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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     投资者交流会        

	参与单位名称及人员姓名
	国信证券、中信证券、兴业证券、招商证券、海通证券、兴银基金、南华基金、富国基金、里思资管、敦颐资管、金百镕投资、和乾投资、银宏投资、财通证券、明智资管、新华资管、兴全基金、安信证券、华泰证券、益盟、中信建投、上投摩根、华安基金、平安资管、星石投资、Anatole Investment、东方财富证券、辰翔投资、弘毅远方基金、益理资产、东海基金、复星保德信、红阳资本、鑫元基金、美洲豹资产、华泰柏瑞基金、农银汇理基金、上海德邻众福资管、上海士腾资管、华金证券、辰阳投资、君厚资管、上海金辇、银河基金、永安信邦、上海易正朗、人保资产、睿远基金、嘉实基金、国泰君安、广发证券、长江证券、上汽欣臻、兴证资管、德邦基金、宽旭资产、建信保险资管、沣博资产君富投资、国泰元鑫、益菁汇资产、中泰证券、博时基金、国海资管、申万宏源证券、光大保德信、玖龙资产、中金基金、山合投资、国都证券、中银基金、上海大正投资、景泰利丰、精富资产、华夏九盈、太钢投资、丹羿投资、邓普顿基金、淡马锡富敦、中海基金、泓湖投资、农银人寿、GIC、银华基金、东北证券、东吴证券、凯石基金、永赢基金、同犇投资、泽芝资本、上海文多资产、交银基金、渤海证券、八尺龙投资、长江养老、重阳投资、宝新资产、泓澄投资、国盛证券、西部证券、陕西文投、中融基金、瀚伦投资、盟洋投资、浙商证券、恒复投资、天合资产、钜豪投资

	时间
	2019年8月22日

	地点
	公司会议室

	上市公司接待人员姓名
	董事长黄巧灵、总裁张娴、常务副总裁商玲霞、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
	一、公司未来成长空间展望
Q1：新一轮桂林张家界项目的成功，持续验证了宋城商业模式。未来新项目大致是怎样的节奏，未来能做几个项目，目前的产能每年2-3台能否跟上？
A：公司一直聚焦演艺主业，第一轮扩张后，有2、3年的优化期，这其实非常有必要，主要是在总结上一轮投资的经验、不足并不断优化，包括大小选址是否适合等方面。公司项目的规划设计和投资额也一直在优化、降低，第一轮丽江、三亚项目投资基本上都花了5.5亿元，现在，同样的规模下桂林、张家界项目可以节省一亿多投资，这主要是剧院等各方面设计都做了优化。目前，我们每个景区都会考虑配套两个剧院，一方面有助于丰富景区内容，而且两个剧院旺季承载能力会增加，另一方面有利于防范风险事件，保证景区的持续运营。新一轮项目中，由于剧院是核心资产、且呈矩阵集聚式布局，公司预计未来5年仅剧院投资优化这方面就有望给公司节约20亿元，项目建设周期也比过去少了3个月，同时，项目编创和运营上也更有经验，将更有力地确保项目成功性。
从开业节奏来看，公司第一轮扩张已经向市场证明，在2013年9月-2014年5月九个月的周期内连推三个项目均顺利落地且大获成功，因此，未来平均一年2-3个新项目是在公司把控范围内，如果用演艺谷剧目形态定位的话，年创作的演出数量还会更多，当然，密集推出项目后也必然需要阶段性的休整，对节奏进行把控、以及进一步优化提升规划、编创、运营方案等。

另外关于开业时点，如果在上半年开业，大部分项目应该可以做到当年盈利，但如果下半年开业，当年盈利是比较难的。

未来发展：
1、国际化，公司要做，但不会盲目，会结合市场、当地实际不断调整最佳方案和最优投资额；澳洲项目的投资额方面已明显优化。目前澳洲项目主要是因为政府规划中的高速公路会通过项目选址，导致公司澳洲项目的入口等设计方案需要同步做适应性调整，所以时间会往后挪，但本身靠近高速，后续对公司澳洲项目的交通也是利好。此外,包括东南亚等演艺市场成熟的国际区域公司也会关注。

