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Table_Summary 

⚫ 最新一期数据显示：1）12 月目的地数据：港澳游热度依旧，实现 20%左右

增速；韩国游增长高增速中有所放缓；日本游人次维持稳定增速；泰国游人

次自沉船事件后首次同比小幅转正；台湾游依旧低迷。2）航空数据口径： 1

月航空公司运营数据显示国际航线与港澳台航班增速提升显著（亦与春节错

期效应有关），12 月份订座量数据显示国际+地区航班订座量稳定增长。 

⚫ 民航数据： 

⚫ 中国民航信息网络：12 月份中国商营航空公司国际航班订座量 77.45 万个，

外国及地区航班订座量 18.93 万个，分别同比增长 11.42%/4.98%，维持稳

定增长。  

⚫ 中国民用航空局：12 月港澳台航线运输量达到 97.2 万人，同比增长 8.36%，

国际航线运输量为 559.3 万人，同比增长 14.99%，增速有所提升。 

⚫ 四大航空公司：1 月航空公司经营情况显示，四大航国际航班载客量为 502.51

万人，同比增长 19.63%，港澳台（地区）航班载客量为 104.99 万人，同比

增长 18.70%。 

⚫ 主要目的地情况： 

⚫ 港澳台地区： 

⚫ 1）香港：12 月，香港游实现 512.2 万人，同比增长 21.02%，上月/去年同比

增长 25.83%/7.19%，四季度香港游实现 1440.74 万人，同比增长 20.60%，

12 月维持高景气度； 

⚫ 2）澳门：12 月，澳门游实现 244.9 万人，同比增长 18.38%，上月/去年同比

增速 15.28%/15.85%，整体四季度总人数达 703.96 万人，同比增长 15.25%，

十二月整体增速提升； 

⚫ 3）台湾：12 月，台湾游人次达 23.20 万人，同比减 6.46%，上月/去年同期

同比增速-14.81%/12.55%，台湾游热度继续下降。  

⚫ 亚洲地区： 

1）日本：12 月，日本游实现 59.90 万人次，同比提升 6.16%，上月/去年同

期同比增长 8.84%/32.00%，四季度整体实现 193.16 万人，同比增长 7.60%，

日本游维持稳定增速； 

2）韩国：12 月，韩国游实现 41.60 万人次，同比增长 25.12%，上月/去年

同期同比增长 35.09%/-37.92%，整体 Q4 赴韩旅游人次为 129.56 万人，同

比增长 32.59%； 

3）泰国：12 月份赴泰国旅游人次达到 83.90 万人，同比增加 2.88%，上月/

去年同期同比增长-14.62%/52.27%，沉船事件影响后首次增速回正，整体

Q4 泰国游人次实现 216.02 万人次，同比减少 10.42%； 

4）其他：11 月最新数据显示赴新加坡旅游人数达 23.70 万人，同比增长

-2.96%，11 月澳大利亚游人数达 11.7 万人，同比增长 1.74%。 

⚫ 行业新闻： （1）受惠于港珠澳大桥开通，2018 年入境澳门旅客达 3580

万人次，创记录新高，按年增加 9.8%。（2）泰国政府宪报网站 2019 年 1

月 14 日正式公布，继续对中国等 21 个国家和地区游客实行免除落地签证

费措施至 4 月 30 日。 

⚫ 投资建议：18 年受业绩冲击叠加经济增速谨慎预期，出境游板块超跌显著，

近期迎来板块估值修复窗口，出境游板块建议关注众信旅游(002707，未评

级)、腾邦国际(300178，未评级)、凯撒旅游(000796，未评级)。 

⚫ 风险提示：市场系统性风险、突发性因素、个股并购重组不达预期、地缘

政治、中美关系紧张、汇率波动。 
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一、 整体情况 

航空数据：1 月航空公司运营数据显示国际航线与港澳台航班增速有较大提升（不排除与春节错期

的影响有一定关系），12 月份订座量数据显示国际+地区航班订座量稳定增长，增速持平。根据四

大航 1 月份最新数据显示，国际航班/港澳台航班同比增长 19.63%/18.70%，上月同比增速

12.18%/8.67%，国际航班和港澳台航班增速大幅提升。根据中航信数据，十二月份整体订座量保

持稳定增长，外国及地区航空公司订座量增速回暖。 

 

