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众信旅游：打造出境综合服
务商，“产品+服务”驱动
客流、客单价加速提升 
事件： 

众信旅游(002707.CH/人民币 81.80, 未有评级)发布定向增发预案，拟以 52.70

元/股非公开发行合计不超过 5,313.09万股，募集资金总额不超过 28亿元，用
于多项出境服务以及内部信息化建设。此次定增，公司实际控制人冯滨、公
司董事郭洪斌认购比例均不低于发行总量的 10%。公司股票将于 5月 19日复
牌。此次募集资金主要用于投入到目的地生活服务平台、“出境云”大数据
管理分析平台、出境游业务平台、海外教育服务平台、出境互联网金融服务
平台建设以及补充流动资金项目。具体发行方案以及募集资金投向烦请查阅
附录一： 

 

点评： 

1、 出境游龙头地位稳固，客流基数奠定业务基石：2014 年，按合并竹园
国旅口径计算，公司旅游服务收入达到了 62.25 亿元，服务人群 100 万人左
右，收入规模与服务人数均居于国内出境游旅行社前列。公司已在全国各地
与境外设立了 14家子公司、12家分公司、42家零售门店，会员人数已近 20

万，主要集中在华北地区，并开始向华东、西南地区拓展。我们认为，公司
传统出境游旅行社的品牌美誉度以及流量基础为公司此次增发拓展综合化
旅游服务奠定了良好基础。 

2、 “内容+渠道”协同完善，积极构建众信旅游生态圈：除了传统出境游
业务以及 B2B分销，公司现有业务陆续完善了网站、移动 APP、众信掌上店
铺等线上渠道，入股旅游卫视旗下“年假旅行”，打造 T2O销售模式等。此
次募集资金主要打造全方位出境综合服务平台——包括出境游业务平台、目
的地生活服务平台、海外教育服务平台、移民置业服务平台、出境互联网金
融服务平台以及“出境云”大数据管理分析平台等子平台，提供出境旅游、
商务会奖、游学及留学教育、健康医疗、体育旅游、移民置业、第三方支付、
保险等一系列出境综合服务。该综合平台中，将以“出境云”大数据管理分
析平台为基础，对接各子业务平台电子商务系统，提供大数据支持；以出境
互联网金融服务平台绑定各类出境服务，将为公司所有出境服务的客户提供
第三方支付、外币兑换、保险等金融服务，并为出境服务产业链上下游客户
提供供应链金融服务。上述业务若能顺利落地，公司业务将打通线上线下渠
道、旅游细分产品市场、延伸至教育、金融、体育、健康医疗等市场，可以
实现客户流量的多渠道、多维度变现。在实现客户共享、资源共享的同时，
提升了客户粘性和服务体验，加强国内客源地渠道和海外目的地资源两端控
制，有望成为国内最具竞争力的出境综合服务平台。 
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3、 投资建议：市场一致预期公司 2015-2017 年净利润 1.7、2.3、3.3 亿
元。公司停牌前总市值 141亿元，流通市值 74.5亿元。考虑公司出境游现有
业务的龙头地位以及未来出境综合服务平台的广阔定位（教育、金融、体
育、健康、医疗等市场）。我们看好公司现有流量的快速增长以及未来基
于流量的多重变现（多维度产品以及服务提升客单价），后续有望享受出
境客流与客单价的双重提升，市值成长空间巨大。 

 

附录一：本次非公开增发方案要点以及募集资金投向： 

一、 股份认购协议： 

本次非公开发行股票数量合计不超过 53,130,929股，募集资金总额预计不超过
280,000万元，发行对象为包括冯滨、郭洪斌在内的不超过 10名的特定投资者。
其中冯滨和郭洪斌认购协议如下： 

 

图表 1.本次非公开发行认购情况 

认购者 认购价格（元/股） 认购股份数量（股） 认购及支付方式 锁定期 
冯滨 底价52.70 不低于5313092.9（非公开

发行股份数量的10%） 
现金认购 自新增股份上市

之日36个月 
郭洪斌 底价52.70 不低于5313092.9 现金认购 自新增股份上市

之日36个月 

资料来源:公司公告，中银国际研究 

 

二、 募集资金使用计划 

本次非公开发行募集资金总额预计不超过 280,000万元，扣除发行及相关费用
后的募集资金净额拟投入以下项目： 

 

图表 2.本次募集资金使用计划 

序号 项目名称 项目投资总额 
（万元） 

募集资金拟投入金额 
（万元） 

1 目的地生活服务平台 29,402.74 29,402.0 
2 “出境云”大数据管理分析平台 56,299.58 56,210.00 
3 出境游业务平台 135,518.24 135,515.00 
4 海外教育服务平台 23,608.74 23,608.00 
5 出境互联网金融服务平台 15,265.00 15,265.00 
6 补充流动资金 20,000.00 20,000.00 

合计 280,094.30 280,000.00 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

1、 目的地生活服务平台 

（1） 项目概况 

本项目将收购+增资 7,487.63 万元获得德国开元全资控股股东北京周游天下国
际旅行社有限公司 51%的股权，并投资 21,915.11 万元建设海外目的地生活平
台。 