2、国内，有几类区域都值得公司去拓展，一是一线旅游目的地，二是类似北京、上海、成都等旅游人数多、居住人数也多的一线城市，三是经济发达、人口集聚的珠三角、长三角区域内的二三线城市，四是结合轻资产经验的其他城市、区域，目前有很多意向或需求，但公司也要保持自己的节奏，并不是越多就越好。总的来说，如果市场认为一个项目若投资两个亿，稳定期每年赚5000万利润的模式可以做，那中国的开发项目潜力不会低于100个，但公司会根据自身的节奏，相对首选市场容量较大的项目、同时兼顾开拓演艺谷新形态，打造旅游目的地。

3、巩固内生业务，公司会对已开业的项目会不断巩固、扩容。
Q2：演艺谷模式的后续展望？
A：公司在2014年更名时，详细对比过各类主题公园的优劣，分析了全世界的海洋公园、森林公园、游乐类主题公园各方面，比如游乐类主题公园由于单体设备投资额高、运营生命周期短，导致折旧费用高、而且资金投入频率高，因此盈利能力并不理想，而公司一直所从事的演艺形态投资规模可控，一旦产品做好，盈利能力强、运营周期长，因此公司一直坚持演艺内容为公司发展的核心方向。

演艺谷形态将首先在杭州宋城进行深度打造，今年底三号、四号剧院建成后，加上改造后的丽江恋歌剧院，景区内3000个以上座位的剧院就有五个，加上其他小剧场、室外表演区等，明年宋城景区内座位数就有2万个。仅以五个大剧院计算，假如每个剧院上演3台表演，五个剧院每天就至少可以接待4.5万人，量是很大的。高峰期，目前一座剧院可以演8场，5座就是40场，也非常可观。与此同时，公司近两年抓五星级服务，标准化管理，会对所有景区进行整改，小到司机、导游、游客的休息室，门口的设施，各个景区的硬件整改都将在明年4月完成，整体进一步提升设施和内容。

明年的重点：内容为王。目前宋城杭州本部规模大一点的演出共4台，千古情、大地震、映山红，丽江恋歌等，明年这个时候预计将有10台演出，还会通过引进外部演出进一步丰富演艺谷的内容，一天的游览将不能看完所有的演出，宋城届时会尝试2日票、会员制等，推动存量项目进一步提升，进一步打开成长天花板。公司在重点探索内容的丰富性，以后的宋城是内容为王，无论老人、小孩，小资、年轻人，总有不同的剧目适合不同的人群。公司认为杭州未来长线主要的瓶颈在于停车场，所以公司正在与政府积极协商，拟建一个立体停车场和更多的地下停车位。同时宋城景区还会增加一个6米高的空中道路，增加游客通行量和景观。
演艺谷模式未来西塘和其他珠三角或重点二线城市可能更值得期待，围绕更大规模的项目体量、剧目内容、市场覆盖面和游览周期去打造。
Q3：现在出游主力是95后、00后，所以我们在节目编排是否考虑迎合年轻观众的口味？我们在营销层面怎样去触发年轻顾客？
A：长江后浪推前浪，我们在创新上要跟随年轻人的时代。公司认为千古情是经典，不会过了10年就不行了。同时公司也在试水自创小资情怀剧、儿童剧、以及沉浸式演出等各种演艺形态。另一方面，也可以通过采购外部剧目迎合95后、00后口味，成本也不高。公司有全国这么多的剧院平台，比单场演出有非常大的成本优势（装台、公安报批等要求时间长，边际成本高）。跟得上时代方面，一方面是我们自己要创新，开发新产品，另一方面通过搭建平台、采购第三方内容，这个完全不要担心。

整合营销：未来营销推广计划将各地的项目、活动进行整合，比如统一时间，全国各地千古情景区都在举行类似火把节，泼水节、狂欢节等各种活动或巡演，这样的营销投放集中、效果也好。