表1: 截至 2018 年 12 月出境游航空最新数据更新 

数据指标 
最新数

据月份 
人次 

去年同期人

次 
上月人次 同比增速 

去年同期同

比增速 

上月同比增

速 

航班订座量/千人        

中国商营航空公司国际航班 十二月 774.49 695.13 707.05 11.42% 12.44% 11.55% 

外国及地区航空公司 十二月 189.27 180.30 196.10 4.98% -7.36% -1.00% 

航班运载量/千人        

港澳台线 十二月 972.00  897.00  944.00  8.36% 12.41% 7.76% 

国际航线 十二月 5,593.00  4,864.00  5,033.00  14.99% 13.12% 13.92% 

四大航运营数据/千人        

南方航空 
国际 一月 1,676.40 1,393.91 1,574.63 20.27% 1.58% 14.72% 

地区 一月 214.91 185.75 218.30 15.70% -6.69% 7.73% 

东方航空 
国际 一月 1,483.58 1,262.85 1,381.07 17.48% -5.82% 10.61% 

地区 一月 335.75 284.92 329.82 17.84% -3.81% 8.63% 

海南航空 
国际 一月 424.05 324.91 400.60 30.51% -0.72% 18.28% 

地区 一月 27.60 23.07 25.32 19.64% -5.18% 4.89% 

中国国航 
国际 一月 1,441.10 1,218.80 1,331.90 18.24% 2.27% 9.25% 

地区 一月 471.60 390.70 450.80 20.71% 2.55% 9.39% 

资料来源：WIND，公司公告，CAAC，东方证券研究所整理 

 

目的地数据：港澳游十二月份热度依旧，增速维持 20%左右，韩国游增长显著放缓，增速调整至

25.12%，泰国游人次事件影响后首次增速转正，日本游维持稳定增长，台湾游持续低迷。韩国游

十二月份增速为 25.12%，增速显著放缓但依旧维持回暖态势。港澳台地区游分化明显，同比增长

21.02%/18.38%/-6.46%，港澳游热度依旧，台湾游持续萎靡。十二月份泰国游人次有所回暖，同

比增加 2.88%，为自 7 月起普吉岛沉船时间后首次增速回正，日本游人次保持回暖，同比增长 6.16%。 
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表2: 截至 2018 年 12 月出境游目的地最新数据更新 

数据指标 
最新数据

月份 
人次/千人 

去年同期人次 

/千人 

上期人次 

/千人 
同比增速 

去年同期同

比增速 

上期同比增

速 

月度数据/千人        

香港 十二月 5,122.00 4,232.41 4,631.38 21.02% 7.19% 25.83% 

澳门 十二月 2,449.00 2,068.80 2,283.63 18.38% 15.85% 15.28% 

台湾 十二月 232.00 248.01 207.92 -6.46% 12.55% -14.81% 

日本 十二月 599.00 564.26 617.30 6.16% 32.00% 8.84% 

韩国 十二月 416.00 332.47 404.26 25.12% -37.92% 35.09% 

新加坡 十二月 237.00 244.24 220.02 -2.96% 8.06% -12.38% 

泰国 十二月 839.00 815.49 675.13 2.88% 52.27% -14.62% 

澳大利亚 十一月 117.00 115.00 124.80 1.74% 7.78% 2.55% 

季度数据/千人        

法国 2018Q1 550 409.668 488 34.26% 19.63% 16.19% 

德国 2018Q1 310.00  254.24  349.76  21.93% 22.08% 18.51% 

意大利 2018Q1 500.00  422.58  407.00  18.32% 30.92% 15.00% 

英国 2018Q1 97.00  61.00  84.00  59.02% 15.09% 23.53% 

美国 2018Q2 570.00  636.40  630.00  -10.43% -5.94% -6.38% 

资料来源：WIND，彭博，东方证券研究所整理 

 

二、 民航数据汇总 

1. 数据简单说明 

目前市面航空数据主要分为航班预定和航班运输数据两种。我们认为针对出境游，国际航班订座量

领先出境游人数一期，具有一定预判价值；而出境航线运输量与出境游人数呈现一定同步正相关。

飞机是我国游客出境的首选交通工具，因而国际及地区民航客运总量在一定程度上反映了出境游行

业的整体态势。纵观 2016-2017 年国际航班订座量（商营航空公司国际航班+外国及地区航空公司），

港澳台地区及国际航线运输量与我国出境游总人数的季度数据，我们可以发现国际航班订座量指标

领先出境游人数一期，相关系数为 0.67，而港澳台地区及国际航线运输量与出境游人数呈显著正

相关关系，相关系数为 0.44。 
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图1 ：国际航班订座量领先出境游人数（千人） 

