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国内主题公园重资产为主，疫后看挑战与机遇

本土主题公园回顾：“地产热+内生IP 不足”下多重资产发展

国内主题公园发展重资产为主：既有地产热的背景，也因IP 和产业链延展能力相对
较弱。从中国主题公园发展历史看，在大多本土主题公园都缺乏超级IP的情况下，
为了吸引游客并提高进入壁垒，往往会投入资金购买更先进的游玩设备。以欢乐谷
为例，其经营理念是“建不完的欢乐谷，玩不完的欢乐谷”，以大型游乐设备不断
更新升级作为吸引游客主要手段。同时，在土地增值较快的时期，房地产企业进入
主题公园行业，主要通过土地增值获得收益，而经营本身盈利则相对分化。尤其缺
乏 IP 支持下，主题公园容易同质化竞争，复游率低、二次消费占比小等问题，制
约其经营表现。根据中国主题公园研究院数据，2019 年，中国境内共有主题公园
339 座，其中 25%亏损、22%持平、53%盈利。

中等体量中等连锁——“形象
IP+主题公园”模式：中等体量的主题公园单纯依靠自制 IP
突围难度较大，因为一个好 IP 的打造需要先通过优质的影视、动漫或游戏积累足
够的用户基数才能用于主题公园。派拉蒙每年在IP 打造上花费超过数亿美元，华强
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方特也是持续多年投资才打造出了“熊出没”IP。因此对于中等体量主题公园来说
，外购 IP 或许是短期提升盈利的可行方法，但需要与主题公园本身流量等充分融
合。海昌海洋公园通过外购获得了知名IP“奥特曼”授权，不仅打造了奥特曼主题
馆，还准备在全国多家景区设立奥特能量站售卖相关衍生品。

疫情下主题公园经营承压，客源、IP 等差异加速分化

疫情下主题公园经营承压，重资产、刚性成本带来经营压力。一方面，由于主题公
园相对易人员聚集，疫情下游客出行意愿受可能降低，且疫情严重时主题公园直接
面临闭园压力。中国主题公园研究院数据显示，2020
年疫情初期，全国339家主题公园、1736 家游乐园、327 家水上乐园、89
家动物园全部关闭，正在建的81 个主题公园、水上乐园项目全部停工。此后，在
疫情反复中，不同区域主题公园也阶段闭园，从而影响主题公园整体客流及收入表
现，进而影响现金流。

另一方面，主题公园通常重资产且规模较大，刚性成本较高（折摊、财务费用及日
常运营的人工和机械设备维护费用等），在客流量受限的情况下，高经营杠杆进一
步放大经营压力。其中，不同类型主题公园，刚性运营成本相对差异，导致疫情下
的经营表现相对分化。其中动物类和设备类主题公园，刚性营运成本占比更高，而
部分演艺类主题公园则部分可调节。海昌海洋公园董事局主席王旭光2020 年 3
月曾表示，其主题公园 85%成本相对刚性，故疫情阶段承压显著。本土主题公园二
次消费占比低，进一步影响其疫情下抗风险能力。主题公园二次消费包括餐饮收入
、住宿收入、衍生品收入等。相较于国际知名主题公园如迪士尼、环球影城等，我
国大部分主题公园所涉及的产业链条短，收入结构相对单一，产品附加值较低。根
据中国主题公园研究院数据，国内主题公园的门票收入占比约 70%，而国外大型主
题公园的门票/零售/餐饮的比例大致为3:3:4。门票占比过高导致国内主题公园对客
流量的敏感度更高，叠加疫情导致的客流量的下降，加剧其经营压力。鉴于此，二
次消费占比的提升一方面能提升主题公园的收入结构的多样性，提升盈利能力，另
一方面也能提高游客的复游率和游玩时间。以海昌海洋公园为例，2021H1 其收入
结构中门票销售占比达65%，在引入奥特曼IP后海昌开始在酒店、餐饮和衍生品方
面发力，到 2022H1，海昌的收入结构中门票/非门票收入占比分别为
46%/54%，门票占比较 21 年同期下降了19pct。而二次消费的基础是强大的 IP
池，IP 越强大对应的产品附加值越高，因此二次消费占比的提升是改善本土主题公
园盈利能力的关键，但往往需要依赖IP 为基础。
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周边游主导有助于主题公园疫情平稳期相对较快复苏。由于主题公园一般以周边游
客群为主，阶段疫情企稳时表现较突出。去年开业的北京环球影城在今年Q3首次实
现 EBITADA 盈利，京津冀等周边游客构成其主要客源；而受益于周边游的支撑及
IP，上海海昌海洋公园 Q3 表现亦不错，国庆期间上海主题公园接待游客超 16
万人（本地游约 70%），恢复至疫情前 90%水平（兼有奥特曼IP 的影响）。

