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宋城演艺发展股份有限公司投资者关系活动记录表

                                                         编号：

	投资者关系活动类别


	□特定对象调研  □分析师会议

□媒体采访      ■业绩说明会
□新闻发布会    □路演活动

□现场参观

□其他                                      

	参与单位名称及人员姓名
	国信证券、兴业证券、国泰君安、中信证券、招商证券、华泰证券、广发证券、安信证券、海通证券、中信建投、申万宏源、平安证券、长江证券、方正证券、东北证券、东方证券、财通证券、华融证券、德邦证券、浙商证券、爱建证券、新时代证券、红塔证券、CLSA证券、大成基金、兴全基金、中银基金、中银香港、GIC、Ontario Teachers Pension Plan、高盛资产、摩根资产、花旗银行、法国巴黎银行、惠理基金、施罗德基金、天弘基金、嘉实基金、富国基金、南方基金、博时基金、诺安基金、银华基金、农银汇理基金、交银施罗德基金、万家基金、光大保德信基金、民生加银基金、华泰柏瑞基金、东方基金、宝盈基金、长信基金、泰康资产、海富通基金、招商基金、鹏华基金、南华基金、东吴基金、平安资管、平安信托、浙商基金、红土创新基金、人寿养老保险、长江养老保险、东方证券资管、中泰资管、中金资产、长江资管、国金资管、中海基金、长安信托、中航基金、金鹰基金、中科沃土基金、中船重工财务有限责任公司、中英人寿、国寿安保基金、创君合信基金、华泰保险资产、华泰宝新基金、友邦保险、国联安基金、天风天城资产、安邦资产、富国大通、财通自营、德邦基金、横琴人寿、西部证券自营、南京证券自营、中融国际信托、红土创新基金、财富证券自营、中华保险、中华联合保险、华商基金、恒大人寿保险、淡水泉投资、上银基金、世纪证券资管、浙商汇融投资管理公司、深圳景泰利丰投资、混沌投资、上海世诚投资、上海天泽投资、上海鼎锋资产、中国银宏有限公司、信诚基金、六合投资、北京一九资产、北京黑水磐石资产、华富资本、博汇投资、同犇投资、善道投资、太钢投资、宇实投资、尚城资产、山东鲁信文化创投、巨杉资产、弘毅远方基金、德灵投资、承珞资本、恒越基金、易同投资、汇鸿资产、瀚伦投资、礼泽资本、观富资产、西部利德基金、荷和投资、鼎盛长城、吉富创投、皇庭资本、茂硕资产、城投资本、温莎资本、百川财富、金元顺安基金、龙航资产、中阅资本、坤阳资产、永安信邦、昭融汇利投资、益菁汇资产、西证创新、仕富资本、龙全投资、聚鑫集团、罗汉松投资、百年保险资产、海燕投资、新活力资本等。

	时间
	2019年3月28日

	地点
	公司会议室

	上市公司接待人员姓名
	董事长黄巧灵、财务总监兼董事会秘书陈胜敏、证券事务代表侯丽等

	投资者关系活动主要内容介绍
	公司基本情况回顾与展望

2018年宏观经济承压，资本市场风云变幻，但公司仍取得了良好的成绩，实现收入32.11亿元/+6.20%，业绩12.87亿元/+20.57%。展望2019Q1，在九寨沟项目未开业、三亚/丽江仅1个剧院开业、杭州本部两个剧院开业的情况下，一季报预告业绩预计同增10%-20%；若剥离六间房后数据模拟，预计演艺主业收入/扣非业绩同增30%+，超出公司此前预期。
1、丰富演艺内涵

1）公司从过去的一台节目打天下，到现在的多台节目多种活动发展，比如杭州本部增加“大地震”、“白蛇传”、“丽江恋歌”等演艺项目，“我在宋城当演员”活动中年轻人踊跃参与，表示比“千古情”体验还要好。

2）三亚景区建设了2号剧院，在2号剧院建设完成的基础上，假以时日，三亚景区有望向杭州宋城的体量看起。更长期来看，预计未来杭州、三亚都有更大的发展空间。
2、加强选址规划