 

资料来源：CAAC，彭博，东方证券研究所整理 

 

图2 ：出境游人数与出境航线运输量正相关（千人） 

 

资料来源：CAAC，彭博，东方证券研究所整理 

 

2. 中国民航信息网络 

12 月份中国商营航空公司国际航班订座量 77.45 万个，外国及地区航班订座量 18.93 万个，分别

同比增长 11.42%/4.98%，上月同比增速 11.55%/-1.00%，去年同期增速 12.44%/-7.36%。国内商

营航空公司国际航班订座量自二月份起显著回暖，近四个月增速均超 10%，外国及地区航空公司

订座量继续回暖。根据 12 月最新数据显示，商营航空公司国际航班订座量和外国及地区订座量增

速继九月的波动后继续回升。 

图3 ：中国商营航空公司国际航班订座量（千个） 

 

资料来源：Wind， 东方证券研究所整理 

 

图4 ：外国及地区航班订座量（千个） 

 

资料来源：Wind， 东方证券研究所整理 

 

3. 中国民航局 
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12 月港澳台航线/国际航线运输量为 97.2/559.3 万人，同比增长 8.36%/14.99%，上月同比增速

7.76%/13.92%，去年同期同比增长 12.41%/13.12%。港澳台及国际航线运输量增速持续保持高景

气，增速在原有基础上仍有边际提升。 

图5 ：港澳台地区航线运输量（千人） 

 

资料来源：CAAC， 东方证券研究所整理 

 

图6 ：国际航线运输量（千人） 

 

资料来源：CAAC， 东方证券研究所整理 

4、四大航空公司 

根据南航、东航、海航、国航四大航空公司披露的经营情况， 1 月国际航班载客量为

167.64/148.36/42.41/144.11 万人，同比增长 20.27%/17.48%/30.51%/18.24%，上月同比增速

14.72%/10.61%/18.28%/9.25%，港澳台（地区）航班载客量为 21.49/33.58/2.76/47.16 万人，同

比增长 15.70%/17.84%/19.64%/20.71%，上月同比增速 7.73%/8.63%/4.89%/9.39%。国际航班、

港澳台（地区）航班均保持增长态势，增速提升明显。 

图7 ：四大航空公司港澳台航线载客量（千人） 

 

资料来源：公司公告， 东方证券研究所整理 

 

图8 ：四大航空公司国际航线载客量（千人） 

 

资料来源：公司公告， 东方证券研究所整理 
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三、 主要目的地情况 

1. 地区游 

1) 香港 

2018 年 12 月，香港游实现 512.2 万人，同比增长 21.02%，上月/去年同比增长 25.83%/7.19%，

四季度香港游实现 1440.74 万人，同比增长 20.60%，香港游维持高景气度。受 14 年“占中”行动、

15 年初反水客以及外围经济不明朗等因素的影响，香港游近三年表现不佳，15、16 年连续呈现负

增长。2017 年三季度起，香港游有所回暖，2018 年 2 月份恰逢春节，香港游人数增长迅猛，同比

增长 37.34%，3,4,5 月增速回落，维持在 10%左右，6 月增速上涨至 17.32%，但七月小幅回落，

八月增速反弹明显，同比增长超 20%，九月增速放缓明显，十月受国庆等节假日影响旅游人次又

有所提升，十一月增速明显提升，十二月增速维持高景气度。从季度数据来看，香港游人数增速自

2016 年一季度起触底回升，至 2017 年一季度起扭转跌势，近四个季度稳步增长，2018 年四季度

继续提速，实现 12.55%/14.28%/11.51%/20.60%的增速，香港游热度提升趋势明显。 

图9 ：2015-2018 香港游人次月度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图10 ：2015-2018 香港游人次季度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

