
 

 

餐饮旅游行业周报 

 

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 1 

 

爱建证券有限责任公司 

 跟踪报告●餐饮旅游行业 2018 年 12 月 24 日 星期一 

 
25 日杭黄高铁开通，国旅竞得海口商业地块 

研究所 
 投资要点： 

一周市场回顾： 

上周餐饮旅游板块下跌 3.32%，沪深 300 指数下跌 4.31%。旅游板块跌幅

低于沪深 300 指数，跑赢沪深 300 指数 0.99pct。板块自年初至今下跌

10.10%，列所有中信一级行业首位。上周全部中信一级行业收跌。跌幅最

小为农林牧渔-1.04%，跌幅最大为医药-6.60%。餐饮旅游行业下跌 3.32%，

列全部 29个中信一级行业第 19位。上一周旅游行业四个子板块均收跌。

餐饮子版块跌幅最小，收于-0.67%，景区、旅行社、酒店子版块分别收于

-3.25%/-3.16%/-5.63%。从个股来看，上周餐饮旅游板块中有 8只个股上

涨，涨幅居前五位的个股为西安旅游、*ST 云网、腾邦国际、天目湖、国

旅联合。 

餐饮旅游行业估值在持续回调后进入一个相对稳定的平台期。截至上周收

盘，餐饮旅游行业估值（TTM 整体法）为 26.66 倍，比前一周下降 0.98 个

单位。估值溢价率下调 0.87pct 至 200.70%。各细分子行业的估值维持低

位调整格局，近期略有回升。截至上周收盘景区、旅行社、酒店、餐饮子

板块估值分别为 22.39 倍（-0.69）、32.04 倍（-1.10）、21.64 倍（-1.30）、

34.36 倍（-0.55）。 

投资建议： 

临近年底，外围环境动荡，美股已进入技术性熊市。内部经济下行压力较

大，市场担忧情绪仍弥漫。今年消费行业总体较为低迷，然而从一些较高

频数据来看，旅游零售、跨境航班等数据显示部分旅游相关行业仍保持了

一定的增长。对于旅游消费来说，目前主要的影响因素是人们的消费情绪

和对未来的预期，而马上到来的元旦假期和春节假期将成为观察人们对旅

游和消费热情的绝佳窗口。 

我们坚持认为长期来看旅游行业增长的内在逻辑未改变，人口红利和消费

分级红利仍有相当大的空间。当下随着大盘和消费股的调整，餐饮旅游行

业经历了回调，部分优质标的估值已回到低位，而在大盘蓄势上涨时，旅

游行业显示出良好的价格弹性。维持整个行业“同步大市”的评级。推荐

标的：1）免税业龙头公司中国国旅（601888，离岛免税政策利好，并购

整合，探索国际扩张）；2）关注具备长期成长空间，业绩表现良好的公司：

宋城演艺（300144，国内演艺市场龙头，业绩具备高成长性）。 

 

风险提示： 

1）宏观经济增速下行； 

2）旅游行业系统性风险； 

3）重大意外灾害事件。 

 

分析师：方采薇 

TEL:021-32229888-28110 

E-mail:fangcaiwei@ajzq.com 

执业编号：S0820518070001 
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1、市场回顾 

1.1 一周行情回顾 

上周餐饮旅游板块下跌 3.32%，沪深 300 指数下跌 4.31%。旅游板块跌幅低于沪

深 300 指数，跑赢沪深 300 指数 0.99pct。板块自年初至今下跌 10.10%，列所有

中信一级行业首位。 

图表 1：近四周餐饮旅游板块及沪深 300 涨跌幅  图表 2：年初至今餐饮旅游板块及沪深 300 指数走势 

   

数据来源：Wind，爱建证券研究所  数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

上周全部中信一级行业收跌。跌幅最小为农林牧渔-1.04%，跌幅最大为医药-

6.60%。餐饮旅游行业下跌 3.32%，列全部 29 个中信一级行业第 19 位。 

图表 3：上周 A股中信行业指数涨跌幅情况 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

上一周旅游行业四个子板块均收跌。餐饮子版块跌幅最小，收于-0.67%，景区、

旅行社、酒店子版块分别收于-3.25%/-3.16%/-5.63%。 
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图表 4：近两周餐饮旅游板块子行业涨跌幅情况 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