选址分为大选址与小选址，大选址主要是指选择大城市，小选址就是具体选择在城市的区位、是否处于旅游路线上，比如在西安，小选址是否跟兵马俑一条线路。丽江的选址并不理想，在旅游线路的反方向上，但丽江项目的表现依然可圈可点，目前丽江 “千古情”正处于增长的快车道上，对今后的选址有借鉴意义。

3、科学安排场次

目前演出场次主要从下午2点开始，之前世界上没有演出是两点钟开始的。最开始，下午2点的场次从7、8个人到一百个人，现在已经成为了非常火爆的场次，有时候甚至比7点半的夜间黄金场表现还要好10%-20%。实践证明宋城有影响市场的能力，可以改变观演习惯。
坚持不断创新，现在公司对中午12点的场次进行周密布局。通过加强市场推广、实行价格倾斜等举措，12点场现在上座率达到了60%，预计未来可达到80%+。通常10点钟开园，开园就有1000多人，游客要等到2点是不人性化的，所以需要合理安排更多时段的场次。
4、提高管理水平

1）公司在管理上做了巨大创新，每个景区从平均260多人，在不影响服务质量前提下，降到了190人。整体员工结构非常精干，整个公司2018年底仅1700多人。

2）公司鼓励员工提建议，对提出有效建议的员工给予奖励。

3）提高其他服务质量，加强园区清洁，打造五星级厕所，在每一个景区提供晴雨皆宜的风雨长廊。
5、项目动态更新

公司在手项目有15个。预计这些项目平均可以达到丽江、三亚、九寨三大项目平均的90%，当然需要一定的培育时间。公司不苛求首年盈利，因为品质追求和首年推广成本相对较高，比如杭州的定向推广，之前头条广告二百万，现在翻了三倍多达到六百多万。公司会考虑相对低成本的渠道，比如公交车、演员巡游、公益等，控制推广成本。

张家界项目：预计2019年7月初营业。
西安项目：预计2019年完工，但下半年是淡季，天气较冷，所以倾向春节前后开业。西安是公司最精品的项目，与政府合作，公司会尽力打造成精品，而不是为赶时间牺牲质量。
上海项目：上海项目规划方案前后修改了400多轮，原计划建设3个剧院、采用3种表演形式，现在计划建设4个剧院、采取4种表演形式。市场担心城市演艺的可行性，但上海同样也是个巨大的旅游目的地。公司对上海项目充满信心，未来上海项目成功后，对城市演艺模式向其他省会城市推广具有很强的借鉴意义。最近有数家商业连锁公司的负责人也在和我们接触，提出了改造演艺平台的构想。
佛山项目：2019年佛山项目马上要开工。
西塘项目：现有的项目会在2021年全部完成。西塘将作为建党100周年的献礼。
其他：珠三角除了佛山之外，也在推进其他项目。宋城的项目并不是一个省只有一个、一个长三角只能有两个。长三角各地文化是不一样的，甚至是隔半小时车程就能有一个。当然不可能每个地方都像杭州宋城做到8.6亿收入，但比如南京、苏州、无锡、南通，每个地方做到1-2亿利润是没问题的。
关于珠三角，整个世界北纬20多度的地方都非常适合做旅游。北方地区因为气候原因一年总有几个月的淡季，但是珠三角超过10个月都是旺季，所以公司会对珠三角加大投资力度。另外对于空白地区比如成都等会加大考察探索力度。
二、问答环节
六间房

