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摘  要 

本文从新中国成立至今，提到旅游业在不同的发展阶段所具备的属性及特征；在不同的发展阶段，旅游

企业根据不同的经济形势，采取不同的融资方式，对旅游企业目前的多种融资渠道分类描述，并且说明

了各融资渠道的现状及缺陷。从旅游企业自身的劣势及当前大的经济环境分析了当前旅游企业融资所处

的困境，即抵押物的缺乏、融资渠道的单一、整体经济环境的低迷，并提出了政府有效介入、丰富有价

值的抵押物、开拓创新融资渠道一系列的解决方案。 
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Abstract 
Since the founding of the People’s Republic of China, this paper mentions the attributes and cha-
racteristics of tourism in different development stages, as well as the different financing methods 
adopted according to different development stages and tourism enterprises according to different 
economic trends. This paper makes classified descriptions of the current various financing chan-
nels of tourism enterprises and explains the current situation and defects of each financing chan-
nel. From the disadvantages of tourism enterprises and the current economic environment, the 
current difficulties of tourism enterprises in financing are the lack of collateral, the unity of fi-
nancing channels and the downturn of the overall economic environment. And this paper puts 
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forward a series of solutions, including effective government intervention, rich and valuable col-
lateral, and pioneering innovative channels of financing. 
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1. 引言 

旅游业作为朝阳产业受到了社会各界的广泛关注。但旅游业投资大、资金回收周期长、旅游企业自

身经营管理的缺失是当前旅游企业发展的通病。资金充沛及资金链的稳定是各行各业发展的命脉所在。

所以如何有效解决旅游企业的融资障碍、开拓创新融资渠道是旅游业可持续发展的关键。 

2. 旅游业发展历程及对应的融资方式 

跟随新中国经济的发展历程，旅游业的发展可以分为四个阶段，即建国初期的政企合一，只具备政

治属性阶段；改革开放初期，旅游业具备经济属性，快速起步阶段；邓小平南巡讲话后，旅游业深化改

革阶段；以及，旅游业从 2009 年起，开始融入国家战略阶段。根据发展阶段的不同，旅游业的融资方式

也随之改变，融资渠道也从单一渠道逐步转向多元化渠道[1]。 
(一) 建国初期 
1949 年新中国成立，旅游业只单纯的具备政治属性，服务于外交。具体任务为接待外国贵宾和海外

侨胞，加深新中国与各国之间的友好往来，并对外展现新中国的风采等。华侨服务社和中国国际旅行社

是当时仅有的两家接待单位。华侨服务社于 1949 年 11 月在厦门成立，服务华侨及家眷。中国国际旅行

社于 1957 年 4 月在北京成立，接待外宾。1964 年 7 月，国务院正式成立中国旅游游览事业管理局。而

中国旅行游览事业管理局与中国国际旅行社是一个机构两个名称、一套班子两块牌子，实行政企合一的

旅游管理体制。 
此时的融资体制为财政主导型融资体制，体制内封闭循环，建设资金小，投入多少由中央财政计划

决定，行业没有任何自主权。 
(二) 改革开放初期 
1978 年，鉴于旅游业的灵活性、联动性、对外性等特征，改革开放将旅游业作为对外开放的突破口。

同时期，旅游业的属性也发生变更。外交职能转变为了经济职能。旅游业的重新定位推动了旅游业的初

步改革。1982 年 7 月，旅游业施行体制改革，政企分离。旅行游览事业管理局与国际旅行社总社分开办

公。并且建立起了责权利相结合、高经济效益、高服务质量的旅游企业管理体制。 
投融资体制的改革在同期也处于起步阶段，改革的主要内容有：实行中央与地方财政“分灶吃饭”；

允许非国有及非公有经济的存在；鼓励外国投资者来华投资；改进投资计划管理，缩小指令性计划；引

入市场机制。在旅游方面的具体表现有：1978 年 1 月，邓小平提出“搞旅游要把旅馆盖起来。下决心要

快，第一批可以找侨资、外资，然后自己发展”。1979 年 5 月，国务院召开办公会议以响应邓小平同志

的号召，决定利用侨资、外资在北京、上海、广州、南京四个城市建造六座旅游饭店[2]。1982 年 4 月，
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建国饭店建成并正式开业，成为利用外资建成的第一个饭店。此后，长城饭店、兆龙饭店、白天鹅宾馆、