国际主题公园：IP 系核心，龙头复苏有韧性

综述：经济发展与人口规模系基础，形象IP 与模式IP系核心

全球主题公园：经济发展&人口规模奠定基础。根据AECOM&TEA《2021
全球主题公园和博物馆报告》，全球前 25 大主题公园中有 9 家位于美国，6
家位于中国（包括中国香港），4 家位于日本。其中，全球前十大大型主题公园运
营商主要来自拥有经济和文化优势的欧美地区，美国拥有 5
家（迪士尼、环球影城、六旗娱乐、雪松会娱乐、海洋世界），英国拥有默林娱乐
1 家，中国依靠人口规模优势拥有3 个席位（华侨城、华强方特、长隆集团）。主
题公园的布局一方面和当地文化有关（文化输出能力、旅游消费偏好），另一方面
也受经济发展水平、人口数量、交通网络发达程度等影响，经济基础、人口规模系
主题公园的重要基础。

强 IP 系国际主题公园龙头成长的核心，形象 IP 为主，模式IP 相对为辅。从国际主
题公园龙头来看，主要以迪士尼、环球影城为主，前者通过各类经典形象IP尤其动
漫 IP 的全产业链变现排名主题公园第一，而环球影城则依托经典电影形象IP 沉浸
体验打造核心竞争力。默林娱乐通过并购扩张，其乐高乐园相对偏形象IP，但也有
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其他多元产品，从总规模来看，系全球第二大主题公园集团。而法国狂人国，通过
演艺集群模式 IP 形式，也实现较好的成长。后文我们将重点分析上述主题公园成
长特点，为国内主题公园乃至旅游目的地成长提供思考与借鉴。

迪士尼——强形象 IP 全产业链变现和轻资产输出的最佳案例

迪士尼是全球最大的综合性传媒公司，打造了以 IP 为核心，媒体网络（电视广播
）、影视娱乐（电影）、主题公园、衍生品（消费品）及游戏五大业务板块互联互
通的全产业链文娱综合体，建立了从上游影视制作到下游主题公园及衍生品变现的
生态闭环系统，迪士尼的 IP
扩充和运营为本土主题公园提供了极佳的学习素材。2019 年其整体收入达到 696
亿美元，疫情前复合增速19%，业绩111 亿美元。

全产业变现，深度挖掘 IP 价值。强 IP
是迪士尼实现全产业链变现的基础，上游影视产业打造并推广 IP 获得票房和订阅
费，以此作为主题公园运营、衍生品授权的资源，获得门票和二次消费收入，主题
公园的成功也是上游影视产业票房和订阅收入的基础。2021
迪士尼年媒体及娱乐分发业务（包括媒体网络、影视娱乐、DTCI）收入达 509
亿美元，占比 75%，主题乐园体验及消费收入为166 亿美元，占比 25%。主题公
园体验和消费收入中门票收入仅占比32%，园内食品、商品及饮料/酒店住宿/商品
许可分别占比 23%/20%/16%。并且，依托IP
加成，公司不仅今年以来持续提价，并通过引入了 Genie+和 Lightning Lane
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等付费快速排队服务进一步提升二次消费。