从个股来看，上周餐饮旅游板块中有 8 只个股上涨，涨幅居前个股为西安旅游、

*ST 云网、腾邦国际、天目湖、国旅联合。涨跌幅居前情况见表格 1。 

表格 1：个股涨跌幅前五名 

涨幅居前个股 跌幅居前个股 

西安旅游 9.75% 大连圣亚 -17.65% 

*ST 云网 5.71% 首旅酒店 -6.86% 

腾邦国际 3.43% 张家界 -6.25% 

天目湖 3.12% 锦江股份 -6.20% 

国旅联合 3.01% 黄山旅游 -5.16% 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

图表 5：上周餐饮旅游板块个股涨跌幅情况 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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1.2 估值跟踪 

餐饮旅游行业估值在持续回调后进入一个相对稳定的平台期。截至上周收盘，餐

饮旅游行业估值（TTM 整体法）为 26.66 倍，比前一周下降 0.98 个单位。估值溢

价率下调 0.87pct 至 200.70%。 

图表 6：近半年餐饮旅游行业相对万得全 A指数估值溢价率 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

各细分子行业的估值维持低位调整格局，近期略有回升。截至上周收盘景区、旅

行社、酒店、餐饮子板块估值分别为 22.39 倍（-0.69）、32.04 倍（-1.10）、21.64

倍（-1.30）、34.36 倍（-0.55）。 

图表 7：近半年餐饮旅游各细分子行业估值与餐饮旅游行业估值情况 

 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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2、行业新闻 

2.1 杭黄高铁将迎试运营 杭州到黄山北最快只要 1 个半小时 

12 月 20 日，从杭州都市圈交通专委会第十二次专题会议上传来一个好消息——

黄山市铁道办相关负责人表示，杭黄高铁基本确定于 12月 25 日试运营。届时从

杭州到黄山北最快只要 1个半小时。 

杭临黄铁路目前也已列入新增“十三五”规划上报国家发改委。这条铁路将从杭

州火车西站引出，经过临安，到达黄山绩溪，基本与杭徽高速平行。这是杭黄通

道北线，建成后杭州到黄山将缩短到半个多小时。 

今年，杭州都市圈首次扩容，衢州市和来自邻省安徽的黄山市加入了杭州的“朋

友圈”，让杭州都市圈的未来发展更加可期。 

来源：钱江晚报 

2.2 复星爱必侬与三亚天涯海角游览区签署战略合作协议 

继复星旅文与 Thomas Cook 成立的合资旅行社入驻三亚后，海南旅游业又一大事

发生——复星爱必侬与三亚天涯海角游览区于 12 月 20 日正式签署战略合作协

议。 

作为复星旅文成员企业，复星爱必侬紧密围绕 C2M 生态圈，瞄准家庭客户不断升

级的新需求，与海南知名旅游品牌——天涯海角携手，将在旅游规划策划、产品

设计研发、整合营销等领域进行深入合作，充分发挥各自平台资源优势，以亚特

兰蒂斯、天涯海角游览区为重要支点，创新多元化、多形式、多渠道的景区联合

互动模式，推动文化体验式旅游趋势下的景区综合发展，全面提升天涯海角游览

区旅游目的地品牌知名度，助力三亚打造旅游新高地，挺进旅游 4.0 时代。 

来源：复星爱必侬 

2.3 三亚部署旅游旺季整治行动，严厉打击不合理低价游 

元旦春节旅游旺季日益临近，三亚对市场整治力度也开始升级。近日，三亚召开

专题会议，研究部署 2019 年元旦春节暨旅游旺季综合整治工作，要求联合“大

三亚旅游圈”执法部门，严厉打击不合理低价游，对存在“零负团费”、“低价游”

现象严格执法，一经查实，实行一次性死亡。 

记者了解到，三亚市旅游委还将对组织“不合理低价游”、强迫和变相强迫消费、

违反旅游合同等违法违规行为进行监管和查处；联合相关部门组织查处“黑社”、

“黑导”等非法经营行为；主动配合参与打击涉及旅游行业的“黑车”、“黑店”

等非法经营行为；对涉及其他职能部门职责的投诉及案件进行转办等；还将协调

公安部门严厉打击在旅游景区、旅游交通站点等侵害旅游者权益的违法犯罪团伙，

及时查处强迫消费、敲诈勒索等违法犯罪行为等。 

此外，三亚文体部门还将对旅游演出、娱乐场所文化经营活动等方面的投诉处理

和案件进行查处等；质检部门对旅游场所大型游乐设施、客运索道等特种设备实
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施安全监察，对涉及特种设备安全的投诉举报及违法违规行为进行调查处理等；