2) 澳门 

12 月份最新数据显示澳门游实现 244.9 万人，同比增长 18.38%，上月 /去年同比增速

15.28%/15.85%，整体四季度总人数达 703.96 万人，同比增长 15.25%，十二月整体增速提升，

澳门游景气度较高。2017 年 Q3 以来，澳门游增速始终维持稳定增长，近四个季度涨幅

13.42%/13.13%/13.21%/15.25%，增速加快趋势明显。 
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图11 ：2015-2018 澳门游人次月度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图12 ：2015-2018 澳门游人次季度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

3) 台湾 

2018 年 12 月份赴台旅游人次达 23.20 万人，同比减 6.46%，上月 /去年同期同比增速

-14.81%/12.55%，台湾游持续低迷。相比港澳游人次，台湾旅游人次受两岸关系影响很大。2016

年二季度至今，台湾游连续负增长，2017 年 8 月首次扭转跌势，实现小幅增长，整体四季度赴台

湾旅游人次达 68.17 万，同比下降 9.81%%，9-12 月数据显示台湾游增速继续保持低迷状态。 

图13 ：2015-2018 台湾游人次月度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图14 ：2015-2018 台湾游人次季度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

2. 亚洲游 
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2018年12月份日本游实现59.90万人次，同比提升6.16%，上月/去年同期同比增长8.84%/32.00%，

四季度整体实现 193.16 万人，同比增长 7.60%，日本游维持稳定增速。12 月份日本游实现 59.90

万人次，同比提升 6.16%，整体 Q4 赴日旅游人次达 193.16 万人次，同比增长 7.60%。自 2017Q3，

日本游增速逐步提升，回暖显著， 9 月份日本游出现 15 年以来首次下滑，10-12 月份新数据显示

其增速回升维持稳定。 

图15 ：2015-2018 日本游人次月度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图16 ：2015-2018 日本游人次季度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

2) 韩国 

2018 年 12 月份韩国游实现 41.60 万人次，同比增长 25.12%，上月 /去年同期同比增长

35.09%/-37.92%，韩国游增长显著放缓，但整体增速依旧较高，Q4 赴韩旅游人次为 129.56 万人，

同比增长 32.59%。萨德危机后，韩国游在 17 年全面遇冷，18 年 4 月开始，韩国游增速大幅回升，

目前虽增速持续收窄，但仍维持较高增速。  
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图17 ：2015-2018 韩国游人次月度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图18 ：2015-2018 韩国游人次季度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

3) 泰国 

2018 年 12 月份赴泰国旅游人次达到 83.90 万人，同比增加 2.88%，上月/去年同期同比增长

-14.62%/52.27%，整体 Q4 泰国游人次实现 216.02 万人次，同比减少 10.42%。自 2017Q3 以来，

由于韩国游热度的锐减，泰国游成为国人心目中出境的首选之地，旅游人次维持高速增长态势，

2018Q4 赴泰国旅游人次为 216.02 万人次，同比下降 10.42%。受普吉事故影响，从七月份起，泰

国游人次持续下滑，12 月首次增速转正。 

图19 ：2015-2018 泰国游人次月度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图20 ：2015-2018 泰国游人次季度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 
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12 月最新数据显示赴新加坡旅游人数达 23.70 万人，同比增长-2.96%，上月/去年同期同比增长

-12.38%/8.06%，整体 Q4 实现 70.43 万人，同比减少 4.96%。11 月澳大利亚游人数达 11.70 万

人，同比增长 1.74%，上月/去年同期同比增长 2.55%/7.78%，整体 Q3 实现 37.15 万人，同比增

长 0.84%。 

图21 ：2015-2018 新加坡游人次月度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图22 ：2015-2018 新加坡游人次季度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图23 ：2015-2018 澳大利亚游人次月度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

 

图24 ：2015-2018 澳大利亚游人次季度数据（千人） 

 

资料来源：彭博， 东方证券研究所整理 

四、 行业新闻与动态 

1. 签证政策调整 

签证政策利好促进出境游增长。签证政策是其他国家当局对中国公民入境的行政限制，它直接影响

了出境游的便捷程度，从而改变消费者的目的地偏好。2017 年以来，中国护照的含金量大幅上升，

目前已有 62 个国家和地区对中国实行落地签或者免签。 
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2018 以来，白俄罗斯、缅甸、马来西亚、新西兰等国家对我国的签证政策进行了一定的调整，其

