅行社的冲击，这会长期存在，也是公司在经营管理、产品定位、产品

提供方面着重考虑的因素。虽然旅游需求已经有一定刚性，但是产品的供给方并

不一定是纯粹的旅游企业。公司面临来自于不同业态主体的竞争。 

公司保持自身优势及获得持续增长的动力来自于对于产品的不断更新。今年

上半年整体市场的压力较大，而从恢复数据看，头部的、有竞争力的企业仍然保

持了较好的态势，同比持平甚至略有增长，大量传统的、水准中下的资源方面临

很大的压力。比如在乌镇的经营上，公司 1）借助历史上的沉淀带来的收益；2）

在运营及产品提供方面投入很大，持续提升竞争力及影响力，扩大既有优势。乌

镇在会展方面的综合接待能力很强、具有大型会展活动设施、交通区位较好，因

此在会议会展方面依然有竞争力。公司持续投入，强化营销力度等。此外，乌镇



具有很强的 IP 影响力，从电视影视剧的影响，到戏剧节连续十几年的投入。去

年戏剧节的影响非常大，公司在其客群中持续做好营销，他们相对有固定的偏好，

有消费能力及消费意愿。上半年推出一系列常态化演出及文艺活动，取得了较好

效果。乌镇还是茅盾的故乡，在茅盾文学奖颁奖及文学小说相关领域也进行了活

动提升。以上这两个市场比较大，乌镇能够在这两个市场上稳定发展。 

此外，乌镇还在细分领域进行尝试及投入，比如常态化的演出。但是在做这

些方面时，也要考虑地比较周全：乌镇目前的竞争力还是自身整体的调性，在后

续的活动中不能和现有形象有过多的背离，不然可能会对客户群体造成不利影响。

公司要选取一条合适的路径，继续丰富乌镇 IP 的内容及产品供给，保持持续发

展的动力。 

对于古北水镇、旅行社等，公司都会根据市场的特性，进行针对性的投入。

比如在旅行社，除了做传统的出境业务，在入境签证业务上，已有 5 个国家的入

境签证中心落地。这是公司原来未涉及的领域，可以与公司的出境签证业务做呼

应。对于中青博联，除了传统强项（大型会议会展的统筹、支持、服务），博联

也在拓展相关的盈利方式，比如自主 IP 的建设。博联在服务上已经达到国内领

先的水平，在凭借自身优势，培育自主会议 IP、展览 IP方面，也进行了一些尝

试。 

针对目前的宏观经济及消费市场情况，公司会巩固既有优势，保持竞争力。

此外，在新的领域培养新的产品及服务能力，成为现有业务的有效补充，以应对

市场变化。 

 

问题 2：上半年乌镇客流基本恢复到 2019 年 85%左右，之前提到会控制一下乌

镇的客流，这个比例是不是相对比较稳态情况？在客单价提升方面，会做哪些

产品创新及营销动作？ 

A：乌镇客流相比 2019 年有结构上的差异。西栅在整个景区的占比在持续上升，

恢复情况远优于东栅。由于两个景区的业态不一，纯收门票的传统古镇产品竞争

比较激烈，因此东栅对乌镇的贡献在相对降低。从总体游客量上看，现在的恢复

程度在未来会保持相对稳定。基于东栅作为传统古镇产品的市场影响力及竞争力

相对周边确实压力较大，公司有在做一些东栅提升的安排，包括改造提升、丰富



产品供给等，比如茅盾文学奖的颁奖等。东栅虽然收入的贡献降低了，但是利润

及现金流的贡献还是比较大的，未来还会有相关措施，可能不会是大规模的改造，

但是会陆续在产品供给、品牌支持、活动等方面提升其影响力。 

 

问题 3：去年正式接管运营古北水镇以来，管理上做了哪些对齐和优化，后续成

本费用还有哪些压缩空间？ 

A：去年 5 月古北水镇实现了自主运营，2023 年的主要工作是保持运营、管理、

团队的稳定。今年古北水镇面临比较大的压力，一方面在三年疫情中，资本在京

郊游投入了很多的资源，开放以来，竞争非常激烈。另一方面，开放之后，消费

者出京及出境的意愿大幅提升，在较长的假期有比较大的分流压力。上半年，古

北水镇重点对产品内容进行了充实，对于周末度假的客人，针对其复购提升内容。

上半年开展了很多活动、演出、演唱会等。下一阶段，古北水镇会着重丰富产品

业态。中青旅作为股东单位，也会充分发挥在京优势，在资源协调、渠道建设、

市场营销等方面为古北水镇提供充分支持。成本管控方面，经过疫情几年，古北

水镇的成本管控能力大幅提升。在目前的市场条件下，再通过成本管控、压缩支

出以提升利润的空间非常有限。 

 

问题 4：公司对行业内资源整合、收并购的展望？ 

A：公司在持续关注市场上合适的资源，之前几年受制于疫情，投了一些产品，

但投入的量都不大。整体来看，受制于很多因素；1）公司合规的要求、价格的

要求；2）希望并购的标的能与公司的管理能力相匹配，未来能对其进行提升。 

目前有在做以轻资产的运营介入，在比较好的合作基础上，后续切入到资产

端。比如城市更新项目，合作对象是地方政府，在过程中如果有合适的项目机会、

产品标的，由于前期已经有管理等的介入，后期就会比较容易。一直在做这方面

的努力，公司决策及股东支持都没有问题，还是要看市场机会。 