Q4：能不能把宋城打造成一个平台，让更多年轻的导演来编创、培养新人导演？ 
A：总导演的角色对经验、阅历、创意把控力等综合要求非常高，需要各方面的综合素养和长期的积累。公司现在就是一个创作平台，例如音乐、服装、视觉等都会和最专业的学院、公司合作，同时公司一直在实践中培养新人，这些新人编导能够在某一方面提供非常有创意的想法，但尚难以把控全局。整体创意走向和总导演需要黄导把控，然后对各个分场、音乐、舞美、杂技等进行整合，且成熟的外部合作费用某种角度而言是低于培养一个新人的，关键在于总体的把控力和眼界。
二、存量项目进展跟踪
Q1：上半年各项目的客流和单价具体表现？
A：宋城的销售渠道多样化，不同渠道的客单价差异比较大，我们提价和大环境、消费能力、项目和渠道的成熟度等情况有关，逆势而为涨价不见得是好的方案。公司更关注团散比，散客、终端和电商渠道的客单价高于团队价，公司积极推进渠道的散客化和电商化。
杭州宋城：4-5年前，散客营收跟团客营收持平，目前散客营收占比约65%。

三亚：开业以来散客占绝对多数，最近两年也在注重开拓团队市场，注重团客开发，目前散客占比80%。

丽江：今年受益于大云南整治见成效，且公司电商独木桥分润系统以丽江为蓝本调整，与客栈的分润系统等优化推动，目前散客、终端收入占比70%左右。

桂林、张家界等新市场还在开拓， 团队收入占比在60-70%，未来会越来越优化。

整体来看，公司与各渠道的合作方式越来越成熟。

Q2：三亚、杭州本部收入增速有所放缓，什么原因？
A：杭州今年旅游的大环境表现平淡，不少景区酒店营收都是10%多的下滑，但杭州宋城在高基数的基础上实现增长，已经很突出了。三亚其他景点（除了森林公园因为新上玻璃栈道客流增加外），其余也是10%多的下滑，主要是经济环境以及海南建自贸区增加很多限制因素。

Q3：杭州本部的毛利率为什么上半年下滑了5%？
A：杭州本部毛利率同比下降约5%，主要原因是：1）宋城景区18年整改，同比增加折旧摊销约230万元；2）公司为了宋城景区扩容及解决停车难等问题，新增租赁停车场等成本同比增加约480万元；3）宋城景区为增加演艺氛围与内容等增加维修费用约1600万元。 

Q4：杭州乐园的整改？1号剧院推出，这部分如何售票的？是否会与宋城千古情打包？
A：杭州乐园主要是游乐设备型公园，很大一部分营收结合水公园，集中于7-8月，和杭州宋城存在差异。游乐类主题公园的问题就是需要不断增加设备投入，不属于公司未来发展的重点，公司主要还是侧重演艺方向。今年对杭州乐园的整改主要是更换了摩天轮，同时对杭州乐园的大剧院进行了整改。今年虽然市场竞争激烈，杭州乐园整体表现还是很不错。未来的计划不会以更新设备来引导市场，长远的方向是与生态园、烂苹果乐园等进行整体规划，持续融入年轻、演艺、活动的元素。
Q5：园区内的产品越来越多，目前衍生品的情况？迪士尼门票占比不到50%，公司未来的目标？
A：流量的二次变现非常重要，公司每年各个景区几千万人次不变现非常可惜，但变现需要时间。公司目前做了10多个品类，但纪念品需要IP打造，宋城目前没有非常知名的IP，但公司一直在朝这个方向努力。衍生品销售额与单店面积大小相关，以前几个项目的衍生品店都比较小，100平米左右，销售量不高，但张家界店衍生品店面积比较大，400-500平米，销售量一下子就上去了，每天销售几万元。所以公司未来也会对三亚、丽江等景区的纪念品店进行改造和扩容，销售方式也趋于多元化（自创、自购、代销等），并在打造自身IP的同时考虑与其他的网红IP合作推广，也可以借势推市，在各个景区创造网红打卡点。