Q：六间房整体营收下降，利润端超预期的原因？六间房货币资金减少，应收账款增加的原因？以及未来投入规划？
A：第一，营业成本的下降，对家族政策进行调整，优化了成本的支出。第二，营销政策调整，总体营销费用减少，带来整体利润增速高于收入的增速。
六间房未来规划方面，在年报与业绩对赌审核报告出了之后，六间房在四月份会与花椒完成最后一步的重组，同时会对花椒与六间房业务进行深度整合；其次还会有新业务的创新，比如电商、综艺等。加强整合后公司的互联网属性，同时提升用户流量。对“六花”整合之后的资本运作，公司也会跟其他股东一道沟通和思考。
Q：六间房预计4月份出表，如何评价这些年与六间房的合作？ 投资收益会在2019年一次性计提吗？
A：2015年并购时，我们认为线下演艺和线上演艺并没有本质区别，线下和线上演艺(YY/陌陌)的市场空间都非常巨大，这是当初的整合出发点。现在回过头看，线下企业与互联网企业还是有不同的思维方式和运作模式，完全整合有一定难度，目前来看让六间房回归互联网企业属性，会更有利于它的发展。六间房的投资收益会在4月30日合并完成后，在2019年以公允价值计量出来。
国内项目

Q：从半径覆盖角度，宁乡、明月山、张家界项目车程距离较近，是否会相互影响？这些景区状况如何？
A：宁乡、明月山、张家界、桂林等项目的距离都非常近，但各个千古情项目均立足于当地文化，呈现出的文化内涵截然不同，因此产品间形成差异化；张家界为一线旅游目的地，客户构成主要为外地游客，但宁乡、明月山均非旅游目的地，基本都是靠散客，游客数不会每年上涨，但在高位会保持相对稳定。市场上有接受的过程是可以理解的。
Q：公司内部挖潜比如三亚第二剧院、杭州第三剧院的推进进度？
A：19年重大战略布局在于从一台千古情向演艺集群概念转变，从1日游转变为2日游。1）杭州本部将在今年完成3/4号剧院、加上半露天的丽江恋歌剧院，预计宋城景区年底将拥有5个能容纳3000人以上的剧院，可同时上演12个剧目。目前计划在原有票价基础上，推出两日游，三日游产品，相应的票价也会合理提升，但带给游客的性价比会更高。2）三亚今年会推出2号剧院。3）公司会将这些概念拷贝至全国，每个剧院增加三台剧目，自制剧目为主，也会引进一些有市场认可度的剧目。
根据公司自有售票系统的统计，目前公司的重游率在持续提升。公司通过演艺集群战略，向文化高地发展，满足消费者各类需求，同时注重开发亲子游项目。
公司用了半年时间梳理剧院建设标准化，不断优化，使每个剧院投资减少30%，项目建设期缩短3个月，未来几年公司计划新增建设几十个剧院。预计每个剧院少投入4000-5000万，整体节约数十亿。
Q：九寨沟大概重开日期？
A：九寨沟项目经过一年的整改，已具备开园条件。但目前九寨沟主景区还未开放，只要九寨沟条件合适，宋城一定会第一时间开园。有一点可以预期，长时间关园会提升游客对景区的期待程度，一旦打开会有很多游客涌入，收入也会爆发式增长。
Q：展望一下明年将推出的上海项目？
A：在培育市场的同时追求盈利。对上海市场，不同人有不同的看法，公司有信心，上海创作组融合了海派文化与红色文化，既有现代特色也有古典文化。现在策划部承担了“西施吴王”的剧本，剧本展现不错。公司能把实习生培养成能上台表演的演员，也能把有智慧的员工培养成好的导演。时间会证明宋城的实力。
Q：公司在国外的布局情况如何？
A：澳洲项目的推进速度略慢，但是投资者完全无需担心。澳洲项目是按照千古情的模式讲述澳洲故事，黄金海岸每年有1200万的旅游人口，演艺市场非常大。目前推进慢，主要是因为澳洲政府修建的一条路穿过宋城地块的边缘，审核非常严格。同时我们又对澳洲项目进一步优化，投资较之前更少。
泰国、东南亚市场观众热情也很高，当地一些比较一般的剧场每年都有200万人的流量。宋城坚持走国际化的道路，但不会陷入到文化冲突的泥沼里，也会雇佣一些海外的员工，按部就班、稳扎稳打。公司对国外市场有信心。
演艺市场空间