目的地生活服务平台包括两个子项目： 
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图表 3.目的地生活服务平台项目 

序号 项目名称 项目投资总额
（万元） 

募集资金拟投入金
额（万元） 

1 收购+增资取得德国开元全资控股股东北京
周游天下国际旅行社有限公司51%的股权 

7,487.63 7,487.00 

2 海外目的地生活平台建设 21,915.11 21,915.00 
合计 29,402.74 29,402.00 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

（2） 北京周游天下旅行社情况 

主营业务情况：北京周游天下国际旅行社有限公司以“德国开元”品牌运营，
凭借对欧洲本地资源的掌控，以及自身的技术平台优势，为海外当地华人与
中国出境游客提供各项优质的欧洲旅游服务。 

 

图表 4. 财务摘要（单位：万元） 

项目 2015.4.30 2014.12.31 
营业收入 1,069.61 6,487.09 
营业利润 (169.30) 395.78 
利润总额 (166.32) 390.76 
净利润 (166.48) 330.05 
归属于母公司所有者的净利润 (166.48) 330.05 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

（3） 海外目的地生活平台建设情况 

本项目建设内容包括海外目的地生活服务平台总部、全球各海外目的地生活
服务中心、网站（PC 端、移动）、ERP 系统、B2B2C 电子商务网络建设，具
体情况如下： 

 

图表 5.海外目的地生活平台建设情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 海外目的地生活服务平台总部建设 3,417.60 
2 全球各海外目的地生活服务中心建设 7,414.67 
3 网站（PC端、移动）、ERP系统、B2B2C电子商务网络建设 5,082.84 
4 多媒体营销 3,000.00 
5 铺底流动资金 3,000.00 

合计 21,915.11 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

2、 “出境云”大数据管理分析平台 

（1） 项目概况 

“出境云”大数据管理分析平台，是公司未来新一代的旅游信息解决方案，
其中包含营销中心、产品中心、财务中心、服务中心、资源中心、决策中心
六个子系统，为公司出境游业务平台、目的地生活服务平台、海外教育服务
平台、移民置业服务平台和出境互联网金融平台等子平台提供接口，实现资
源、客源、渠道的统一管理。 
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（2） 投资总额和融资安排 

本项目投资总额为 56,299.58万元，其中 56,210.00万元由本次非公开发行募集
资金投入，具体投资如下表： 

 

图表 6.“出境云”项目投资情况 

项目 金额（万元） 
大数据中心机房及技术人员用房建设 20,000.00 
硬件投入  12,820.00 
软件系统建设 12,833.00 
网络安全建设 1,046.58 
大数据基础平台建设 6,000.00 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

3、 出境游业务平台 

（1） 项目概况 

本次非公开发行，公司拟使用募集资金从渠道端和产品端进一步夯实主业优
势。众信旅游将会多渠道、立体式完善渠道端布局，拓展出境游销售业务，
并且建设特色产品项目，丰富出境游产品类型。 

（2） 投资总额和融资安排 

公司拟使用募集资金 135,518.24万元用于出境游业务平台建设，具体又可细分
为如下 6个子项目： 

 

图表 7.出境游业务平台投资情况 

序号 子项目名称 项目投资总额（万元）募集资金拟投入金额（万元） 
1 电商平台升级 27,191.30 27,191.00 
2 实体营销网络拓展 38,109.93 38,109.00 
3 自由行项目 20,957.57 20,957.00 
4 奇迹（高端旅游）项目 16,292.13 16,292.00 
5 体育旅游项目 16,492.51 16,492.00 
6 健康旅游项目 16,474.80 16,474.00 

合计 135,518.24 135,515.00 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

（3） 各子项目投资总额和融资安排 

电商平台升级——本项目主要根据线上旅游渗透日益加深的趋势，针对公司
出境游零售业务，在公司已有电子商务平台基础上，结合即将建设的“出境
云”大数据管理分析平台，进一步完善出境游零售 ERP系统，实现 B2C网站
和移动互联网的升级改造，优化网站和移动 APP 功能，扩充呼叫中心，加大
市场推广，建设有竞争力的线上营销平台，协同参股公司悠哉旅游网，实现
公司线上业务的进一步发展。 

 

图表 8.电商平台投资情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 ERP系统、在线营销渠道和运营平台建设 22,087.50 
2 呼叫中心扩容改造 2,103.80 
3 多媒体营销费用 3,000.00 

合计 27,191.30 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 
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实体营销网络拓展——公司拟在现有实体店与 IPO 募投项目建设实体网络的
基础上，在重点城市继续投资建设分公司及门店网络，深度精耕北京、天津
市场，并向北京、天津近郊区及周边二、三线地区辐射网点，建设南方省份
的实体网店，以此带动华南等南方地区业务的发展，构建广地域的线上线下
相结合的零售体系，为建立“批发零售一体，线上线下结合”的业务模式打
下扎实基础。 

 