迪士尼门票收入占比不到50%，是因为酒店占比高。未来演艺谷会有酒店形态，千古情系列本身就在优质的旅游目的地，社会化的酒店供应足够，所以一般不考虑酒店配套。
三、第二轮项目情况？
Q1：张家界、桂林项目的体量对标？对标丽江、三亚？
A：从单个目的地的旅游人次来看，桂林、张家界均高于丽江、三亚，原因在于丽江、三亚较远，可进入性相对差、成本高。所以桂林、张家界旅游的基数是更好的，关键在于我们如何去扩大市场、转化市场。
Q2：张家界项目定价？桂林项目情况
A：新项目刚开始会根据市场竞争情况灵活定价，后续再逐步爬坡提升，每个新市场开始都有个从竞争到平衡的阶段。桂林项目目前客流收入已经明显超过刘三姐，表现突出。

Q3：西安千古情的选址位置如何？
A：目前的选址在城郊，相对高峰期不容易堵，处于兵马俑回程的必经之路，兵马俑回西安后2/3的位置，看完兵马俑正好看千古情，然后再返程，与旅游动线是一致的。公司非常看好西安项目，目前建了4个剧院，未来前景可观。

Q4：上海项目的情况？
A：
1）进展：上海项目的报建手续比较复杂，上半年已经全部开工，建设进展符合预期，计划明年和大家见面；

2）定位：上海政府计划打造亚洲演艺之都，对宋城项目充满期待；

3）渠道：上海众多旅行社、OTA积极与公司接洽，希望宋城能够早一点开出来；

4）内容：上海项目兼顾旅游演艺和城市演艺，规划了不少于3台的演出，其中千古情老少通吃，浸入式演出吸引年轻人，国际歌舞吸引商务客人，同时还会联合黄浦江码头文化，做一个室内到室外的延伸。

Q5：上海项目兼有旅游演艺+城市演艺，其中未来城市演艺方面的布局？ 
A：上海有他的优势和弱势，相对不足是土地面积比较小，但上海剧目创作中还是很有信心的。上海这么大的城市，没有一个驻场演出，这和上海的经济发展是不匹配的，所以这个意义本身就是非凡的。并且，上海本身商务客人等也非常多，并不完全依赖华东线。像成都、南京、北京等许多城市都有演艺的需求。
Q6：西塘项目展望？
A：演艺谷模式探索，西塘地理位置优越，要树立长三角演艺中心的地位，吸引周边苏锡常、上海本地人等各种常态人群。西塘会有各种各样的演出，形式非常多元化。

Q7：考虑到未来科技的发展，是不是会成为宋城发展的威胁？

A：人的现场演出是有情感和交互的，这是科技项目很难取代的。技术更新变化很快，我们也在尝试像VR骑乘秀这样的科技项目，但科技只会是未来的一个选项，而不会是全部。现场演艺会一直存在和温暖人心。
四、花房重组后的表现？
Q1：六间房情况？估算5-6月花椒的减亏也是比较明显的，这块发展如何？
A：六间房本身经营与去年同期基本持平，同时，花椒开始明显减亏。花椒减亏原因一是成本控制得当，二是部分主播的分成比例也是逐步下调到市场通行的比例，以及增加更有效的内容和新的玩法，整体经营基础扎实，并呈现良好增长的趋势。

公司花房重组带来的收益：1、六间房和密境和风重组给公司带来公允价值变动损益，实现投资收益1.53亿元（其中：2018年底分步整合时有计提部分，今年重组完成则从综合收益中转出来，一次性实现公允价值变动带来的投资收益1.53亿元），2、1-4月持有六间房76.96%的股权，并表六间房带来的合并利润 ；5-6月重组完成后，公司对六间房改为权益法核算，按权益法计算六间房的长期股权投资收益，上述两项合计带给公司约1亿元归属母公司的净利润。

公司中报披露的参股公司六间房的报表业绩是2000多万，这个主要是六间房编制合并报表时采用了密境和风反向收购六间房的会计处理方法，按照反向收购编制公司合并报表，即以密境和风为会计主体（或理解为母公司），合并六间房5-6月的利润。

	附件清单（如有）
	无

	日期
	2019年8月22日


1

