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[Table_Summary] 行业核心观点： 

2025年“五一”假期收官，各地推出丰富多彩的旅游产品与文化活动，

民众出游热情高涨，旅游市场保持平稳增长。据文化和旅游部数据中心

测算，假期 5天全国国内出游 3.14亿人次，同比增长 6.4%；国内游客

出游总花费 1802.69 亿元，同比增长 8.0%，出游人次与旅游收入同比

增速与今年春节及清明节假期基本持平，人均出游花费较去年同期微

升。旅游行业：居民旅游热情高涨，旅游市场持续回暖，240 小时免签

入境停留时间叠加新推出的离境退税“即买即退”优惠政策陆续出台，

共同推动入境人数再攀高峰。景区行业：调休工作日的减少使得更多游

客选择拼假开启早鸟游或节末错峰游，推动长线游目的地表现亮眼，各

地创新和丰富消费场景，以多元供给激发消费潜力、市场活力，为游客

带来深度体验。建议关注经营业绩稳定、有效满足个性化与多元化需求

的景区与演艺公司。 

 

投资要点： 

⚫ 旅游市场平稳增长。全国国内旅游出游人次同比增长 6.4%，国内游客

出游总花费同比增长 8.0%，民众出游热情高涨，旅游市场保持平稳增

长。出入境人次同比增长 28.7%，其中内地居民出入境人次同比增长

21.2%，港澳台居民出入境人次同比增长 37.1%，外国人出入境人次同

比增长 43.1%。 

⚫ 长线游目的地升温。长线游目的地表现亮眼。青海、新疆、宁夏、甘肃

等长线目的地的景区门票销售额同比去年呈现 1-2 倍的大幅增长。各

地创新和丰富消费场景，以多元供给激发消费潜力、市场活力，为游客

带来深度体验。入境旅游市场迎来强劲复苏，文化体验与多元玩法成为

吸引外国游客的核心动力，入境游订单量同比激增 130%。 

⚫ 风险因素：自然灾害和安全事故风险，政策风险，宏观经济不及预期风

险。    
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1    旅游市场平稳增长 

旅游市场平稳增长，跨境游持续火热。2025年“五一”假期收官，各地推出丰富多彩

的旅游产品与文化活动，民众出游热情高涨，旅游市场保持平稳增长。据文化和旅游

部数据中心测算，假期5天全国国内出游3.14亿人次，同比增长6.4%；国内游客出游

总花费1802.69亿元，同比增长8.0%，出游人次与旅游收入同比增速与今年春节及清

明节假期基本持平，人均出游花费较去年同期微升。 

图表1：历年“五一”黄金周接待游客总数及同比 图表2：历年“五一”黄金周旅游总收入及同比 

  
资料来源：文旅部，同花顺，万联证券研究所 资料来源：文旅部，同花顺，万联证券研究所 

优惠政策陆续落地推动入境游火热。“五一”假期共1089.6万人次中外人员出入境，

日均217.9万人次，较去年“五一”假期增长28.7%。其中，内地居民出入境577.8万

人次，同比增长21.2%；港澳台居民出入境400.3万人次，同比增长37.1%；外国人出

入境111.5万人次，同比增长43.1%；入境外国人中，适用免签政策入境38万人次，同

比增长72.7%。240小时免签入境停留时间叠加新推出的离境退税“即买即退”优惠政

策陆续出台，共同推动入境人数再攀高峰。据去哪儿数据，“五一”假期入境客流同

比增幅最高的国家澳大利亚增幅达1.5倍，越南、加拿大、乌兹别克斯坦等国家同比

增幅均超过50%。 

图表3：入境游增幅 Top10 客源国家 

 
资料来源：去哪儿旅行，万联证券研究所 
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2    长线游目的地升温 

“拼假潮”助推长线旅游升温。今年“五一”假期较去年增加了一天公共假期，虽然

假期时长与去年一致，但调休工作日的减少使得更多游客选择拼假开启早鸟游或节

末错峰游，推动长线游目的地表现亮眼。根据携程数据，青海、新疆、宁夏、甘肃等

长线目的地的景区门票销售额同比去年呈现1-2倍的大幅增长。北京、上海、杭州、

广州等城市仍是五一国内热门旅游目的地。 

图表4：“五一”假期十大热门目的地 

排名 城市 排名 城市 

1 北京 6 重庆 

2 上海 7 南京 

3 杭州 8 武汉 

4 广州 9 深圳 

5 成都 10 西安 
 

资料来源：携程旅行，万联证券研究所 

 