金陵饭店、长富宫饭店、凯宾斯基饭店等一批合资合作饭店陆续建成。 
(三) 邓小平南巡讲话后 
1992 年初邓小平南巡发表重要讲话，回答了我国此前阶段改革和发展中存在的一系列重大理论与实

际问题。讲话内容对中国特色社会主义理论和深化改革具有指导意义。 
旅游业尤其是旅行社行业在此阶段全面开始对外开发。此举推动了旅游企业和旅游业的迅速发展。

与此同时旅游行业的标准管理范围也得到了确立。1996 年 10 月，国务院发布实施《旅行社管理条例》，

参照国际通行惯例划分旅行社的类别，分为国际旅行社和国内旅行社。 
1990 年，我国成立上海证券交易所。下一年，成立深圳证券交易所。两个交易所的成立使我国的资

本市场完善。企业在此可以实现直接融资。旅游企业自然而然的开始利用资本市场融资。1993 年 11 月

18 日，我国第一家旅游业上市公司，东方宾馆在深圳证券交易所敲钟上市。往后 10 年，沪深两市共有

旅游上市公司 27家，总股本 782,117万股，总资产规模 3,388,982万元，通过首次公开发行募集资金 639,666
万元，自 2000 年以来再融资规模达 388,806 万元，已成为证券市场上一个重要模块[3]。 

(四) 2009 年至今 
国务院 2009 年出台了相关文件，提出了旅游业将作为国民经济战略性支柱产业的提议。同时，各地

也陆续出台配套政策和相关措施。全面推动旅游业发展。在 2015 年国务院又提出全域旅游发展理念。2018
年 3 月，国务院办公厅印发《关于促进全域旅游发展的指导意见》，标志着全域旅游发展战略正式上升

为国家战略。 
在这个时期，旅游业的融资方式日渐丰富。融资渠道也由单一向多元化转变。通常单一景区利用多

种融资方式，部分大型度假景区将政府内部资金及政府外部资金整合利用。以长春莲花山生态旅游度假

区为例。景区地处长吉一体化核心区域中心地带。旅游开发区规模大、旅游资源丰富。政府内部资金的

来源为政策性金融支持，例如在建设道路、环卫、绿化等基础设施方面，但只具备公益属性，不具备收

益价值，很难获取商业银行的青睐，只能获取国家开发银行、中国农业发展银行的贷款支持；其次是获

取政府产业发展基金的支持。政府外部资金融资模式为 BOT 融资模式，即景区赋予民间资本特许经营权，

赋予一定期限内融资、建设、经营特点公用基础设施的权力，并允许收费回收资本，期限届满后将资产

移交政府。在政府信用背书下，利用多种融资渠道，鼓励私营企业、民营资本与政府进行合作，参与景

区的建设[4]。 

3. 当前旅游业融资渠道 

企业融资可以分为内源性融资及外源性融资。内源性融资指的是凭借企业自身的股权投资及资本公

积金为企业的发展提供资金。而外源性融资是企业借助外来资本及债务资本及证券来满足企业的发展要

求。当前旅游业的融资方式多种多样。每种融资渠道都具有各种的优势特征。但旅游企业的行业特点，

每种融资方式也有各自短板。 
(一) 银行贷款 
银行贷款是旅游企业最普遍也是最基础的融资渠道，按照偿债时间期限划分，可以分为短期贷款和

长期贷款，短期贷款所规定的企业偿债时间为一年以内，金额较小，通常只能满足企业的日常消费。长

期贷款所规定的企业偿债时间大于一年，金额较短期贷款比要大，通常为项目贷款，即贷款用途只能用

于银行审批通过的特定景区建设、基建工程、项目施工等。贷款金额在项目建设期内放款，在运营期分

期回收，发放的进度和条件要与项目的真实用款需求相匹配，放款银行定期审核。如果银行发现企业改

变资金既定用途，将提前收回资金。所以项目贷款虽然额度大、期限长，但资金用途死板、不灵活，企
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业资金使用受到约束。按抵押对像划分，银行贷款还可分为：① 信用贷款，即不需要抵押物。银行评定