Q：演艺行业的需求情况？公司业务未来的增长空间？ 
A：演艺市场容量非常大，现有演艺项目远未满足市场需求。公司认为只要有5000-6000万人的地方，就能布局演艺项目。轻资产方面，目前寻求合作的项目有10多个，但是创作团队要集中力量做好当前手中的项目，其他轻资产项目或要等到手中项目开园之后再考虑。
Q：城市演艺未来发展方向，城市演艺的空间有多大？
A：我们认为城市演艺与旅游演艺并没有非常明确的分界线，只是二者面向的消费群体略有不同，城市中以商旅人士居多，还包含部分旅游游客。其实北京每年约有7000多场演出，但是盈利能力较差，主要依靠补贴等方式。宋城不会附庸风雅推出没有盈利空间的演出。未来演艺主要有以下特点：一是形成大的演艺集群，二是部分演出实现小规模化，例如采取话剧、相声、行为艺术等形式，公司除了建设3000人的剧院外，还会考虑建设1000、800人的剧院，甚至是500人的戏曲剧院。总之， 不断丰富演艺内涵，满足不同人群的消费需求，才是演艺未来的发展方向，演艺行业也会比主题公园的收入空间大，利润率更高。宋城的平均毛利率80%以上，随着项目的增多，想象空间很大。
经营表现及其他

Q：2018年报上收入同增6%，经营性现金流同减降低7%，不匹配的原因是什么？
A：经营性现金流差异主要受轻资产项目的预收款影响。
Q：轻资产项目确认收入的节奏如何？
A：轻资产项目收入按照已完成工作量分阶段确认，通常到开业时已确认70%，剩余部分（维护费用和品牌授权费）在后续5年内逐年确认。
Q：门票价格近几年一直在涨，未来预计门票价格走势如何？
A：第一，今后项目凡是有2-3个剧院的地方，比如桂林预留了三个剧院的位置，都可能成为演艺谷，进而也会有两日票、三日票的需求，门票价格会相应提高，游客性价比更会提高，这种提高票价的方式有利于积累市场的口碑，价值也更高。第二，现有的题材较新的项目，公司会单独收费，比如西塘的万人旋转大剧院的“中世纪的荣耀”，这种 “第二张票”的模式有利于开拓新的空间，为宋城找到新的增长点。
Q：重点景区的团散比如何？
A：杭州宋城大概超过60%的营收是由散客贡献的，不到40%是团体游客。三亚景区85%左右都是散客，团体游客不是主力。丽江景区团散比大约3:7。目前公司的团散比非常合理，将来针对三亚景区团体游客偏少的问题，考虑向团队市场投放一些推广费用，把三亚的团体游客比例提高到25%-30%。现在要维护团队市场，不同阶段宋城的侧重有所不同。
Q：宋城演出经营管理公司业务是？
A: 主要负责宋城旗下各景区艺术团的管理整合工作。
Q：公司现有的团队创作能力如何？
A：只要有歌颂英雄、赞美爱情的精品IP，宋城的导演就能发挥作用。宋城现在的创作班子够用，一年创作两个项目相对轻松，三四个也是可以的。创作团队对艺术的理解能力很强，完全不用担心其创作力。创作不能过于追求速度，有的时候更要考虑战略迂回，哪怕效益低一点，也是为了更好的跳高。
Q：目前编创团队、演出人员规模变化趋势？
A：编创团队增加三倍，演员数量减少20%，减少的演员被调配到新开发的不同项目中。一级、二级演员的年收入能达到18-25w。创作方面，有才华的人都参与其中，将来也会给大家一个惊喜。
Q：公司短期规划非常清晰，中长期（3-6年）的战略规划是怎样的？
A：2018年公司总体收入增长6%，其实公司的3个主要的景区项目增长都超过10%，因为承担了一系列整改费用的摊销。公司自主投资项目均位于一线旅游目的地，土地及景区剧院等均为自有资产，因此宋城的固定资产价值是非常明显的。
随着公司的投资效益越来越高，创作经验越来越足，协同效应会越来越强，预计公司3年内会有爆发式增长。 
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