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出门旅游，已成为这个春天不少市民热衷的休闲选择，而云南，则是大量游客追捧的一
大“顶流”，在最近很长一段时间里都占据着话题C位。

然而，A股中同时具备“云
南”“旅游”两大要素的上市公司云南旅游(002059)
，最近却似乎过得不太好，业绩可能连续亏损两年不说，还在半个月里相继收到3份《限
制消费令》。

风波缘于8年前收购事件

金融投资报记者查询资料发现，限消令与8年前云南旅游针对江南园林的收购事件有关。

据云南旅游2014年8月公告，公司与江南园林方签署了《购买资产协议》，拟通过发行
股份及支付现金的方式购买江南园林80%股权。经交易各方协商，该次交易标的资产江
南园林80%股权最终作价4.75亿元。

同时，公司与江南园林原股东签署了《发行股份及支付现金购买资产协议》，江南园林
剩余20%股权的股东有权要求云南旅游在2016年年报披露后6个月内收购江南园林剩余
20%股权。

2014年至2016年间，江南园林超额完成当时业绩承诺，公司剩余20%股权的股东于20
17年4月要求云南旅游收购剩余股权。
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然而，这部分股权的收购却出现变故。因为2017年江南园林业绩大幅下滑，仅净利润一
项就从2016年的1.13亿元降至不足6000万元。

按照江南园林2016年净利润的11倍进行估值，剩余20%股权的价格约为2.49亿元，而
云南旅游方面的资产评估却显示，截至2017年末，江南园林价值3.64亿元，20%股权价
值为7281.39万元，双方因此产生了较大分歧。

2018年起，江南园林原股东以云南旅游未能按照约定，在6个月内完成收购构成违约为
由提起诉讼。
据云南旅游2022年4月公布的《关于重大诉讼的进展公告》，公司在相关案件的一审、
二审败诉。

回顾公司去年发布的2021年度报告，云南旅游曾解释称，报告期内亏损的一大原因是，
公司与江南园林原股东股权纠纷案件，影响归属于上市公司股东的净利润约2.78亿元。
然而近一年过去，限消令的出现仿佛提示着这场股权纠纷仍未结束。

最近，旅游板块一直是不少投资者关注
的焦点。然而，云南旅游股价却在去年底的一波上涨过后长期横盘震荡。

去年12月，云南旅游股价曾一度触及8.28元的高点，但在随后的时间里持续震荡下行，
跌至如今的7.03元。

业绩方面，近两年的云南旅游也处于持续亏损状态。

公司今年1月披露的2022年度业绩预告显示，报告期内，公司归母净利润预计将亏损1.4
5亿元至2.85亿元，扣非净利润则预亏1.40亿元至2.80亿元；而在2021年，公司的归母
净利润、扣非净利润分别为3.26亿元、3.06亿元。

对于2022年预亏的原因，云南旅游解释称，公司传统旅游业务受疫情防控影响，游客接
待数量和收入显著下降，而固定资产折旧、无形资产摊销，长期待摊费用等固定成本较
为刚性，导致相关业务经营负担较重，传统旅游业务出现大幅亏损。
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另一边，公司旅游文化科技板块业绩也因疫情影响持续加深；与此同时，宏观经济下行
压力及地方政府投入减缓等因素也对公司业绩产生影响。此外，公司持续加大研发投入
，进一步加大新产品、新技术、新工艺的研发投入，使得研发费用较去年同期有所上升
。

这种情况下，如何摆脱亏损局面，成为云南旅游必须面对的一大问题。
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