图表 9.实体营销网络投资情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 实体门店投入 33,259.93 
2 多媒体营销费用 2,850.00 
3 铺底流动资金 2,000.00 

合计 38,109.93 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

自由行项目——自由行项目根据公司出境游业务平台体系建设规划，建设独
立的自由行在线预订平台、移动端 APP，建设通过国际机票、国际酒店及目的
地碎片式服务单项的线上接入，搭建操作、销售、管理全流程的 ERP 操作管
理系统，并建立总部产品基地和全国分销网络。 

 

图表 10.自由行项目投资情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 总部产品基地 3,887.52 
2 全国分销实体网络建设 3,825.41 
3 网站、ERP系统建设 8,244.64 
4 多媒体营销费用 3,000.00 
5 铺底流动资金 2,000.00 

合计 20,957.57 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

奇迹（高端旅游）项目——奇迹旅行系众信旅游旗下的高端品牌，“奇迹”
以“同趣者同聚，逐梦者逐行”为理念，构建高端旅行聚合平台，为追求高
品质旅行生活的个人、家庭、企业、社会组织团体，提供高端旅行产品、目
的地行程策划与执行及相应的配套服务。 

 

图表 11.高端旅游项目投资情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 全国分销实体网络建设 3,656.29 
2 总部产品基地 3,289.44 
3 网站、ERP系统建设 5,746.40 
4 多媒体营销费用 1,800.00 
5 铺底流动资金 1,800.00 

合计 16,292.13 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

体育旅游项目——包括全国分销实体网络建设、总部产品基地建设以及网站、
ERP系统建设。 
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图表 12.体育旅游项目投资情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 全国分销实体网络建设 3,898.70 
2 总部产品基地 2,990.40 
3 网站、ERP系统建设 5,403.41 
4 多媒体营销费用 2,400.00 
5 铺底流动资金 1,800.00 

合计 16,492.51 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

健康旅游项目——健康旅游是以医疗服务、疾病护理、疾病健康管理、康复
养生与健康休养为主题，以旅游为载体的新兴旅游产业。 

 

图表 13.健康旅游项目投资情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 全国分销实体网络建设 3,838.39 
2 总部产品基地 3,558.48 
3 网站、ERP系统建设 5,447.93 
4 多媒体营销费用 1,800.00 
5 铺底流动资金 1,800.00 

合计 16,474.80 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

4、 海外教育服务平台 

（1） 项目概况 

海外教育服务平台项目系建设独立的海外游学总部中心、在全国建设 29个省
级营销服务中心；线上建设海外游学网站、移动端 APP，通过教育资源、旅游
资源的线上接入，实现操作、销售、管理全流程的 ERP 操作管理系统，形成
基于.O2O和 B2B2C的运营模式。 

（2） 投资总额和融资安排 

 

图表 14.海外教育服务平台投资情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 北京总部业务及产品展示中心建设 4,186.56 
2 全国分销实体网络建设 6,010.93 

3 
网站（PC端、移动）、ERP、B2B2C电子商

务网络建设 
5,311.25 

4 多媒体营销费用 6,100.00 
5 铺底流动资金 2,000.00 

合计 23,608.74 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 
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5、 出境互联网金融服务平台 

（1） 项目概况 

出境游及其他出境服务产业链上下游具有大量的融资和结算需求，出境服务
的客户也具有大量的支付、外币现钞和外币卡使用的需求，公司将在满足出
境服务客户上述金融需求的基础上，结合出境服务业务产业链上下游资金交
易结算特点，为上下游客户提供供应链金融服务，为供应链所有成员提供系
统性融资安排，进行资金结算，满足出境服务消费端和供应端的各类资金交
易需求，最终形成完善的出境互联网金融服务平台。 

出境互联网金融服务平台建设可细分为 2个子项目 

 

图表 15.出境互联网金融服务平台投资情况 

序号 子项目名称 项目投资总额（万元） 募集资金拟投入金额（万元）
1 收购第三方支付公司 12,500.00 12,500.00 
2 外币兑换实体网点建设 2,765.00 2,765.00 

合计 15,265.00 15,265.00 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

（2） 外币兑换网点建设项目投资总额和融资安排 

 

图表 16.外币兑换网点投资情况 

序号 项目 金额（万元） 
1 机场网点 1,501.00 

1.1 营业场所租赁及装修 1,151.00 
1.2 网点备付金 350.00 
2 市区网点 993.60 

2.1 营业场所租赁及装修 633.60 
2.2 网点备付金 360.00 
3 外币集散地网点 270.40 

3.1 营业场所租赁及装修 70.40 
3.2 网点备付金 200.00 

合计 2,765.00 

资料来源: 公司公告，中银国际研究 

 

6、 补充流动资金 

公司拟将本次非公开发行股票募集资金中的 20,000.00 万元用于补充公司流动
资金。本次募集资金用于补充流动资金是为了满足公司业务发展需要，改善
公司财务结构，支撑公司业务规模的进一步扩张，增加抗风险能力，进一步
提高公司盈利能力。 
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