企业的信用等级，给予其贷款额度。② 担保贷款，即由第三方企业或是个人为贷款企业做出担保，银行

为其发放贷款。③ 抵押贷款，即企业将自身的已有资产做抵押银行，借贷款项。由于当前的经济环境不

稳定，失信企业较多，商业银行对待旅游企业普遍采用抵押贷款方式，但是旅游企业整体存在总体资产，

尤其是可供抵押的固定资产缺乏，导致银行对其发放的贷款额度不高且贷款难度较大[5]。 
(二) 融资租赁 
融资租赁主要为了购置金额较大的固定资产。例如：公园的游乐设备、景区的车船交通工具。具体

做法是：融资租赁企业根据旅游企业的要求向设备供应商支付货款购置设备。购置之后将设备出租给旅

游企业使用。而旅游企业则分期支付设备租金。旅游企业交付的全部金额通常是设备的购置金额外加利

息费用。租约到期后该设备的产权归旅游企业。这种融资方式的优势在于企业最初只用支付部分金额就

能获得设备的全部使用权，降低了企业的资金使用压力。但这种融资方式也劣势，主要在于旅游设备较

其他设备而言折旧速度更快、个性化需求更高，所以一旦租赁毁约，设备残值更低，融资租赁企业难以

弥补亏损。 
(三) BOT 模式 
BOT 模式(Build-Operate-Transfer)即建设–运营–转移。这种模式的融资主体是政府。借助私人资本

完成景区基础设施建设。具体做法是政府将景区中的某个基础设施项目例如：停车场、交通设施、宾馆

饭店、文化剧场等交付给私人公司建设。并签定特许经营权协议。而该公司则负责项目的建设、融资、

运营。并可以在特许期内向游客收费，以便收回成本并且获取利润。特许期满后项目则无偿交还给政府。

这种融资模式的优点在于借助可以私人资本来缓解政府部门的财政压力，并且由于是私人资本运营，更

讲究效率和服务质量。可是缺点在于政府和企业之间需要长时间的沟通调研，使得项目前期耗时较长，

除此之外，在特许经营期内，政府容易对项目失去控制权及监管，导致在经营上出现偏差[6]。 
(四) PPP 模式 
PPP 模式(Public-Private-Partnership)同样是政府部门的融资手段。政府与私人资本签订协议，成立特

殊目的实体公司开同发旅游产业。政府与企业利益共享、风险共担、相互合作。与 BOT 模式比较，政府

与私人企业信息实现了互通，所以不会丧失对投资项目的控制权。同时，公共服务的品质也不失保障。

但是 PPP 模式交易结构复杂，会导致效率的降低，并将一些中小型企业拒之门外。而且 PPP 模式均为长

期合作合同，同样缺乏灵活性[7]。 
(五) 资产证券化 
旅游企业将旗下产业的未来收益，通常是门票收益，打包成资产包进行证券化，获取券商的资金。

根据资产证券化信息披露平台提供的相关案例有：2012 年欢乐谷主题公园入院凭证专项资产管理计划、

2014 年广州长隆主题公园入院凭证专项资产管理计划及 2018 年西塘古镇入院凭证专项资产管理计划。

都是将入院门票收益作为专项资产抵押券商，获取资金。但是 2019 年，证监会以入园凭证不具有垄断性

和排他性的为由。将景区未来收益收入排除在资产证券化基础资产的范畴之外，这就限制了旅游企业采

用资产证券化的融资方式[8]。 
(六) IPO 上市 
当前，根据 Wind 咨询提供的数据：旅游主板上市企业仅有 54 家。证监会认为旅游行业经营缺乏独

立性并且旅游企业管理不够规范、盈利规模不高。所以旅游企业目前上市比较困难。 

4. 旅游企业融资困境 

旅游业投资资金比其他行业要大。旅游业与其他行业相比资金回收周期长也要长。目前旅游企业经
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营管理上面也存在不足。再加上当前经济环境不景气。企业的发展受到影响。融资也存在一系列困境。 
(一) 信息滞后并且缺少抵押物 
旅游企业尤其是中小型企业缺少对金融产品及金融政策的了解，导致企业的融资进度无法与项目建

