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1. 公司情况 

1.1 主营业务 

北京新视野国际旅行社股份有限公司（以下简称：视野股份）成立于 2010 年 6月，公司坚持以客户为中心，

为中高端客户打造海外健康医疗、体检旅游、海外养老及海外投资置业的一站式服务平台。公司核心团队拥

有近 20 年的旅游行业经验，积累了境内外广泛的旅游资源。 

公司主营业务包括团队游、定制游、健康游。在发展的过程中，公司根据客户需求的差异性研究旅游市场的

细分，敏锐体察到客户日益多元化的服务需求，遂在 2013 年开始涉足医疗健检旅游领域，并于 2015 年投资

成立了宁璞（上海）医院管理有限公司和北京尊耀因私出入境服务有限公司。由此新视野升级为集团化管理

企业，业务板块更加多元化，从最初的传统旅游批发商转型为向客户提供海外全方位一站式服务的全资质供

应商。 

图 1：2015 年公司主营业务构成 

 

资料来源：公转书、东兴证券研究所整理 
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1.2 业绩表现 

2016年1月19日，视野股份在新三板挂牌上市。据公司财报显示，2015年，公司经营业绩良好，营业收入达

1.03亿元，同比增长51.09%。2016年上半年，公司继续保持良好的发展势头，实现营业收入0.75亿元，同比

增长83.45%，归属于母公司净利润达123.01万元，同比增长312.63%。业绩改善的主要原因是公司加大力度

推广海外健康旅行业务，增加渠道营销的结果。 

图 2：公司营业收入及增速  图 3：公司归母净利润及增速 

 

 

 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所 

1.3 发展战略 

根据公司的战略发展规划，公司已在上海、西安、郑州、甘肃、新疆、湖南等开设 7家分子公司，迅速推进

各版块业务的发展。并且，公司已与美国、德国、日本、新加坡、泰国、香港、台湾等地的多家著名医疗机

构建立了战略合作关系，专设有海外医疗经验的团队，势必将成为服务于客户的最贴心专业海外求医顾问团

队。另外，视野股份子公司北京尊耀还将在海外投资移民领域稳步发展，甄选优质投资项目，成为客户信赖

的“海外一站式服务”供应商。 

2. 公司亮点 

2.1 运营模式 

传统业务与电子商务相结合，跟团游与定制游并重。公司建立了自有的营销队伍，利用相关媒体刊登或者传

播广告信息和上门拜访等多种渠道，为其提供旅游产品咨询、预订及运作服务，并完善解答客户询问的内容，

进行公司客户数据库的建立。同时公司利用品牌与互联网开展网上销售，并与各门户网站签订协议，使得客

户可以通过网络预订公司服务。公司所提供的服务分为团队旅游和定制旅游，前者产品事先设计，后者需要

根据客户的需求，定制符合要求的产品，提供个性化服务。 

开展同业销售，降低成本提高利润率。公司将旅游线路的旅游景点、住宿、机票等完成旅游所需的必要条件

进行打包，由销售人员将产品打包后的产品销售信息传递给其他旅行社（旅游公司），最终产品被终端游客

所选购，进行后续的购买，完成消费。省去了自销产生的销售成本，大幅提高公司服务的利润率。 
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图 4：公司业务流程图 

 

资料来源：公转书、东兴证券研究所 

2.2 产品优势 

国人收入提高，对先进医疗技术需求增大。随着中国公民收入的提高、消费观念的转变，旅游市场日渐火爆，

细分领域的医疗旅游也在近年迅速崛起，小到健康检查，大到重症诊疗，技术、价格、服务质量在不同国家

间的高低差正推动越来越多的国人出国寻求医疗服务。而国外的先进医疗水平则拉动了中国出境医疗旅游的

发展空间。公司通过与海内外健康医疗企业的深入合作,重点开发健康医疗旅行产品，获得广大客户好评。 

图 5：中国人均可支配收入  图 6：全球医疗旅游规模增长预测 

 

 

 

资料来源：Wind，易观智库，东兴证券研究所 

 

提供高端、优质健康游产品。公司看准了海外医疗服务领域的重大前景和发展空间，先后与美国、日本、德

国等发达国家的健康管理机构、保险机构合作，研发出海外健检、疗养等多元化的海外健康管理服务内容，

陆续得到了众多高端客户的关注和青睐。 
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图 7：公司健康游产品 

 

