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相关报告 
 

投资要点 

 全国春节黄金周旅游人次及收入增速放缓。2019 年春节黄金周，全国

接待旅客人数 4.15 亿人次，同比增长 7.6%，实现旅游收入 5139 亿元，

同比增长 8.2%，旅游人数和收入均为 2010 年以来的低点。国内旅游

增速的下滑可能与旅游习惯改变（错峰出游、转向出境游）及天气状

况相关。 

 文化类旅游走俏。根据中国旅游研究院调查，春节期间参观博物馆、

美术馆、图书馆和科技馆、历史文化街区的游客比例分别达 40.5%、

44.2%、40.6%和 18.4%，观看各类文化演出的游客达到 34.8%。 

 景区增速回暖。从目前已经公布数据的景区来看，杭州西湖、乌镇、

武陵源、黄山、四川海螺沟等景区增速较 18 年明显改善，特别像西湖、

武陵源、四川海螺沟增速达到两位数。而华山、安徽天柱山受雨雪天

气影响，分别关闭 1 日、2 日，旅客人数出现大幅下滑。 

 旅游演艺热度不减。春节期间，三亚千古情接待 29.39 万人次，同比

增长 6.1%；桂林千古情去年开业，春节期间观众达 8.46 万人次。 

 免税维持高景气。春节黄金周前 6 日，海南省 4 家免税店累计实现免

税销售额 4.9 亿余元，购物人数 11.54 万人次，人均购物 4304 元；单

日最高销售额合计 1 亿多元。三亚国际免税城、海口免税店春节期间

进店人次合计约 28.94 万人次，同增 17%左右；合计销售额约 4.59 亿

元，同增 25%左右，远高于同期全国零售及餐饮消费增速（8.5%）。 

 多省实现两位数增长。从已经公布旅游数据的省市来看，四川旅客人

次、收入体量均排名全国第一，且实现双线增长，分别同增 16.6%、

30%；陕西、湖南、广西、贵州旅客人次及收入均实现两位数增长。

安徽、湖北部分景点受雨雪天气影响关闭，增速在个位数百分比。 

 出境游继续保持增长。根据国家移民管理局通报，全国边检机关共查

验出入境人员 1253.3 万人次、同增 0.99%，其中出境 631.1 万人次、

同增 12.48%。根据携程网发布的《2019 春节长假旅游趋势预测报告》，

预计春节期间出境游人次约 700 万、同增 8%。 

 东南亚仍为出境游主流选项。从各大旅行社预订数据来看，泰国、日

本、中国香港、新加坡、越南、印尼、美国、澳大利亚、法国等较为

热门。港澳游方面，内地居民访港 140.14 万人次（18 年春节前五天内

地访港 72 万人次），访澳 76.88 万人次、同增 26%。 

 投资建议：19 年春节黄金周国内旅游总量数据并不乐观，但从各个景区的

微观数据来看，大部分正常运营的景区较 18 年增速回升，文化类旅游升

温，免税行业维持较高的景气度。建议重点关注旅游演艺、免税板块。 

 风险提示：自然灾害、重大疾病疫情等突发事件影响；旅游及消费数据不

及预期；经济下滑。 
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国内旅游增速持续放缓 

 全国春节黄金周旅游人次及收入增速放缓。2019 年春节黄金周，全国接

待旅客人数 4.15 亿人次，同比增长 7.6%，实现旅游收入 5139 亿元，

同比增长 8.2%，旅游人数和收入均为 2010 年以来的低点。 

 国内旅游增速的下滑可能与旅游习惯改变（错峰出游、转向出境游）及

天气状况相关。今年春节期间部分地区多雨雪低温天气，安徽、湖北、

湖南等地多个景区出现暂停营业情况。另外，根据同程旅游的数据，今

年春节错峰出游趋势明显，有 44%的游客选择节前或节后出游。 

 

图表 1：春节黄金周全国接待旅客人次及增速   图表 2：春节黄金周全国旅游收入及增速 

 

 

 
来源：文化和旅游部，中泰证券研究所  来源：文化和旅游部，中泰证券研究所 

 

图表 3：2019 年春节旅游出行时间分布 

 
来源：同程旅游，中泰证券研究所 

 

