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设立百亿产业基金，加速迈向智慧旅游 
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本报告导读： 

公司与景域文化传播、江南园林战略合作设立百亿旅游产业基金，将加速对外进行拓

展，同时实现运营服务管理模式的升级，打造旅游资源整合平台。 

事件： 

[Table_Summary]  云南旅游与上海景域文化传播股份有限公司、江南园林有限公司于 12

月 11 日签署了《战略合作框架协议》，共同设立 100 亿规模的旅游产

业基金、推动旅游投资开发运营，重点就符合云南旅游战略布局的景

点景区、三方战略业务发展需求投资项目进行合作，合作期限 10 年。 

评论： 

 设立百亿产业基金，加速旅游资源的拓展开发并实现运营服务管理模

式的全面升级，有望打造旅游资源整合平台。①景域文化传播与江南

园林在各自领域拥有丰富经验和竞争优势，与公司将实现强强联合。

②新设产业基金将全面实现旅游目的地资源的内容升级，打造一站式

运营服务管理模式，建设智慧旅游生态。③后续旅游项目或资源扩张

可期，促进公司向旅游资源整合平台的转型升级。维持 2015-17 年 EPS

为 0.18/0.24/0.30 元，维持目标价 15.6 元，对应 2016 年 65xPE，增持。 

 景域文化传播与江南园林在各自领域积累了先进经验，有望与公司实

现战略上的有效协作。①景域文化传播是国内旅游集团 20 强中唯一

可以提供一站式 O2O 旅游服务公司，其业务板块包括旅游规划设计、

营销服务、运营管理、电子商务等领域，可为景区发展提供全产业链

一站式服务；旗下新型 B2C 驴妈妈旅游网可为公司提供游客输送、票

务预订等服务，实现线上线下流量资源对接；②江南园林为公司 80%

控股公司，2015 年对公司形成了业绩上的有力支撑；同时江南园林在

项目策划、设计、建设上经验丰富，可为景区建设提供专业技术支持。  

 三方合作成立产业基金，能实现对旅游目的地资源的综合开发与运营

服务管理。旅游产业基金中引入景域文化传播与江南园林后，公司可

深入挖掘旅游目的地资源：从前期的项目投资、规划设计，到后期的

线上线下营销服务和内容的升级，三方可优势互补，实现资源、流量

及技术相结合；这种模式有望快速吸引客流，同时保持景区高盈利。 

 旅游产业基金将为公司外延扩张提供有力支持，实现资源整合平台效

应。①云南省旅游资源丰富但管理主体较为分散，公司作为唯一省级

上市旅游公司，有望成为省内旅游资源整合的平台。②旅游产业基金

未来有望积极开发并投资建设管理多项省内外优质旅游资源，实现公

司业务布局的拓宽和多元化经营，逐步形成平台效应。 

 风险提示：自然灾害等影响客流；景区等合作项目推进进度低于预期。 
 

[Table_Invest] 评级： 增持 
 上次评级： 增持 

目标价格： 15.60 

 上次预测： 15.60 

当前价格： 12.02 

2015.12.14 

 

[Table_Market] 交易数据 

52 周内股价区间（元） 7.21-24.70 

总市值（百万元） 8,784 

总股本/流通 A 股（百万股） 731/467 

流通 B 股/H 股（百万股） 0/0 

流通股比例  64% 

日均成交量（百万股） 1222.28 

日均成交值（百万元） 138.62 

 

[Table_PicQuote] 
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[Table_Report] 相关报告 

《江南园林并表驱动业绩大增 资源整合预期

强烈》2015.10.29 

《业绩符合预期，改革和扩张预期强烈》

2015.04.09 

《大股东启动混改试点，培育整合进程有望加

快》2015.02.05 

《重组方案如期获批  后续整合更值期待》
2013.10.24 

《开启大股东资产注入帷幕 孵化注入模式初

现》2013.03.26 
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评级说明 

   评级 说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的 12个月内的市场表现为

比较标准，报告发布日后的 12个月内的

公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对

同期的沪深 300指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 15%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 12 个月内的公司股价

（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪

深 300指数的涨跌幅。 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300指数 

中性 基本与沪深 300指数持平 

减持 明显弱于沪深 300指数 
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