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■中国城市报记者 张亚欣

疯狂腾挪疯狂腾挪 埋下隐患埋下隐患

从2014年到2021年，长
城影视股份有限公司(以下简
称“长城影视”)在资本市场徘
徊的7年时间里，就像坐过山
车一般经历了顶峰与低谷。

长城影视成立于1999年
1月，当时的注册资本约5.25
亿元人民币，主要从事影视
剧的投资、制作、发行以及广
告营销和实景娱乐等，其主
要产品及服务涉及影视行
业、广告业、实景娱乐，因产
出过《东方红》《红日》《隋唐
英雄传》《武则天秘史》《太平
公主秘史》等多部爆款影视
作品而名声大噪。

2014 年 ，长 城 影 视 以
22.9亿元通过江苏宏宝借壳
上市，被业界称为“影视借壳
第一股”。值得一提的是，长
城影视还是首家在主板上市
的影视公司，股价甚至连续
拉出12个涨停，上市后不久
股价就暴涨 4 倍，可谓风光
无限。

高光时刻下，长城影视也
滋生出资本扩张的野心。数
据显示，从2014年到2017年
底，长城影视共斥资28.79亿
元收购了18家公司，其中包
括6家广告公司、9家旅行社
和3家实景娱乐公司。

“其实，长城影视从2017
年开始，其盈利就以广告收
入为主，作为一家靠影视起
家的公司，长城影视后期明
显缺乏打响市场的代表作
品。加之在上市之后就开启
大规模的资本运作，不断进
行各种腾挪操作，其盈利能
力变弱也让融资成本承担了
较大风险。”景鉴智库创始人
周鸣岐在接受记者采访时表
示，腾挪是资本运作的常见
手段，也非常考验经营能
力。显然，长城影视的一系
列收购与并购，让其在叱咤
资本市场的同时也埋下了风
险隐患。

好景不长，2018年底，长
城影视净利润亏损 3.55 亿
元，这也是长城影视自上市

以来首次出现亏损，同年，其
公司商誉账面价值更是高达
13.5 亿元，占净资产比例达
148%。2019年，亏损持续扩
大，金额逼近10亿元。

除了上述激进式地腾挪
操作，长城影视在时运上似
乎也差了一点儿。近年来，
影视传媒市场竞争日渐激
烈，呈现白热化趋势，再加上
新冠肺炎疫情带来的强烈冲
击，不少老牌影视公司折戟
资本市场。“影视传媒第一
股”印记传媒、“创业板一哥”
乐 视 网 相 继 于 2019 年 和
2020年退市。如今，长城影
视成为了退市榜上新添的一
家A股市场退市公司。

“疫情一度让影视产业停
摆，外部环境因素加速了长
城影视的退市步伐。”在影视
行业从业多年的郑雪楠告诉
记者，长城影视投资甚广，但
各行各业都受到了疫情的冲
击，这让长城影视的现金流
更加雪上加霜。

实景娱乐投资打了水漂实景娱乐投资打了水漂

事实上，长城影视早在A
股挂牌后就不再满足于影视
业发展，而是向其他行业迅
速扩张以谋取更大的市场利
益。长城影视将文旅产业视
为转型的重要路径，更在
2015年不惜斥资3.35亿元收
购诸暨影视城100%股权，并
于次年将该业务定位为实景
娱乐，试图以此撬开文旅产
业的大门。

据了解，诸暨影视城于
2011年开建，2013年开园试
运营。主要景点由太和殿、太
极殿、民国街、明清府邸、紫石
街、韶山故居、城墙、白塔寺、
大雄宝殿、西花厅、鸳鸯楼等
多处影视拍摄景观组成。

长城影视方面表示，影视
行业对影视拍摄基地需求越
来越大，而诸暨影视城地处交
通便利、经济发达的长三角地
区，具有良好的区位条件，也
可为其影视剧出品提供拍摄
制作场地。此外，公司收购诸
暨影视城的初衷也正是看中
实景乐园的旅游和娱乐性能

为其增加收入来源，增强其
影视作品的影响力。

此外，长城影视还大手笔
收购了上海海鑫国际旅行
社、南京四海一家旅行社等9
家旅行社各 51%的股权，试
图通过旅行社为诸暨影视城
进行游客导流。

然而，长城影视的如意算
盘并未打响，甚至是满盘皆
输。诸暨影视城被收购后，基
本常年处于亏损状态。2017
年，诸暨影视城营业收入为
682 万元，营业利润为亏损
1338万元，净利润为亏损925
万元；2018年1—9月，诸暨影
视城营业收入为362万元，营
业利润和净利润分别为亏损
925万元和亏损683万元。

为及时止损，2018年，长
城影视宣布以不超过3亿元
的价格出售诸暨影视城。这
一售价远低于其买入价格，
加上每年的人工费、维修成
本、宣传费用等，长城影视损
失惨重，可谓是“赔了夫人又
折兵”。

明明一手好牌，为何最后
却打得稀烂？

“全国的影视城何其多，
而诸暨影视城并无亮点。仅
靠旅行社导流客源极为有
限，效果甚微。只有卖得好
的景区才能吸引游客，旅行
社也只会顺着游客的喜好来
设计产品。”周鸣岐认为，长
城影视的操作看上去是形成
了“影视+营销+实景娱乐”这
样的产业链闭环，但并未真
正发挥互补作用，只是“花架
子”而已。