本土市场重资产，海外轻资产扩张降低风险。我们此前报告《寻找中国版迪士尼，I
P+产业链变现助推龙头崛起》曾分析，迪士尼轻资产扩张的前提是拥有强大的品牌
影响力和强 IP，这不仅可以让迪士尼在和对方合作的时候掌握议价主动权，还能收
取固定的收入降低经营不确定性带来的风险。在扩张模式上，迪士尼在美国本土主
要采取的是独资投资及运营管理，在海外扩张时为了降低风险主要以合资及品牌授
权特许经营为主。虽然法国巴黎迪士尼和中国香港迪士尼经营有所波动，但由于可
以依托迪士尼管理公司（迪士尼 100%控股）每年收取一定的管理费用，因此风险
仍相对可控。而东京迪士尼和上海迪士尼则展现出了较好的盈利能力。其中东京迪
士尼获得了巨大的成功，1983
年对外开放，第一年就创下了1036万人次的客流神话，仅用 14 年就创造了 2
亿入园人次，而且游客当中超过90%以上是日本游客，复游率超过 90%。但迪士尼
仅收取部分门票提成。此后上海迪士尼项目，公司则通过资产公司、运营公司联合
运作的方式，有望获得更大的收益回报。综合来看，迪士尼通过合资或特许经营实
现轻资产输出能降低经营风险，而这一切的基础在于迪士尼强大的 IP 和品牌。

环球影城——强形象 IP 支持，全球扩张的影视主题公园龙头

环球影城(Universal
studios)系世界上最大的电影类主题公园，归属于Comcast旗下的 NBC Universal
，系非上市公司。环球影城发源于美国好莱坞，目前在洛杉矶、奥兰多、新加坡、
日本、中国拥有 5 座主题公园，根据AECOM
发布的《2021年全球主题公园调查报告》数据，2021
年环球影城接待游客数量为2907万人次（除去北京环球影城），2018 年该数字为
5007 万人次。环球影城的特色在于将电影主题与游乐相结合，游客可亲自体验电
影中场景的拍摄，是集游乐项目、酒店、餐饮、购物为一体的大型主题公园。经营
数据上，结合前文，NBC 环球主题公园业务 2022Q1-3 收入为 54.28
亿美元/+71.61%，同比19 年同期增长24.18%，恢复良好，北京主题公园亦在
2022Q3EBITDA 转正。
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法国狂人国——演艺模式 IP 龙头，打造世界顶级演艺主题公园

法国狂人国主题公园是一家拥有 17 场表演、25 家餐厅、6
家主题酒店的以多类型演艺节目为特色的历史主题公园。经营数据方面，2018
年接待游客230万人次/+1.8%，营收 1.12 亿欧元;2019 年营收为 1.15
亿欧元/+11%，净利润0.18亿欧元/+125%;客单价约 50
欧元，重游率＞60%，过夜游客＞50%。

法国狂人国的商业模式：打造较高质量的演艺集群构筑核心竞争力。法国狂人国的
模式是以多数量极高质量的演艺节目为核，打造一个沉浸式的古欧洲世界，并作为
旅游目的地引各地游客前来，通过酒店、餐饮、门票变现。法国狂人国的模式有点
类似迪士尼，即将所有的演艺 IP 融合在一座主题公园之内，加上高度还原的古建
筑和古代生活场景，围绕着让游客“忘记自己身处21 世纪”的理念，打造了一个
具有强代入感的古欧洲世界。法国狂人国的商业模式能够跑通主要依靠的是数量众
多且不断更新的极高质量演艺节目，这也和狂人国定位非盈利组织可以将利润全部
投入节目打造密不可分。对本土主题公园来说，狂人国可以借鉴的点主要包括以下
两点。

①室内演出+室外演出兼具：法国狂人国的演出形式是室内外结合，二者占比相近
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，其中最受欢迎的包括《Cinéscénie》、《幽灵鸟舞会》、《胜利的征兆》、《黎
塞留的火枪手》、《航海家的远征》，前三场都是大型室外演出，《Cinéscénie》
更是被称为世界上最值得观看的演出之一，据官网介绍数据，节目时长约90min，
需要 2550+专业演员、3000+志愿者、23 公顷演出场地、28000
套服装，结合了烟花秀、3D 光雕投影、无人机、360°音响系统等形式，完整地回
顾了法国从中世纪到二战的历史，每年观看游客超过 36
万。虽然受制于天气等各种原因，该节目只在每年 7-9
月的周五周六两天夜间上演，全年演出仅28
场，但这是狂人国复购率高的重要因素。对于演艺 IP 来说，极致的沉浸感能将观
看者完全带入彼时的场景，而室内外结合的演出形式会更容易让人置身其中。在疫
情防控的要求下，室内外结合的演出形式也会更有优势。

