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全文摘要
商社观察开源视角系列电话会议聚焦新消费板块，特别是零售和社会服务领域。讨论重点在于三峡旅游的转型，从传统观光游轮转向高端度假游轮，新船投运促进产品升级与业绩增长。会议分析了三峡旅游的业务结构变化，特别是短途观光与省际度假游轮的转变，2026年半年报显示省际度假游轮对经营表现和利润率有积极影响。讨论还涉及银发人群、亲子和入境客群的需求，以及运力扩张和盈利空间的展望。最后，公司策略转向综合旅游运营平台，强调短途度假和主题游轮产品的发展，预示未来收入和利润增长潜力。

章节速览
00:00 三峡旅游游轮业务转型与增长分析
会议讨论了三峡旅游从短途观光游轮向省际度假游轮转型的核心观点，包括业务结构转型、近期经营表现、行业供需分析及未来增量预测。公司正经历业务切换，未来增长将由传统观光产品和新型度假产品共同驱动。2026年半年报显示收入利润增长，揽月号和极光号游轮的投运初步验证了经营潜力。行业受运力调控，增长依赖产品升级和客单价提升。未来计划2028年投运第二批游轮，持续丰富产品供给，推动公司向综合运营平台转型，释放收入利润。

03:48 省际度假游轮：公司旅游业务的新增长点
公司以两坝一峡为核心的短途观光游轮业务稳健增长，通过产品组合、票价调整和服务升级维持基本盘。省际度假游轮作为产品升级，26年已投入运营，上半年接待游客1.07万人，人均收入超4100元，毛利率15.6%，实现正向利润，验证市场需求和价格体系稳定性，计划增加冬季航次以提高全年运营效率。

09:46 三峡游轮行业转型与运力扩张分析
报告深入分析了三峡游轮行业从客流扩张转向品质升级的转型过程，强调了行业供需特征、消费结构变化及公司运力扩张计划。行业受到监管约束，供给扩张缓慢，未来竞争聚焦于新老船替换、产品渠道和价格。消费结构上，60岁以上游客仍占主导，亲子客群和境外游客增长显著。公司正推进4艘首季度假邮轮及第二批省际游轮的建造，预计2027-2028年投运，旨在通过运力扩张和产品矩阵完善，实现从传统观光游轮向综合旅游运营平台的转型，打开中长期收入和利润空间。

发言总结
发言人1
主持的商社观察开源视角2026系列电话会议，专注于探讨零售、社服等新消费领域的投资机遇。会议以三峡旅游为例，深入分析了其业务从单一的观光游览向多元化高端度假服务的转型。特别是“揽月皓”和“极光号”游轮的投入运营，显著提升了公司的经营业绩，并为中长期增长注入动力。他指出，三峡旅游正从传统游轮运营模式向综合旅游运营平台转变，通过新游轮的运营和产品升级，旨在创造更多元化的消费场景，从而实现收入与利润的持续增长。讨论还涵盖了省际游轮市场的供需状况及未来运力扩张对盈利空间的影响。

要点回顾
公司当前的业务结构是怎样的，为什么省际度假游轮可能成为新的增长曲线？省际游轮行业的供需状况及未来发展趋势是怎样的？
发言人1：公司的旅游业务以两坝一峡为核心的短途观光游轮为基础，同时正在转型至省际度假游轮市场。省际度假游轮通过提供住宿、餐饮、娱乐等多日度假体验，有望成为新的增长点，因为它不仅利用了区域资源和运力优势构建了稳定的经济基础，还能通过产品升级复用现有资源，并实现从传统观光产品到新型度假产品的共同驱动。省际游轮行业受运力调控约束，供给难以快速扩张，增长更多来自产品升级和客单价提升。银发人群构成核心需求，亲子和入境客群有望补充客流，支撑全年运营效率。未来，公司首批双创全年运营将贡献经济增长，第二批省际游轮计划于2028年投运，主机游轮和微度假游轮也将丰富产品供给，推动公司逐渐转型为覆盖长短途度假需求的综合游轮旅游运营平台。

公司未来的运力增量和业绩空间有哪些？
发言人1：公司规划中共有4艘省际度假游轮，首批揽月皓和极光号已投入运营，第二批省际游轮也已开工，预计在2028年投运。此外，公司在补充短途度假和主题消费产品，如微度假游轮，以满足周末短途度假需求。随着运力扩张、产品矩阵完善和运营效率提升，公司有望转向覆盖多层次消费场景的综合游轮旅游运营平台，打开长期收入和利润空间。

省际度假游轮业务近期的经营表现如何？
发言人1：近期，省际游轮业务完成了初步的经营验证，揽月号自4月18日投入运营以来，综合床位载客率保持在95%以上，单船已实现正向利润。尽管上半年毛利率受到筹备费用和第二艘船的前期投入影响，但随着极光号的投运，后续将关注其能否复制揽月号的经营成果。

公司半年报中的相关数据及省际游轮的具体运营情况如何？
发言人1：2026年上半年，公司实现营业收入4.14亿，同比增长13%，归母净利润7955万，同比增长25%。其中，省内观光游轮业务稳健增长，而省际游轮接待游客1.07万人，实现收入3225万，毛利率15.6%。单看省际游轮，尽管一季度处于筹备期产生亏损，但二季度已实现约1000万毛利。满月号和极光号自投运以来表现良好，床位载客率高，毛利率超过40%，验证了市场需求、价格体系稳定以及初步盈利。

