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[table_main] 东海行业研究类模板 
◎投资要点： 

 本周休闲服务行业板块整体点评。本周大盘在 3200 左右的点位拉锯

调整，最终沪深 300 本周下跌了 1.81%，休闲服务板块整体下跌了 3.42%，

跑输大盘 1.61 个百分点，涨幅在 28 个行业中排第 22 位，处于下游区间。其

中餐饮Ⅱ、景点、酒店Ⅱ、旅游综合Ⅱ和其他休闲服务Ⅱ子板块的涨跌幅分

别为-5.17%、-5.26%、-3.68%、-2.47%和-7.05%。 

 个股方面。本周上涨的个股为 6 支，下跌的个股 30 支。涨幅前五的

个股分别为云南旅游（8.93%）、大东海 A（8.04%）、海航创新（6.51%）、曲

江文旅（1.65%）、大连圣亚（0.51%）；跌幅居前的个股为腾邦国际（-11.42%）、

西安饮食（-11.04%）、三湘印象（-9.47%）、国创高新（-9.17%）、众信旅游

（-8.51%）。 

 本周投资建议。由于今年清明小长假全国大部分地区天气晴好，国民

出游热情高涨，根据文化和旅游部统计，今年清明假日期间全国国内旅游接

待总人数 1.12 亿人次，同比增长 10.9%；实现旅游收入 478.9 亿元，同比增

长 13.7%，整体增速高于去年清明假期，继今年元旦和春节假期之后，增速

重新回到 10 以上的区间。清明过去之后，五一就在眼前，根据 OTA 的预定

数据，五一假期的预定增速要超过清明假期 50%以上，特别是搭配两天额外

休假将会有九天假期，相比于清明的周边休闲游，将更利好出境游和国内长

距离旅游。目前行业估值仍在历史中位区间，国内旅游的需求旺盛，行业蓬

勃发展，我们建议关注确定性强的免税行业，以及关注出境游、酒店和休闲

景区的笔记改善机会，推荐重点关注：中国国旅，众信旅游，宋城演艺，首

旅股份。 

 风险提示。1、宏观经济波动 2、国际政治风险 3、汇率波动 4、极

端天气影响等。 
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1.二级市场表现 

本周大盘在 3200 左右的点位拉锯调整，最终沪深 300 本周下跌了 1.81%，休闲服务

板块整体下跌了 3.42%，跑输大盘 1.61 个百分点，涨幅在 28 个行业中排第 22 位，处于

下游区间。其中餐饮Ⅱ、景点、酒店Ⅱ、旅游综合Ⅱ和其他休闲服务Ⅱ子板块的涨跌幅分

别为-5.17%、-5.26%、-3.68%、-2.47%和-7.05%。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—休闲服务行业和沪深 300 指数(2018.04.12-2019.04.12) 

 
资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

图 2  指数走势图—休闲服务子版块(2018.04.12-2019.04.12) 

 
资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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 图 3  申万一级行业涨跌幅排名（2019.04.08-2019.04.12，%）  

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

图 4  休闲服务行业个股涨跌幅前五情况（2019.04.08-2019.04.12，%）  

 
资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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2.上市公司公告 