②演艺集群模式，满足不同客群需求：参考执惠文章《亲历“狂人国”：没有大型
设备，半年收获 250 万游客，它是怎么做到的？》，狂人国能有50%的过夜游客一
方面是因为其地理位置较偏（从巴黎自驾需要3h 以上），更重要的是因为其拥有
数量众多且编排合理的优质演出节目，一般游客如想全部观看至少需要2天时间。
从节目的质量看，狂人国至今共创作过 26 个节目，每个节目都需要3-5年精心编排
才能推出。此外，狂人国还会对过往的经典节目进行更新以保持吸引力，例如《Ci
néscénie》就曾经历过多次改动并加入了无人机环节。无论从演出所基于的历史故
事，还是演出服饰、音乐编排、演员演技，狂人国的节目都是顶尖的，这也和狂人
国定位于非营利组织，每年会都会将利润再次投入新节目开发追求极致的效果密不
可分。国内大型室外实景演出“印象刘三姐”虽然从质量和震撼度来说也不逊色，
但由于节目数量少，不存在因为观看演出而过夜需求。从节目数量和编排上看，目
前狂人国有日间演出 11 场，夜秀2 场，室内展览型演出4 场，节目的类型即包括
室外宏大的实景演出，也有沉浸式的室内演出，还有妙趣横生的飞禽演出等，游客
不容易有视觉疲劳感。

疫后复苏：今年以来国际主题公园龙头恢复超疫前，彰显韧性

全球来看，疫情对任何主题公园影响深刻，对较为依赖远途游客的国际主题公园来
说更是如此，但是像迪士尼、环球影城等有超强的IP 优势的主题公园，其韧性和盈
利能力更强，今年以来收入和营业利润超过疫情前，验证其复苏弹性。总体来看，
2020 年疫情下龙头阶段承压，2021 年开始逐步复苏。根据AECOM发布的《2021
年主题公园和博物馆报告》，北美地区Top20 主题公园2021客流量恢复至 2019
年的 66%，主要系部分长途客源尚未恢复。2021 年NBC
环球主题公园业务收入和营业利润分别恢复至 2019 年的 81%、51%：2021
年迪士尼主题公园收入和营业利润分别恢复 74%、44%（对应迪士尼 21Q2-22Q1
与19Q2-20Q1 财季数据）。迪士尼：今年前三季度主题公园收入和营业利润恢复
超过疫情前。今年Q1-Q3（对应公司 2022Q2-Q4
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财季，下同），迪士尼乐园和度假村业务营收同比增长66%（较19
同期同比增长约 11%）；营业利润较去年大幅增长同时，较19 年同期仍增长18%
。不仅营收和业绩均恢复超过了疫情前，且业绩恢复尚高于收入恢复。单季度看，
迪士尼主题公园今年 Q1-3 持续复苏，其中 Q3 营收恢复持平（飓风天气影响阶段
闭园），营业利润恢复有所减缓（通胀等导致成本费用阶段上行）。营业收入（今
年 Q1/Q2/Q3 同比 19
年分别增长+8%/+12%/+12%），营业利润（Q1-Q3分别较 19 年同期增长
17%/27%/10%），Q3 增速略放缓与通胀人工等成本提升相关。综合来看，迪士
尼的恢复一方面来自客流逐步的复苏，另一方面，迪士尼在优化体验基础上，在其
主要乐园均采取了门票提价措施，并引入Genie+等付费排队服务及其他配套进一
步助力了二次消费提升，进而有助于加速其经营利润的恢复。