资料来源：公司网站、东兴证券研究所 

2.3 资源采购优势 

与供应商合作良好，采购价格优惠。在业务规模快速发展的基础上，公司实施集中采购、定制采购等采购政

策，与上游供应商建立了良好的合作关系，签订合作协议，使得公司在保证上游资源供应的同时，能够取得

优惠价格，强化了资源整合能力，控制了成本。 

2.4 管理优势 

高管从业经验丰富。公司董事长兼总经理刘征先生，已在旅游行业拥有15年的从业经验，曾任多家旅游公司

高管，在旅游行业积累了丰富的行业资源和人脉，具备市场分析、资源采购、产品战略、渠道拓展等优势。

高管人员从业时间均在5年以上。其中，董事兼副总经理、公司实际控制人，王智慧，曾就职于北京金山公

司旅游逍遥网有限公司以及北京北辰国际旅行社有限公司，从业经验丰富；董事、董事会秘书兼财务总监，

邵丹军，曾就职于北京安捷之旅国际旅行社有限公司，对市场了解充分；董事，鲁勖曾就职于北京协和医院，

精于医疗与健康。 

图 8：管理层构架 
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资料来源：公转书、东兴证券研究所 

2.5 营销优势 

核心竞争力强，快速占有市场。公司营销团队具备较强的资源采购优势和产品策划能力，多年的行业经验对

资源（机票、酒店等）的价格和质量有严格把控，市场部可根据行业动态及客户需求及时推出差异化、高性

价比产品。虽然公司尚处于成长期，行业规模较小，但公司内部管理较好，营运能力较强，使得毛利率一直

位于同行业平均水平，不曾下跌。 

3. 同行业标的对比 

目前我国医疗旅游机构不少，但是上市公司不多。目前，在新三板挂牌的宁远科技（834750.OC）为同行业

标的，宁远科技是一家专业从事医疗健康互联网运营、医疗行业软件开发与服务的国家高新技术企业。公司

旗下就医160平台已成为全国领先的互联网医疗平台，为大众提供网上预约挂号、导医导诊、诊中支付、健

康咨询以及健康管理等互联网医疗健康服务。公司主要产品和服务分为两类：互联网医疗平台服务、医疗软

件销售及服务。 

表 1：公司与同行业相关标的对比 

 宁远科技（834750.OC） 视野股份（835495.OC） 

一、财务指标   

2014-2016H1营收（亿元） 0.14 / 0.24/ 0.28 0.68/ 1.03/ 0.75 

2014-2016H1增长率（%） 7.69% / 71.87%/ 247.21% 90.41% / 51.09%/ 83.45% 

2014-2016H1归母净利润（万

元） 

-1744.34/ -7136.78/ -5151.92 107.42/ 115.09/ 123.01 

2014-2016H1增长率（%） -190.13% / -309.14%/ -189.27% 37.72% / 7.14%/ 312.63% 

净资产收益率（%） -124.84% 3.21% 

每股收益(元) -1.00 0.20 

PE -- -- 

PB -- -- 

二、产品特点   

主要产品 互联网医疗平台服务、医疗软件销售及

服务 

团队游、定制游、健康游 

产品研发模式 自主研发/外部采购 自主研发/外部采购 

经营模式 公司旗下就医160平台已成为全国领先

的互联网医疗平台，为大众提供网上预

约挂号、导医导诊、诊中支付、健康咨

询以及健康管理等互联网医疗健康服

务。 

公司是一家致力于为终端消费者提供

旅游服务的企业，以行业与客户为基

础，推出符合行业潮流的旅游服务。

同时，公司可以根据特定客户的需求，

提供相应的旅游服务。 

产品应用领域 主要针对医疗行业，业务多为医疗服

务。 

公司的产多主要面向健康游市场，细

分为海外医疗市场等。 
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三、业务布局新方向   

新业务依托及布局内容 依托：就医 160平台依托其“入口”流

量优势，公司以巨大的就医用户群体为

核心构建盈利模式。 

内容：广泛引入医疗健康产业链条各类

合作伙伴，包括民营医院、体检机构、

药商、医疗器材商、金融保险机构、医

疗可穿戴设备商、健康管理机构等共建

互联网医疗生态系统。 

依托：以定制游和健康游为依托,通过

同业和网络图解，快速发展定制游，

并加大力度实施健康游战略布局。 

内容：公司先后与携程网，去哪儿网，

同程网，途牛网签署战略合作；同时

与阿里旅行签署亿元 KA 客户。同时，

公司将现有的健检旅游主要针对高端

客户群的市场定位下移，以中产阶级

为目标客户群，通过流程的优化剔除