【黄山旅游】发布 18 年报，黄山景区 18 年共接待进山游客 338 万人，同比去年增加2 万

人，增幅 0.6%；实现营业收入 16.21 亿元，同比去年减少 9.13%，主要系 2017 年处置子公

司玉屏房产，2018 年不再纳入本期合并财务报表所致；归属于上市公司股东的净利润 5.83

亿元，同比增长 40.68%。较好地完成了年初制定的经营计划。 

【岭南控股】发布年报，报告期内，公司实现营业收入为 70.78 亿元，比上年同期增长

10.73%；实现归属于上市公司股东的净利润为 2.05 亿元，比上年同期增长 15.51%。报告

期内，广之旅实现营业收入 60.15 亿元，比上年同期增长 12.92%，其中，通过新设及并购

等异地扩张方式带动营收增长占营收增长总额的 28.89%；实现归属于母公司所有者的净利

润 7,630.47 万元，比上年同期增长 19.87%。 

【腾邦国际】发布一季报预告，报告期内，受宏观经济影响，公司原有战略布局放缓，致

使公司 2019 年业绩比去年同期下降，预计归属于上市公司股东的净利润 1,203.53 万元–

3,008.83 万元，比上年同期下降 50%-80%。公司处于快速扩张阶段，存在持续融资和融资

渠道多元的需求，目前公司已与资管机构达成战略合作，将会对公司未来的业务发展有积

极影响。 

【云南旅游】云南旅游向华侨城集团及李坚、文红光、贾宝罗三名自然人股东以发行股份

及支付现金购买资产的方式购买其所持文旅科技 100%股权。预估交易作价 20.17 亿元，其

中以发行股份方式占比 92%，现金支付占比 8%。发行股份价格为 6.65 元/股，发行数量约

2.79 亿股。其中，李坚、文红光股份锁定 60 个月，华侨城、贾宝罗股份锁定 36 个月。文

旅科技承诺 2018-2021 年度的扣非归母净利分别不低于 1.69/1.80/1.98/2.15 亿元，交易

完成后华侨城持股比例升至 53.86%。乐设施制造行业繁荣发展。作为高科技游乐设施制造

行业的龙头之一，文旅科技立足于“文化+科技+旅游”理念，打造全产业链覆盖模式，且

公司研发实力雄厚、核心竞争力突出、在手订单保障未来业务发展，盈利能力有望持续提

升。 

【张家界】发布一季报预报，由于报告期公司旗下杨家界索道、宝峰湖公司、十里画廊观

光电车，较上年同期营业收入增加；二是本报告期公司收到湖南桑植农村商业银行股份有

限公司 2018 年度分红款 315 万元，本报告期比上年同期减少亏损。预计一季度亏损 950

万元-850 万元，比上年同期减亏 36.16% -42.89%。 

【曲江文旅】为进一步满足游客日益提高的旅游体验需求，使《梦回大唐》保持游客持续

增长，获得更好的经济效益和社会效应，大唐芙蓉园景区管理分公司将于 2019 年 4 月 8

日对《梦回大唐》停演，对演出编排及配套等进行提升，并计划提升后的黄金版《梦回大

唐》将于 2019 年 10 月进行首演。公司经审计 2017 年度营业收入 113,220.67 万元，营业

利润 7,449.54 万元，归属于母公司股东的净利润 6,242.92 万元，《梦回大唐》2017 年 4

月～9 月营业收入 1,598.36 万元，营业利润 1,393.31 万元。《梦回大唐》2018 年 4 月～9

月（未经审计）营业收入 1,887.71 万元，营业利润 1,681.86 万元。《梦回大唐》改造提升

期间，预计将对公司收入及利润产生部分影响。 
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3.行业动态 