“长城影视斥巨资大肆收
购旅行社来配合拉客，这就
是白花钱。”中国主题公园研
究院院长林焕杰在接受记者
采访时指出，如果目的地及
产品本身足够好，自然会吸
引游客。“长城影视收购的都
是一些小旅行社，本身客流
量就十分有限，而且现在的
游客更看重自主选择，不是
你拉他们去哪儿，他们就去
哪儿。游客引流本身就不符
合市场规律。”林焕杰说。

从诸暨影视城的收入构
成来看，主要由游客门票、商

铺出租以及为电影电视拍摄
提供场地服务三部分构成，
其中游客门票收入仍旧占据
主导地位。

“诸暨影视城只搭建了可
供剧组拍摄、供游客参观的
硬件，缺乏内容和服务体系
的建设，无法与游客进行互
动，整个影视城实际上并没
有进行综合性运营。”时代文
旅战略营销顾问公司董事长
熊晓杰在接受记者采访时表
示，大众旅游发展至今，游客
的心态早已发生变化，由最
初的观光式1.0版本、到主题
公园式2.0版本，再到现在的
沉浸式体验的3.0版本，而诸
暨影视城仍旧停留在 1.0 版
本的时代。

实景娱乐实景娱乐：：红海还是蓝海红海还是蓝海？？

实景娱乐并非想做就能做。
随着影视产业的迅猛发

展，影视城遍及全国，其中较
为出名的有浙江省东阳市横
店镇横店影视城、宁夏银川
西郊镇北堡西部影视城、河
北省保定市涿州市涿州影视
城等，不仅是各大剧组常年
拍摄的取景地，更被列入当
地知名景区。

回头再看诸暨影视城，在
2020 年 10 月仍旧未逃出被
拆除而草草收场的命运。为
什么同样都是影视城，命运
却大不相同？

在周鸣岐看来，横店影视
城成立至今仍屹立不倒，早
已形成非常完备的产业链体
系。“横店系内包含了六家上
市公司，实力本身就不俗。
横店影视城的持续开发离不
开背后强大的资本支持，同
时横店影视城良好的现金流
也充分反哺了横店集团的发
展，二者形成良性互补关
系。即便去年因为疫情，影
视产业与旅游业双双受到重
创，横店影视城仍有现金流
支持，抗风险能力较强。”周
鸣岐还提到，横店影视城因
为开发较早，因此园内历朝
历代布景齐全，后期随着高
科技特效的崛起，又投资了
大量高科技摄影棚，包括演

员、道具、后期、融资、发行等
影视产业链非常齐全，剧组
只要带着剧本去就能完成整
个影视剧制作。“产业园不断
扩建和完善并形成生态闭
环，这是横店的优势。”周鸣
岐说。

对此，林焕杰表示赞同。
他认为，横店影视城不仅可以
为前往当地拍摄的剧组提供
一条龙服务，更有大量的群众
演员资源，形成了完整的产业
链，后期还建立了“梦外滩”这
样的再现老上海十里洋场旧
时风情的集影视主题乐园、影
视拍摄服务、旅游休闲度假酒
店以及综合服务为一体的特
色文化主题景区。

尽管在不少业内人士看
来，国内目前现有的各类电
影城、影视基地、电影小镇已
能够满足影视产业的拍摄需
求，但仍旧有不少资本看好
该市场，正在建设的有陕西
西安丝路国际电影城、四川
成都影视城以及广东韶关的
粤北影视基地等。

像影视城这样的所谓实
景娱乐究竟是红海还是蓝海？

“这很难说，不能简单判
断是红海还是蓝海，虽是同
类产品，但产生效益却不一
样。比如美国的西部世界，
它的沉浸式体验是未来实景
娱乐的终极业态，能够做到
这样的消费业态，就是蓝海
市场；国内影视基地若仅停
留在观光场景、布景或租赁
戏服拍照的旅游1.0或2.0阶
段，毫无疑问就是红海市
场。”熊晓杰指出，国内某些
做实景娱乐的运营方并没有
景区的运营经验，也没有掌
握文旅行业的基本规律，仅
靠简单拼凑和叠加，专注于
建设容易模仿和抄袭的硬
件。但对内容的打造、线路
的设计以及商业模式的构
建，都是需要花大功夫深入
研究的。“在很多情况下，做
这些项目投资的人对文旅行
业的顶层逻辑缺乏了解，对
文旅行业也缺乏基本敬畏，
总是觉得文旅行业很简单，
没有洞察消费市场的变化。”
熊晓杰无奈地说。

长城影视折戟A股，
都是实景娱乐惹的“祸”？

长城影视终止上市，160亿元市值转眼化作云烟。

日前，长城影视发布公告，宣布收到深圳证券交易所《关于长

城影视股份有限公司股票终止上市的决定》，公司股票于3月22

日起进入退市整理期交易。此前，长城影视股票已连续二十个交

易日的每日收盘价均低于1元，触发1元面值退市的股权交易规

则，被深交所决定终止上市。

作为昔日的“影视借壳第一股”，长城影视一度风光无限。时

至今日，缘何沦落至败北A股？

横店影视城一角。人民图片