入境游市场强劲复苏。“五一”假期各地创新和丰富消费场景，以多元供给激发消费

潜力、市场活力，为游客带来深度体验。入境旅游市场迎来强劲复苏，文化体验与多

元玩法成为吸引外国游客的核心动力。据携程数据显示，五一期间入境游订单量同比

激增130%。 

⚫ 北京市：“五一”假期，全市接待游客总量1790.8万人次，同比增长5.6%；实现

旅游总花费209.8亿元，同比增长6.9%。北京在通关、支付、离境退税等方面全

方位提升入境游便利度，实现游客规模与消费能级双向跃升。共接待入境游客

10.4万人次，同比增长42.4%；实现入境旅游花费11.3亿元，同比增长48.0%。 

⚫ 上海市：上海市共接待游客1650.06万人次，同比增长1.61%。据统计测算，上海

地区含吃、住、行、游、购、娱等全要素旅游交易总金额为201.1亿元，同比增

长10.20%。黄浦区旅游公共服务中心首次推出面向入境游客的“CITY WALK”黄

浦半日游活动，活动还配备了专业的手作教师，引领“CITY WALK”从“观光打

卡”向“深度体验”转化。吴淞口国际邮轮港运营的四个邮轮航次舱位全部售罄，

总出入境旅客3.2万人次，同比增长27%。 

⚫ 宋城演艺：五一假期，全国12大千古情景区游客人数、营收全面创新高，12大《千

古情》共演出379场、同比增长24%，接待游客210万人次、同比增长26%。高峰期

间，《千古情》单日上演105场、单日游客接待量60万人次。 
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图表5：“五一”假期部分国内景区接待游客人次及收入表现 

景区/城市 2025 年接待游客数（万人次） 接待游客数同比 2025 年旅游收入（亿元） 旅游收入同比 

北京市 1790.80 5.60% 209.80 6.90% 

上海市 1650.06 1.61% 201.10 10.20% 

浙江省 3114.00 13.70% 395.40 17.00% 

江苏省 3533.02 15.62% 162.72 14.79% 

四川省 4365.28 3.75% 235.01 11.13% 

重庆市 1858.31 10.40% 151.71 16.30% 

宋城演艺 210.00 26.00%   
 

资料来源：北京市、上海市文旅局，央视新闻，宋城演艺，万联证券研究所 

 

3    投资建议 

2025年“五一”假期收官，各地推出丰富多彩的旅游产品与文化活动，民众出游热情

高涨，旅游市场保持平稳增长。据文化和旅游部数据中心测算，假期5天全国国内出

游3.14亿人次，同比增长6.4%；国内游客出游总花费1802.69亿元，同比增长8.0%，

出游人次与旅游收入同比增速与今年春节及清明节假期基本持平，人均出游花费较

去年同期微升。旅游行业：居民旅游热情高涨，旅游市场持续回暖，240小时免签入

境停留时间叠加新推出的离境退税“即买即退”优惠政策陆续出台，共同推动入境人

数再攀高峰。景区行业：调休工作日的减少使得更多游客选择拼假开启早鸟游或节末

错峰游，推动长线游目的地表现亮眼，各地创新和丰富消费场景，以多元供给激发消

费潜力、市场活力，为游客带来深度体验。建议关注经营业绩稳定、有效满足个性化

与多元化需求的景区与演艺公司。 

 

4    风险提示 

1.自然灾害和安全事故风险。游客流动性和异地性，造成旅游行业面临自然灾害和安

全事故时应对更加复杂困难，游客接待量是影响旅游行业的主要因素，自然灾害、重

大疫情、大型活动、安全事故等因素将会对旅游行业经营业绩产生负面影响。 

2.政策风险。主要包括免税专营政策变化、签证政策变化风险。口岸进境免税店通过

招标方式确定经营主体，进境免税业务的争夺进入了市场化阶段，免税行业面临国家

免税专营政策逐步放开的风险、签证政策变化的风险，给免税企业预期经营收益带来

不确定性。如果签证政策收紧，可能影响免税和出境游业务。 

3.宏观经济不及预期风险。如果宏观经济增速不及预期，会导致居民收入增长不及预

期，并负面影响旅游、餐饮、免税等消费服务行业的景气度。 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资的

相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考

虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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