普陀山旅游更名欲再闯 IPO。时隔一年，因存在巨大争议撤回 IPO 申请的普陀山旅游

再次引发舆论关注。近日，据媒体透露，撤回 IPO 申请的普陀山旅游更名为“浙江舟山旅

游股份有限公司”（以下简称“舟山旅游”），经营发展一切正常，未受此前 IPO 风波影响，

并且正与上级相关部门对接沟通，准备重新申请。2017 年 6 月普陀山旅游提交上市申请，

据其 2018 年 4 月更新预披露招股说明书，其计划公开发行不超过 14212.6089 万股，募

集资金将主要用于普陀山客运索道及附属配套工程升级改造项目、客运船舶更新升级项目

以及朱家尖旅游配套立体停车库项目等。2015 年至 2017 年，普陀山旅游分别实现营业收

入 3.57 亿元、4.32 亿元、3.86 亿元；实现净利润 1.05 亿元、1.23 亿元、1.19 亿元。招

股书显示，普陀山旅游主营业务对普陀山旅游资源的依赖性较大。虽然其拟上市的资产中

不包括寺院等佛教资产，但佛教作为普陀山旅游资源的一大特色，难免有“捆绑”上市的

嫌疑。上市举动招致多方争议后，普陀山旅游最终按照证监会要求撤回发行上市申请。 

LVMH 集团完成对奢华酒店和旅行集团 Belmond 的收购。4 月 12 日，法国奢侈品巨

头 LVMH 集团宣布，已经完成对奢华酒店和旅行集团 Belmond Ltd. 的收购，交易对 

Belmond 估值达 32 亿美元。LVMH 在一份简短的声明中表示：“LVMH 收购 Belmond 已

经获得各方监管部门批准。预计交易将于 2019 年 4 月 17 日全部完成。”2018 年 12 月，

LVMH 宣布了以每股 25 美元的价格、以现金的形式收购 Belmond 的消息，这一价格相

比后者当时的股价高出 42%。 

京东成立旅游公司，经营境内外旅游。天眼查数据显示，4 月 8 日，京东新成立一家

北京京东云河旅行社有限公司，该公司成立于 2019 年 4 月 8 日，注册资本 300 万元，法

定代表人为张奇，由北京京东世纪贸易有限公司全资控股。经营范围包括旅游咨询，入境

旅游业务，境内旅游业务等。实际上，早在 2014 年 6 月 24 日，京东就曾宣布上线京东旅

行频道，针对中高端人群提供机票、酒店、签证、度假、景点和租车等服务。2014 年 9

月，京东旅行宣布上线国际机票业务。负责京东旅游业务的副总裁李超曾公开表示，借助

京东平台的数据分析，未来京东还将通过用户的订购、出行等信息，帮助其规划最优的旅

行路线和套餐组合，进一步打造一站式旅游服务。 

频频布局文旅项目,华侨城扬州再落一子。4 月 11 日，华侨城召开发布会披露了扬州

华侨城文旅综合项目的相关情况。据华侨城集团内部人士透露，去年全年，华侨城落地的

大型文旅项目共 15 个，而今年以来，截至目前投资项目数量就有 16 个，文旅综合类占比

超 70%。在业内看来，近年来华侨城确实进入了快速扩张期，但在这一阶段，华侨城也会

面临诸多难题，包括人才梯队、管理制度能否跟上，各区域项目如何配合等。据项目负责

人介绍，扬州华侨城文旅综合项目位于蜀冈-瘦西湖风景名胜区以北，规划占地 4.5 平方公

里，是目前华侨城在江苏省内待开发文旅项目中规模最大的，涵盖文创、旅游、商业、居

住等业态，以家庭型、全龄段娱乐度假需求为重点，预计 2021 年建成营业。 

落地签政策推动目的地航班预订量增长 41%。OAG 分析数据发现，2017 年至 2018

年期间，中国与开放了免签、落地签的国家地区（不包括韩国）之间的航班预订量增长了

17%，而与其它国家地区之间的预订量仅增长了 10%。总体而言，前往开放落地签政策的

国家地区的机票预订量在同一时期增长了 41%。向中国开放免签、落地签的国家中，航班

预订量增长最快的五个国家分别为泰国、越南、印尼、柬埔寨和阿联酋，其平均市场增长

率在 2018 年达到 29%。 
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4.投资策略 

由于今年清明小长假全国大部分地区天气晴好，国民出游热情高涨，根据文化和旅游

部统计，今年清明假日期间全国国内旅游接待总人数 1.12 亿人次，同比增长 10.9%；实

现旅游收入 478.9 亿元，同比增长 13.7%，整体增速高于去年清明假期，继今年元旦和春

节假期之后，增速重新回到 10 以上的区间。清明过去之后，五一就在眼前，根据 OTA 的

预定数据，五一假期的预定增速要超过清明假期 50%以上，特别是搭配两天额外休假将会

有九天假期，相比于清明的周边休闲游，将更利好出境游和国内长距离旅游。目前行业估

值仍在历史中位区间，国内旅游的需求旺盛，行业蓬勃发展，我们建议关注确定性强的免

税行业，以及关注出境游、酒店和休闲景区的笔记改善机会，推荐重点关注：中国国旅，

众信旅游，宋城演艺，首旅股份。 

风险提示 

风险因素：1、宏观经济波动 2、国际政治风险 3、汇率波动 4、极端天气影响等
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分析师简介： 

江迎若，伦敦大学学院硕士，具有两年以上行业研究经验。主要跟踪覆盖休闲服务、商业贸易、食品饮料行业超

过二十家主要上市公司的经营动态和定向增发项目。 

 

附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和

完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或
任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时
间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文
章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些
公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中的
信息。 

分析师承诺“本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在利益关系”。本报告仅供“东海证券股份有限公司”客
户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复

制、刊登、发表或者引用。 

六、资格说明 
东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社

会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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