设相匹配。此外旅游景区或旅游开发地地理位置通常偏僻，这使得金融机构对其关注程度不高，并对景

区的经营、管理、收益、规划了解较少，也就无法对企业及在建项目做出正确的评估。旅游企业例如旅

行社以及当前新型的旅游文创公司缺少有价值的抵押物，而旅游景区的土地及自然资源又受到国家硬性

规定限制，难以估价且限制抵押。综上所述旅游企业融资困难[9]。 
(二) 融资渠道单一且开拓不足 
旅游业普遍存在投资金额大，回报周期长的问题。因此，在发展过程中对资金的要求非常大。而现

如今，旅游企业在融资渠道方面过于依赖商业银行贷款。而忽视了其他资本证券市场。景区项目开发单

纯依赖政府资金。却缺少对民间资本的利用。对国际金融机构的资金利用率也偏低。这些都阻碍了旅游

企业的发展[10]。 
(三) 整体经济环境的低迷 
2019 年底，新冠疫情席卷全国。旅游行业因为依赖大规模人流。所以首当其冲的受到疫情的影响。

截至 2021 年上半年，60%的旅游企业的营业收入与 2020 年同期相比，降低 50%。旅游企业经营困难，

主要表现在人力及管理成本的提高；收入减少以致资金短缺；市场不确定，后期发展规划困难。从而导

致金融机构对旅游行业的支持率降低[11]。 

5. 解决措施 

针对上述旅游企业融资的困境，相关政府机构、金融机构、旅游企业自身都应该做出相应的可行性

高、创新程度强的措施来缓解这些压力。具体实施手段如下： 
(一) 政府合理介入 
当前时期依旧处于疫情阶段，与疫情之前相比，旅游企业的盈利能力仍显不足，政府的合理介入可

以有效促进旅游企业的发展活力。其具体手段有：政府加大旅游景区公益性质的公共基础设施投资，例

如环保、卫生、道路等，或是给予适当的财政补贴，缓解景区建设压力。降低旅游企业所得税税率或是

延长税收缴纳递延期限，有助于改善企业经营状况。政策银行给具有发展前景的旅游企业小额的短期信

用贷款支持。 
(二) 丰富旅游企业抵押物类型 
缺乏有价值的抵押物是旅游企业无法取得银行贷款的通病，就拿景区来说，目前，景区的旅游资源，

例如山川、湖泊、土地等，其产权归集体所有，旅游企业拥有开发权及经营权，但并不具备所有权。因

此，加快湖泊、土地等无形资产的确权，使其作为商业银行贷款的抵押物。也可以将景区、主题公园、

场馆的预期未来收益进行科学评估，折算为现值进行抵押。商业银行也应该根据旅游企业的现行状况及

行业特点，开发一些符合旅游企业需要的小额信用金融产品。对于现阶段的困难企业，商业银行可以采

取减息、延息、放宽还款周期的措施来缓解部分旅游企业的经营压力。 
(三) 创新融资渠道 
新世纪以来，随着互联网技术的兴起，衍生出了互联网金融这种新型融资平台。旅游企业也可以借

助互联网金融平台，来扩展企业的融资渠道，例如互联网小额贷款、网上众筹、P2P 等一些互联网金融

产品，都可以成为旅游企业融资的来源。在大数据时代下，互联网对信息的分析更为透彻，使得金融结

构能够对企业的了解更加全面，融资的安全性更高，网上处理融资事务流程更加便捷，融资手续更加简

便，缩短了企业获取资金的时间，融资效率得到大大的提升。 
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资金充沛、资金链的稳定是企业生存的关键因素，企业的生存和发展是行业发展的决定要素。如何

有效融资、合理融资、创新融资是解决企业资金安全问题的必要条件，是保障旅游业可持续发展的不可

忽视的重点。因此，为使行业在逆境中蓬勃发展，既需要政府政策的帮扶以及金融证券机构对旅游行业

的助力，还需要企业自身经营管理水平的提升。 
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