 文化类旅游走俏。根据中国旅游研究院调查，春节期间参观博物馆、美

术馆、图书馆和科技馆、历史文化街区的游客比例分别达 40.5%、44.2%、

40.6%和 18.4%，观看各类文化演出的游客达到 34.8%。 

景区增速回暖 

 从目前已经公布数据的景区来看，杭州西湖、乌镇、武陵源、黄山、四
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川海螺沟等景区增速较 18 年明显改善，特别像西湖、武陵源、四川海

螺沟增速达到两位数。而华山、安徽天柱山受雨雪天气影响，分别关闭

1 日、2 日，旅客人数出现大幅下滑。 

 

图表 4：部分景区 2018、19 年春节旅客人次及同比增速 

  2018 YoY 2019 YoY 

西湖 325 -4.2% 363 11.7% 

青城山-都江堰 37 8.0% 40 10.0% 

武夷山 39 0.4% 40 1.5% 

乌镇 37 -18.8% 39 5.4% 

三亚南山 31 9.7% 30 -1.0% 

峨眉山 22 2.0% 22 2.3% 

武陵源 13 -0.8% 15 13.5% 

黄山 12 -29.2% 13 2.5% 

华山 15 96.0% 9 -38.9% 

四川海螺沟 6 -49.8% 7 24.8% 

安徽天柱山 13 2.0% 4 -67.7% 
 

来源：各地旅游局，中泰证券研究所 

注：华山景区 2月 10日关闭、天柱山景区 2月 9-10 日关闭；武夷山为全市统计数据。 

标红为两位数增速，标黄为增速由负转正。 
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图表 5：全国主要景气近年春节旅客人次及增速 

单位：万人次 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 

三亚南山 18.8 20.8 23.7 24.7 27.8 26.0 22.3 27.9 30.6 30.3 

YoY 14.1% 10.6% 13.9% 4.2% 12.6% -6.5% -14.3% 25.4% 9.7% -1.0% 

华山   2.2 1.6 3.7 4.4 7.1 7.6 7.9 15.4 9.4 

YoY     -27.5% 133.0% 17.8% 62.7% 7.7% 2.8% 96.0% -38.9% 

乌镇 10.7 14.0 14.5 20.3 29.1 37.5 42.2 46.0 37.4 39.4 

YoY 19.1% 30.3% 3.9% 39.8% 43.0% 29.0% 12.7% 8.9% -18.8% 5.4% 

黄山 4.6 6.2 6.9 7.0 13.9 12.7 17.7 17.4 12.3 12.6 

YoY 5.3% 35.0% 11.3% 1.3% 99.6% -8.3% 38.9% -1.6% -29.2% 2.5% 

峨眉山 
 

17.3 
 

17.7 17.9 18.2 19.2 21.4 21.8 22.3 

YoY 
    

1.3% 1.9% 5.3% 11.7% 0.7% 2.3% 

武陵源 3.7 4.1 3.5   8.9 11.7 13.6 13.0 12.9 14.7 

YoY 29.2% 13.1% -15.0%     31.5% 16.1% -4.1% -0.8% 13.5% 

梵净山 3.5 6.0 6.7 3.4 14.0 25.6 51.1 52.9 
  

YoY 
 

74.1% 11.3% -49.3% 309.2% 83.4% 99.5% 3.6% 
  

安徽天柱山     16.5 18.1 20.7 21.3 19.8 27.6 12.6 4.1 

YoY       10.0% 13.9% 3.3% -7.2% 39.4% 2.0% -67.7% 

九华山 13.6 22.1 24.0 29.7 41.2 39.4 41.4 43.9 42.8 
 

YoY 
 

62.2% 8.6% 23.8% 38.6% -4.3% 5.1% 6.0% -2.5% 
 

四川九寨沟   1.2 1.8 3.5 5.4 8.0 7.8 8.5 
关闭重建 

YoY     44.1% 96.5% 53.4% 49.6% -2.9% 9.2% 

四川海螺沟 
    

7.0 8.2 9.3 11.6 5.8 7.3 

YoY 
     

18.0% 13.1% 24.6% -49.8% 24.8% 

杭州西湖           320.0 309.2 339.6 325.3 363.4 

YoY             -3.4% 9.8% -4.2% 11.7% 
 

来源：各地旅游局，中泰证券研究所 

 