价格主管部门对旅游市场价格行为监管，严肃查处旅游行业经营者不执行政府定

价和政府指导价、不按规定明码标价、欺诈宰客、低价倾销，以及达成垄断协议、

滥用市场支配地位等问题。 

来源：北京商报 

2.4 日本旅游签证简化政策正式发布 明年 1月 4 日正式实施 

日本 2019 年 1 月 4 日起开始实行签证放宽新政策，此次放宽力度极大，惠及多

数中国游客和大学生。从携程“全球签证服务中心”获悉，12月 17 日接到日本

驻上海总领事馆的通知，确认日本旅游签证于 2019 年 1月 4 日起进一步放宽。 

数据显示，今年全年赴日的中国游客有望超过 800 万人次。元旦和春节即将来到，

业内分析，日方对三年多次签证以及对中国大学生简化材料，能更大化的刺激新

年、春节这一时间段赴日出游群体。 

携程签证平台的统计显示，今年元旦赴日游的办签订单比去年同期增长了 61%，

由于新政的实施，预计春节时期的签证订单会达到一个新的高度。 

根据携程线上及门店的出境跟团游、自由行预定数据，春节热度最高的目的地有

日本、泰国、中国香港、新加坡、法意瑞、越南、美国、土耳其、英国、澳新、

马代，其中日本排在第一位。目前，携程已经上线了 3000 多条春节日本线路。

热门的京都+大阪或者本州连线跟团游、北海道赏雪线路春节班期都已在火热售

卖中。 

据悉，从携程获得使领馆签证办理资质的 80多个国家看，2018 年日本签证的办

理数量，位列所有办签国的首位，通过携程办签证出国的中国游客中，五个中就

有一个选择日本。其中，北上广深等一线城市的日签办理量占据前列，二三线城

市赴日旅游快速升温，成都、杭州、南京、苏州、重庆、天津、 无锡、武汉、西

安、昆明排名前十。 

来源：中新网 

2.5 港珠澳大桥通车效应明显 澳门 11 月入境旅客同比增 15.3% 

澳门特区政府统计暨普查局最新公布的数据显示，在港珠澳大桥通车带动下，11

月入境旅客同比大增 15.3%，达 326.6 万人次。其中，取道陆路入境旅客增幅显

著，经海路入境旅客则大幅减少。 

11 月入境澳门旅客数环比也上升了 3.6%，其中留宿旅客 158.9 万人次，不过夜

旅客 167.7 万人次，同比分别增加 5.1%和 26.9%。旅客平均逗留 1.2 日，与去年

同月持平。 

11 月内地旅客有 228.3 万人次入境澳门，同比上升 15.3%，其中个人游旅客增加

19.1%至 105.5 万人次。 

按入境方式统计，因港珠澳大桥通车，取道陆路入境的旅客同比大增 47.9%，达

231.5 万人次，当中包括 43.7 万人次经港珠澳大桥入境。另一方面，经海路入境

的旅客则大幅减少 33.7%至 67.8 万人次，经外港客运码头和氹仔客运码头入境
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的旅客分别下跌了 31.9%和 36.3%。 

