


中青旅控股股份有限公司
投资者调研内容纪要

时间：2022年4月29日 
方式：电话调研
接待人：董事会秘书 范思远
出  席：天风证券、民生商社等

调研内容纪要：
1.公司在疫情期间修炼内功方面做了哪些准备？
一方面是公司应对疫情快速反弹的能力增强，各版块业务在成本控制、人员稳定等方面摸索出有效经验，受疫情影响时相应的控制成本措施比较成熟，当疫情好转后客流量增长，在人员有限的情况下如何保证服务质量和产品供给积累了较多经验，摸索了一套有效方式。另一方面是在淡季的时候对老旧的民宿做了很多改造，
对服务行业最重要的是在波动的情况下怎么管好人、控制好成本，需要的时候调得出人手保障业务恢复。

2.中央政治局会议定调非常积极，市场反馈也很积极。您预期稳增长扩内需和纾困扶持政策对公司有哪些帮助？另外公司的中青旅大厦是收租的，会有租户要求提供扶持吗？
对于纾困政策包括国家最近出台的一系列政策，我们下属企业，尤其是旅行社和景区企业都在向政府寻求支持，我们都在积极争取。
大厦的租金情况还好，因为对于租赁优惠的对象是小微企业，而我们的租户中国企和金融机构占比比较高。20年收到过一些诉求，我们也相应有优惠，但金额比较小，对公司净利润也不构成影响。今年还没有出现这个情况。

3.乌镇和古北水镇在疫情之前的收入结构相比于受疫情影响之后、复苏比较好的时候结构会有变化吗？
首先，在疫情的情况下，住宿客人的比例在整个比例里面提高，景区的客单消费在提高，但等到后期市场开放，客流量增加，而客房总量有限，客单价肯定会往下走。第二，相对于19-20年疫情之前，由于这两年古北水镇和乌镇客房供应量都是增加了的。从这两年的疫情也能看出来，当只限于国内消费时，大家对于消费质量要求是提高了的，同等客流情况下酒店入住率的恢复是好于客流、好于总体收入的情况的。以前大家消费频次高，但未必在这里过夜。而目前可能整体消费频次是降低了的，所以每次消费质量要求提高，愿意住在景区消费的客人占比比之前要高，这是趋势。当然这也有赖于乌镇、古北水镇在整个市场处于相对靠前的位置，在大家出行的时候属于优先选择的对象，所以从整个市场占比和销售情况来讲，整体对两镇是有利的。

4.由于整个景区行业承压，门票短期降价压力是不是比较小了？
[bookmark: _GoBack]门票短期不会有太大变化，两个景区门票目前处于合理位置，所以这一块应该是比较稳定的。

5.政府补贴后续是否会上升？
补贴具有不确定性，主要影响包括：1）对当地的利润贡献；2）当地当年财政的情况、当年的投资情况；3）当地扶持的政策。还有一个影响因素是政府具体发放补贴的时间，按照准则，这种补贴需要收到钱和政府文件支持双重确认下才能形成当年收益，可能会有时间差。

6.过去这几年员工的人数整体上是压减的，大概是哪些人员？
景区也有一部分，旅行社占的比例可能会更大一点。旅行社也是劳动密集型的，这两年整体情况不好，很多人主动离职。会展这一块也有人离职。
 
7.从人效的角度来说，公司怎么对现在这两个景区的人效做评判?
景区实施的包括待岗、一部分人的压减，轮休、预借假期等措施，对员工收入肯定是有影响，目前员工都比较稳，相对的核心骨干员工也都比较稳定。员工基本上也很理解，因为没有客人，或者停业，大家确实收入受到了一些影响，具体人力资源上有一整套机制运作。在控制成本的同时，也考虑到了要留住核心员工、留住核心团队，要确保对于未来的增长留有余地。
 
9.古北水镇在北京的占位还是比较有优势的，未来客流成长性更多的，我们是希望把北京为主的市场做大吗？
目前疫情常态化的情况下，首先把北京市场做好，这是阶段性的。从长期来看，其实我们通过北京整个市场热度的带动，以及国家对于长城文化持续加大宣传和投入力度的加大，我们还是对于在没有疫情的情况下把它作为全国性的旅游目的地这个定位不变。等到全国开放之后，北京的客流对于古北水镇的需求也会被全国其他地方分化一点。北京客流选择其他地方以后，整个北京本地游的市场总量会降低，古北水镇那时肯定也会吸引外地客流。
 
10.关于轻资产项目，想了解一下目前的轻资产项目及签约计划？怎么看待全国范围内潜在的项目空间？
目前来看，我们签约的数量不少，签约项目的多样性也非常高，各方面都在尝试探索，趋势良好。但是整体业务能力还需要磨练积累，单个产品的营收和体量上都不大，对公司整体的业务架构包括业务规模的增长，还未起到太大的支撑作用。对于未来这一块的前景，我们还是保持比较乐观的态度，也是公司未来会重要去输出的一块业务。未来我们会经过一段时间的摸索，把自己特色的方式和合作方式、运营方式、能给客户提供的服务类型，逐渐的细化找准，更进一步的找准自身优势方向，利用空间比较大的方向慢慢的把它培养起来。

11.濮院仍然是说计划今年开业，预期如何？
濮院原计划是今年中期到下半年能开业，但是结合目前上海的情况，依然不敢保证今年一定大面积开出来，我们必须要考虑开出来之后它的影响，包括对于投入和产出的考量。因为疫情之前到目前整个市场的变化是很大的，所以公司也在持续调整对于未来产品的界定和定位。