自制+外购协同共进，合计构建+精细运营实现形象IP 升级形象

IP 自制需要极强的影视动漫制作能力，时间成本高，风险大。IP 自制需要本土团队
拥有极强的影视及动漫制作能力，能够利用影视及动画技术构建或还原一个主题世
界，时间成本很高，且存在推广不顺利等诸多市场风险。海昌海洋公园最早计划以
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369 战略打造七萌团自主 IP，计划 3 年培育市场，6 年快速扩张，9年深化发展，
实现从孵化、产品、推广到授权的价值逐级释放，但此前见效相对较慢。华强方特
利用 10 年时间打造了 IP“熊出没”，但此后持续新IP
制作上挑战也不小。我们认为，自制 IP 从长期来看是必须的，也是必要的，但需
要本土影视动漫技术逐步成熟、本土消费者文化认同感加深等诸多因素的助力，往
往需要较长时间，同时也相关运营主体各方面沉淀积累推动。

IP 体系的建立需要考虑适配性和潜在客群。IP 体系的建立需要考虑主题公园自身的
定位，不同主题公园的主力客群存在差异，打造IP 时需要注意适配性。从迪士尼的
IP 扩充经验看，其最开始是以米奇系列、白雪公主和小熊维尼为主的，客群主要是
亲子，后通过爱丽丝梦游仙境、狮子王、加勒比海盗等逐步扩大客群，到2005
年才开始收购皮克斯、漫威、卢卡斯，IP
从最开始的童话故事扩展到科幻角色，实现了多年龄段受众的覆盖和 IP 池的不断
更新。因此对本土主题公园来说，在目前阶段无论是外购还是自制，都需要确定自
己的主力客群，选择和自身适配性最强的 IP。

华侨城欢乐谷——逐步尝试 IP 化。华侨城旗下欢乐谷主打的是刺激的游玩设备（
过山车、跳楼机等），忠实客户更多是追求游玩体验感的青少年，父母带一个小孩
是最常见的组合，但目前也尝试 IP 化，扩大二次消费占比。由于其自有 IP
不足，因此主要是通过签约国内知名IP 的方式来推动IP化进程。2016
年欢乐谷签约原创动漫 IP“饼干警长”，2019
年欢乐谷和奥飞娱乐签约引入超级飞侠
IP，并和“第五人格”、“梦幻西游”等手游IP 合作丰富了主题活动，2020 年引
入了国家宝藏和中国国家地理等国家级IP，IP覆盖的人群包括了亲子、青少年及成
年阶段，和欢乐谷的定位也比较契合。欢乐谷的 IP 池更本土，更具有游玩的性质
（如梦幻西游、第五人格）。我们可以看到，在“地产+主题公园”模式走弱的情
况下，华侨城正在积极探索“旅游+IP”的新模式，目前通过自制和合作打造了数
十款IP，IP 化进程初具成效。总结来说，对于国内主题公园而言，重要的是寻找和
乐园基因相匹配的IP，通过IP 不同维度的合作和延伸，提高全产业链的变现能力和
轻资产输出能力，进而在后疫情时代能更好的争取自身蛋糕。

与时俱进+科技赋能+合理设计是 IP 运营的关键

IP 升级不仅仅是好 IP 的打造，更重要的是对 IP 的合理运营。此前华谊兄弟拥有《
非诚勿扰》、《太极》、《狄仁杰》等知名影视IP，并通过建立华谊小镇来实现 IP 
变现，但缺乏有效的互动延伸，且更新相对不足。反观环球影城，同样为观众展示
影视 IP，环球影城会精心设计场景，利用各类科技增强沉浸感和体验感，整体具有
较强的吸引力。
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演艺模式转型——杭州及上海项目。疫情背景下，公司强化演艺集群模式探索，一
是杭州全面扩容试点，二是打造上海项目。杭州试点演艺集群模式，2021年7月 18
日-8 月 25 日杭州项目针对本地游客试点夜游活动，上演了全新演艺秀《喀秋莎》
、《WA！恐龙》、《大地震》、《幻影》，还有户外的集装箱音乐节、《库克船
长》等，定价 50 元/99 元不等，针对中老年、亲子、Z
世代等不同客群。上海项目于 2021 年 4
月开业，当年五一小长假经营数据亮眼，共接待游客近18万人次（散客比例超过
99%），客单价高达 399 元，实现收入超2500
万元（亲子秀/带餐秀收入分别占比 35%/5%）。目前上海项目还在调整当中，在
闭园期间也在持续丰富剧目，改善管理，未来疫情企稳有望带来更多期待。总体来
看，通过近两年杭州和上海的尝试，公司未来城市演艺探索方面也逐步找到更适合
自己的方向。未来伴随疫情企稳，我们预计公司在现有千古情项目的基础上，首先
聚焦亲子刚需需求，积极拓展亲子系列，以此不断强化其演艺模式IP,并通过不同项
目客群特点进一步针对性升级，从而有望获得更大的盈利成长空间。考虑疫情下的
产能扩充及新模式探索，未来复苏下公司弹性可期。考虑2019年公司仅杭州、三亚
、丽江、桂林、张家界 5
个自建项目运营，其中桂林2019年仍处于爬坡期，张家界系开业首年拖累。而
2020-2021 年，公司西安、上海项目先后开业，九寨项目复园，再考虑杭州、三亚
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等项目容量扩容（剧院增加），故未来如果客流完全复苏，公司产能较此前相对倍
增，复苏成长弹性可期。与此同时，疫情下，公司进一步优化成本费用控制，从而
为全面复苏下盈利能力的进一步提升，提供了有利支撑。