今年前 11 个月，入境澳门旅客累计达 3223.4 万人次，同比增加 9.1%。其中内

地旅客达 2281.2 万人次，上升 13.3%。 

来源：新华网 
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3、上市公司重点公告 

3.1 中国国旅：关于全资孙公司竞得土地使用权的公告（2018-12-

18） 

中国国旅股份有限公司（以下简称“公司”）第三届董事会第十六次会议审议通

过了《关于向子公司增资和授权子公司参与土地竞买的议案》，同意向国旅（海

口）投资发展有限公司（以下简称“海口投资公司”）增资 14 亿元人民币，并授

权海口投资公司参与竞买位于海口市滨海大道西侧、新港经六街以东的六块国有

建设用地使用权。 

2018 年 12 月 17 日，海口投资公司成功竞得海口市滨海大道西侧、新港经六街

以东的四块国有建设用地使用权，并签订《成交确认书》，总成交金额为人民币

121,316 万元。根据海口市国土资源局发布的公告，其余两个地块的挂牌截止时

间延长至 2018 年 12 月 27 日。 

3.2 腾邦国际：关于公司公开发行可转换公司债券事项的补充公告

（2018-12-19） 

公司于 2018 年 12 月 1 日披露了《公开发行可转换公司债券预案》及《关于公开

发行可转换公司债券预案披露的提示性公告》（公告编号：2018-105），现就本次

公开发行可转换公司债券事项补充公告如下： 

根据《公开发行可转换公司债券预案》，公司拟募集资金总额不超过人民币 8.4

亿元，其中 5.9 亿元用于股份回购项目，2.5 亿元用于补充流动资金，现就回购

股份的事宜进行补充披露： 

本次股份回购项目为公司公开发行可转换债券的募投项目之一，股份回购项目的

实施以可转换公司债券成功发行为前提，因此公司将在本次可转换公司债券发行

完毕之后、募投项目实施时审议相关的股份回购事项、公告股份回购预案，并履

行与回购股份有关的相关自查程序和相关信息披露程序。董事会已提请股东大会

授权董事会在股东大会审议批准的募集资金投向范围内，根据本次发行募集资金

投资项目实际进度及实际资金需求，调整或决定募集资金的具体使用安排（包括

但不限于决定股份回购项目中各种用途下的回购股份数量或回购金额范围）；根

据相关法律法规的规定、监管部门的要求及市场状况对募集资金投资项目进行必

要的调整。 

由于公司公开发行可转债项目是否通过中国证监会审核存在一定的不确定性，因

此作为募投项目之一的股份回购项目亦存在一定的不确定性。 

3.3 云南旅游：关于收购云南世博旅游控股集团有限公司所持云南省

国际旅行社有限公司 51%股权的公告（2018-12-22） 

为推进实施华侨城集团“文化+旅游+城镇化”战略，拓展全域旅游服务，聚焦旅

游主营业务，强化核心板块业务发展，云南旅游股份有限公司（以下简称“云南
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旅游或公司”）拟收购云南世博旅游控股集团有限公司（以下简称“世博集团”）

持有的云南省国际旅行社有限公司（以下简称“省国旅”）51%股权。本次股权受

让价格为人民币 810.84 万元，股权评估结果已按国资管理相关规定报华侨城集

团有限公司（以下简称“华侨城集团”）备案。本次收购完成后，公司持有省国

旅 51%股权，世博集团持有省国旅 49%股权，有效解决了世博集团与上市公司之

间的同业竞争，是世博集团履行其“一旦云南省国际旅行社满足注入上市公司的

条件，世博集团将云南省国际旅行社注入上市公司”承诺的重要举措。 

世博集团为公司控股股东，省国旅为世博集团的全资子公司，根据《深圳证券交

易所股票上市规则》等相关规定，本次股权受让构成关联交易。本次关联交易不

构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大资产重组，无需提交股东大

会审议。 
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4、未来大事提醒 

表格 2：未来大事提醒 

日期 个股 事件 

2018-12-26 长白山 临时股东大会 

2018-12-28 凯撒旅游 临时股东大会 

2018-12-28 中青旅 临时股东大会 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 

 

 

风险提示: 

1）宏观经济增速下行； 

2）旅游行业系统性风险； 

3）重大意外灾害事件。 
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表格 3：餐饮旅游行业重点股票池 

证券代码 证券简称 
市盈率

(TTM) 
市净率 

EPS P/E 
投资评级 

17A 18E 19E 17A 18E 19E 

000796 凯撒旅游 28.78 2.37 0.27 0.41 0.51 25.15 16.75 13.55 推荐 

002707 众信旅游 21.18 2.27 0.28 0.32 0.41 23.07 20.06 15.95 推荐 

300144 宋城演艺 22.06 3.45 0.73 0.91 1.03 26.99 21.65 19.13 推荐 

300178 腾邦国际 15.84 1.96 0.50 0.62 0.77 18.68 15.00 12.08 推荐 

600138 中青旅 15.41 1.57 0.79 0.89 1.01 16.63 14.80 12.97 推荐 

600258 首旅酒店 18.09 1.97 0.77 0.91 1.07 21.08 17.97 15.20 推荐 

600754 锦江股份 19.63 1.62 0.92 1.16 1.38 23.19 18.46 15.47 推荐 

601888 中国国旅 34.16 7.17 1.30 1.80 2.42 44.92 32.34 24.06 推荐 

数据来源：Wind，爱建证券研究所 
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