旅游演艺热度不减 

 春节期间，三亚千古情接待 29.39 万人次，同比增长 6.1%；桂林千古情

去年开业，春节期间观众达 8.46 万人次。  
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图表 6：三亚千古情观众人次（万）及增速 

 

来源：旅游局，中泰证券研究所 

 

免税行业持续高景气 

 春节黄金周前 6日，海南省4家免税店累计实现免税销售额 4.9亿余元，

购物人数 11.54 万人次，人均购物 4304 元；单日最高销售额合计 1 亿

多元。三亚国际免税城、海口免税店春节期间进店人次合计约 28.94 万

人次，同增 17%左右；合计销售额约 4.59 亿元，同增 25%左右，远高

于同期全国零售及餐饮消费增速（8.5%）。 

 

图表 7：春节三亚免税店进店人次（万）及增速  图表 8：春节三亚免税店销售额（万元）及增速 

 

 

 
来源：旅游局，中泰证券研究所  来源：旅游局，中泰证券研究所 
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图表 9：春节海口免税店进店人次（万）及增速  图表 10：春节海口免税店销售额（万元）及增速 

 

 

 
来源：旅游局，中泰证券研究所  来源：旅游局，中泰证券研究所 

 

多省实现两位数增长 

 从已经公布旅游数据的省市来看，四川旅客人次、收入体量均排名全国

第一，且实现双线增长，分别同增 16.6%、30%；陕西、湖南、广西、

贵州旅客人次及收入均实现两位数增长。安徽、湖北部分景点受雨雪天

气影响关闭，增速在个位数百分比。 

 

图表 11：主要省市春节旅客人次及收入增长情况 

  旅客人次（万） YoY 旅游收入（亿元） YoY 

四川省 8247 16.6% 580 30.0% 

陕西省 4766 16.3% 259 25.2% 

安徽省 3348 6.2% 219 11.4% 

湖南省 3075 13.0% 210 19.0% 

湖北省 2887 8.3% 136 9.7% 

广西省 2444 23.3% 149 31.7% 

贵州省 2385 24.1% 156 34.6% 

北京市 812 5.3% 82 12.7% 

上海市 509 14.9% 66 34.0% 
 

来源：各地旅游局，中泰证券研究所 

 

东南亚仍为出境游主流选项 

 出境游继续保持增长。根据国家移民管理局通报，全国边检机关共查验

出入境人员 1253.3 万人次、同增 0.99%，其中出境 631.1 万人次、同

增 12.48%。根据携程网发布的《2019 春节长假旅游趋势预测报告》，

预计春节期间出境游人次约 700 万、同增 8%。 

 东南亚仍为出境游主流选项。从各大旅行社预订数据来看，泰国、日本、

中国香港、新加坡、越南、印尼、美国、澳大利亚、法国等较为热门。

港澳游方面，内地居民访港 140.14 万人次（18 年春节前五天内地访港

2.14

2.85

3.5133.3%

23.2%

0.0%

5.0%

10.0%

15.0%

20.0%

25.0%

30.0%

35.0%

0.00

0.50

1.00

1.50

2.00

2.50

3.00

3.50

4.00

2017 2018 2019

海口免税店进店人次 yoy

3965.9

5455.8

7512.1

37.6%

37.7%

37.5%

37.5%

37.5%

37.6%

37.6%

37.6%

37.6%

37.6%

37.7%

37.7%

37.7%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

2017 2018 2019

海口免税店销售额 yoy



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 8 - 

  专题研究报告 

 

72 万人次），访澳 76.88 万人次、同增 26%。 

 

图表 12：我国春节期间出境游人次（万）及增速 

 
来源：携程网历年春节长假旅游趋势预测报告，中泰证券研究所 

 

 

总结 

 19 年春节黄金周国内旅游总量数据并不乐观，但从各个景区的微观数据

来看，大部分正常运营的景区较 18 年增速回升，文化类旅游升温，免

税行业维持较高的景气度。建议重点关注旅游演艺、免税板块。 

风险提示 

 自然灾害、重大疾病疫情等突发事件影响；旅游及消费数据不及预期；

经济下滑。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 
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建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别

客户，不构成客户私人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失
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