中青旅——国内古镇模式 IP 引领者，关注再融资新政下新机遇

公司 1980 年旅行社业务起家，1997 年年底 A 股上市，系国内A 股首家旅行社类
上市公司。公司最早系团中央背景，历经多年，中青旅在团企相对市场化的激励机
制下，利用旅行社现金流相对充裕的特点进行了多元化的布局，逐步成为一体化的
旅游龙头，涉及旅行社、会展旅游、连锁酒店、景区运营、彩票、IT等业务，其中
，休闲古镇模式 IP
是公司最核心的业务看点，主要包括乌镇、古北以及参股在建的濮院景区。2018 
年初，团中央对上市公司的股权划转至光大集团旗下，公司与光大融合中不断摸索
新一轮发展方向。

持续内容丰富品牌赋能,全方位打造古镇模式 IP

整体来看，公司目前核心的景区主业包括乌镇、古北和储备的濮院三大项目，其中
乌镇发展多年系国内古镇景区 NO.1，持续内容丰富打造独有古镇IP 模式名片，并
以此进行扩张。古北水镇系乌镇模式的复制，系周边游的代表；濮院项目预计今年
已经初步达到部分开业条件，疫情企稳后有望开业，中线有望接力成长。乌镇：IP
内涵持续升级，国内古镇景区 NO.1，未来复苏弹性可期。乌镇是国家5A
级旅游景区，起步于 1999 年，经过了 10 来年的发展，其客流和客单价保持了近
10 年的持续量价齐升。乌镇收入规模从 2008 年的2.41
亿元成长至2019年的21.79 亿元，收入近 10 年年均复合增速达
22%，盈利规模从2008 年6177 万到2019年 8.07 亿元，业绩近 10
年年均复合增速 26%+，堪称国内休闲景区的NO.1。
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产品升级扩容，助力疫后复苏成长。天目湖的产品大致可以分为景区产品和休闲度
假产品两类。其中景区产品主要导流为主，包括山水园、南山竹海、御水温泉、水
世界等，暑期期间天目湖还推出了夜公园产品，和水世界公园融合性较高，在丰富
游玩项目的同时也增强了对游客的吸引力，推动其2021Q3
景区收入恢复7-8成。休闲度假产品中酒店产品，疫情前出租率接近7 成，在国内
景区酒店中也较为突出。目前天目湖拥有御水温泉系列（竹溪谷酒店、度假酒店）
、遇系列酒店（遇.天目湖酒店、遇.十四澜酒店）、特色系列（南山竹海客栈等）
三大系列酒店，今年 9 月份计划推出温泉主题酒店（森酒店），今年年底将推出遇
系列高端酒店——遇.碧波园酒店。在这种情况下，公司酒店客房量有望从2019年
的450间上下增加到 2022 年底 700 间左右，扩容 50%+。并且，近几年扩容酒店
均系高端酒店，平均房价较疫情前也有明显提升。其中竹溪谷平均房价在2500元/
晚以上，旺季 4000 元+。此外，南山小寨二期还积极推进中。与此同时，公司疫
情下强化精细化管理，未来综合运营能力还有望进一步提升。从外延角度，公司对
自然资源依赖相对小，主要有一定山水资源即可，核心在于其一站式休闲度假模式
IP 的打造，异地复制扩张具备合作基因。疫情下挑战与机遇并存，公司一直积极接
触异地项目，预计仍以长三角为主，外延扩张逐渐迎来机会窗口。未来，若出行放
开，公司外延项目不排除有望落地，从而有望打开新的成长空间。