不必要的服务而降低成本给客户最大

的优惠，建立品牌优势 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所 

4. 竞争能力分析 

采用波特五力模型对公司的核心竞争能力进行分析，每个维度满分为 5分，总计 25 分，公司总得分为 18.0

分，核心竞争力较强。 

表 2：公司波特五力模型分析 

视野股份（835495.OC）：波特五力模型分析 

潜在进入者 

（3.0） 

目前我国医疗旅游市场正在快速发展阶段，各大旅游企业均在布局医疗旅游的细分市场，市场潜

在进入者较多。 

买方议价能力 

（3.0） 

现阶段公司的客户主要为中高端客户及其他旅行社，但随着国内跨境医疗服务机构“井喷”式增

长，客户的选择较多，因此买方议价能力较强。 

卖方议价能力 

（4.5） 

公司上游供应商主要是地接社、航空公司、酒店等，地接社、航空公司等数量众多，公司可选择

余地较大，拥有较强的议价能力。公司业务本身不存在对单一供应商的依赖。 

替代品的威胁 

（4.0） 

医疗技术、价格、服务质量在不同国家间存在着高低差，公司开发的医疗旅游可以给客户提供国

内所没有的医疗体验，因此公司产品和服务可替代性较弱。 

同业竞争程度 

（3.5） 

国内跨境医疗服务机构目前有上千家，专注于海外医疗旅游的企业也不在少数，公司2015年初实

施的医疗旅游战略布局，进入市场并不算早，市场份额不高，因此同业竞争压力较大。 

总分（18.0） 企业核心竞争力较强。 

资料来源：Wind, 东兴证券研究所 

5. 风险因素 

不可抗力风险 
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引起不可抗力的原因有两种：一是自然原因，如洪水、暴风、地震、干旱、暴风雪等人类无法控制的大自然

力量所引起的灾害事故；二是社会原因，如战争、罢工、政府禁止令等。旅游行业受到政治、经济、自然环

境等因素影响较大，出境游更将面临更多的突发事件，从而对公司的业绩产生影响。 

汇率变动风险 

本公司主要经营出境旅游服务，公司的旅游服务活动大都发生在境外，主要以人民币对客户进行报价，以美

元、欧元、日元等外汇向境外合作伙伴进行资源采购，若人民币出现大幅值，将可能对公司的出境旅游业务

造成不利影响。 

现金交易导致的内控风险  

公司作为旅游服务提供商，服务对象有广大的个人消费者，由于消费者的支付习惯，部分个人客户习惯采用

现金结算，导致公司部分购销交易以现金的方式进行。虽然公司积极推进结算方式的转型，逐步降低现金结

算的比例，但受行业环境限制，现金交易或将在一定时间内零星存在，公司存在现金管理控制风险。 

市场风险 

公司目前规模小，产品种类覆盖还不完善，如果不尽快融入资金、扩大规模、提高知名度、增强销售能力，

会面临市场竞争加剧的风险。 

经营活动现金流量净额为负的风险 

报告期内，公司2013年度、2014年度及2015年1-5月经营活动产生的现金流量净额分别为613,891.45元、

-2,012,502.34元及-1,346,582.08元，累计为-2,745,192.97元。经营性现金净流量连续为负主要是公司行

业特点所导致，公司需提前预付未来一定期间的航空票款、地接款等，以满足后期旅游服务所需，随着公司

营业规模不断扩大，预付款规模不断扩大，经营活动现金流出较大，从而导致报告期内经营活动产生的现金

流量净额为负。 公司在扩大经营的过程中将可能面临着某一时段内经营活动现金流量为负、需要筹资活动

提供资金的情形，如果资金不能顺利筹集到位或需要支付高额的融资成本，则公司的盈利能力将受一定影响。 

6. 总体结论 

公司在旅游行业中拥有多年的业务经验，与多家航空公司及海外地接方有着稳定的合作关系，保证服务质量

和内容。公司计划在常规旅游产品的基础上大力发展海外健康旅行服务，旨在弥补市场中海外旅行产品在健

康旅游领域中的空白。公司先后与日本、美国、中国等多家医疗机构签订合作协议，其享有优质的健检服务

资源；同时公司与国内多家银行及保险公司达成战略合作，为其高端客户提供海外健检旅行服务。随着公司

的资金实力的增强，公司将巩固业务合作模式并与更多国内外企业展开业务合作，确定公司在健检旅游中的

领先地位,公司前景一片大好。 

7. 附注：技术或产品注释 

地接社：旅游目的地负责接待、服务的旅行社。 

组团社：与游客签订旅游合同的旅行社 

单团：旅游业的行业术语，是单独成团的简称，指来自同一个家庭、单位、系统或群众的旅行者，单独组成
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