复星旅文——高端休闲度假龙头，专注打造度假IP 模式

复星旅文是全球休闲度假的龙头，业务涵盖度假村、旅游目的地和休闲度假服务及
解决方案三大板块。度假村业务由 Club Med
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地中海俱乐部、野奢精品度假酒店Casa Cook、新世代潮流度假酒店 Cook’s
Club 等高端品牌组成；旅游目的地包括三亚·亚特兰蒂斯，复游城、爱必侬等品牌
；解决方案包括泛秀演艺、迷你营、Thomas Cook 等品牌。

Club Med——全球知名度假村品牌，GO
贴心服务+丰富活动构筑强竞争力，聚焦中高端客群。Club Med 在 1950
年成立于法国，是全球知名休闲度假村集团，2015年被复星集团收购。截至 2022
年 6 月 30 日，Club Med 在全球40 多个国家和地区运营 66 家度假村（12
家自有，40 家租赁，14 家管理合约）。Club Med共有三种类型度假村：①主打
冬季山地运动的山地度假村；②主打水上运动的阳光度假村；③主打中国一线城市
短途周边游的
Joyview，系公司结合本土居民消费习惯推出的新模式。今年上半年录得收入
57.43 亿元，已恢复至2019 年同期的90%水平，经调整 EBITDA 为 11.65
亿元，成功扭亏为盈。Club Med 有三大优势，首先是卡位优质景区，分布在全球
各个知名景点，如法国阿尔卑斯山、马尔代夫群岛、三亚、北戴河等；其次是提供
了一价全包的模式，高质量标准化的套餐服务让游客省去诸多选择时间，能安心度
假；最后是贴心的引导服务，Club Med通过G.O为游客提供高质量的引导服务，
让游客拥有极致贴心的度假服务体验。从供需角度看，Club Med 通过提供高质量
的标准化休闲度假产品，精准切中了都市客群（尤其是亲子客群）对于优质休闲度
假的需求，一价全包模式的成功反映的是游客愿意为较少的出行选择成本支付一定
溢价，从而获得良好的出游体验感的需求。形象 IP
类主题公园（迪士尼、环球影城）更多是契合游客的情感需求，游客在以 IP 形象
为核心打造的“梦幻世界”里获得了精神和情感的满足（游客之间基本不会互动）
，而 Club Med
契合的是游客休闲度假和一定的社交需求，丰富有趣的活动替代形象 IP
成了吸引客流的重要因素。

三亚亚特兰蒂斯：一站式综合旅游度假目的地，定位高端+优越区位+丰富业态打
造高端度假 IP。三亚亚特兰蒂斯位于三亚市海棠湾，是汇集高端酒店、水世界、水
族馆、国际会展、餐饮、娱乐、购物、演艺八大业态的高端一站式旅游度假目的地
。①定位高端：2021 年平均房价为 2419 元/间夜，较2019
年提升11.63%，最贵的波赛冬水底套房约 10
万元每晚；②优越区位：三亚亚特位于海棠湾，能充分享受到 cdf 国际免税城、海
昌梦幻海洋不夜城等带来的客流量红利；③丰富业态：三亚亚特兰蒂斯作为一站式
旅游目的地，以高端酒店为核，延生拓展了诸多丰富的业态，拥有中国最大天然海
水水族馆、国内首家AHAVA 水疗中心、20万平方米的水世界、特色高级餐厅等一
站式服务项目。三亚亚特兰蒂斯以海洋为主题，切入高端休闲度假赛道，在形式上
，亚特兰蒂斯和天目湖类似，都能为游客提供吃、住、游、娱、购等全方位的服务
，但亚特兰蒂斯度假区购物属性会更强，且dcf
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免税城等周边流量端口能为其进行很好的引流，强大的度假IP
也带动了配套物业项目的销售，变现形式更加多样。
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