中以利好居多。白俄罗斯与我国签署互免持普通护照人员签证的协定。缅甸于 18 年 10 月 1 日起

对中国游客免签，旅客下飞机后可在缅甸国际机场用用支付宝和微信支付签证费，极大的提升了游

客的便利度。马来西亚为中国公民成立了安全评估中心，申请人可使用在线系统申请，无需填写纸

质申请表。而面对中国游客的快速增长，新西兰近年频出利好政策，从把旅游签证的有效期从 2

年多次入境延长到五年，到 2017 年开放快速通关服务，再到 18 年 2 月 19 日起，开始支持以团体

和家庭为单位的递签申请。欧洲方面，波兰在长沙，西安，杭州，南京，等十个重点城市设立新的

波兰签证申请中心，加上已有的在北上广成的四个中心，波兰在中国已设立 14处签证中心。 

表3: 对中国免签或落地签国家名单 

 签证政策 

互发普通免签的国家 
塞尔维亚 阿联酋斐济 汤加毛里求斯圣马力诺 塞舌尔 巴巴多斯 巴哈马 厄

瓜多尔 格林纳达 白俄罗斯 

单方面允许中国公民免签

入境的国家或地区 

印度尼西亚 韩国 摩洛哥 法属留尼汪 突尼斯安提瓜和巴布达 海地 南乔治

亚和南桑威奇群岛 圣基茨和尼维斯 特克斯河凯科斯群岛 牙买加 多米尼克 

津巴布韦 

单方面允许中国公民办理

落地签证国家和地区 

阿塞拜疆 巴林 东帝汶 印度尼西亚 卡塔尔 老挝 黎巴嫩 马尔代夫 缅甸 尼

泊尔 泰国 土库曼斯坦 文莱 伊朗  斯里兰卡 亚美尼亚 约旦 越南 柬埔寨 

孟加拉国 

埃及 多哥 佛得角 几内亚比绍 科摩罗 科特迪瓦 马达加斯加 马拉维 毛里

塔尼亚 圣多美和普林西比 坦桑尼亚 乌干达 

圭亚那 苏里南 圣赫勒拿 

帕劳 图瓦卢 瓦努阿图 

乌克兰 

数据来源：品橙网 国家旅游局 东方证券研究所 

 

表4: 2018 年 1 月以来对华签证政策调整 

国家 签证政策 

67 国 

春节期间，各国放宽签证喜迎中国游客。截至 2018年 1 月 3 日，持普通护照中国公民可以免签、

落地签前往的国家和地区，增加到 67 个。其中，新增的单方面落地签有加蓬、卢旺达；阿联酋

由单方面免签改为互免签证。 

波兰 

在长沙，济南，沈阳，西安，杭州，南京，福州，深圳，重庆和昆明设立新的波兰签证申请中

心，并于 2018 年 1 月 3 日开业。与已有的北京，上海，广州，成都的签证中心一起，波兰在中

国已设立 14 处签证中心。 

沙特 

沙特于 18年第一季度宣布何时开始发放旅游签证，实施细则已确定目前正在建立旅游签证发放

电子系统。对女性而言，年满 25岁的外籍女性可获得沙特旅游签证并单独前往旅行，25 岁以

下须由家人陪同。 

新西兰 
签证政策升级。2018 年 2 月 19 日，新西兰在线签证系统开始支持团体和家庭递签，直接在网

上提交申请即可，此前只接受单人签证。 
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阿尔巴尼

亚 
在 2018年 4 月 1日至 10月 31日期间对中国旅客免签，停留期不超过 90天。 

巴西 
巴西新任旅游部长表示，向中国开放电子签证是其首要任务之一。鲁梅尔兹之前担任主席的机

构 Embratur 促成过向澳大利亚、加拿大、美国和日本发放电子签证。 

波黑 
《中华人民共和国政府与波黑部长会议互免持普通护照者签证协议》于 2018 年 5月 29 日起生

效。 

津巴布韦 
2018 年 7月 1 日起对中国游客实行落地签政策。此前，津巴布韦已从 2016 年 3月起对中国赴

津旅游团组开放落地签政策，但不适用于自由行游客和商务人士。 

澳大利亚 

签证调整，新规定 2018年 7 月 1日起执行。具体：1）担保家庭细类：通过邮寄或快递方式送

到悉尼指定地点，或改为网上递签。2）旅游细类：只能在线递交申请，或邮寄纸质申请至指定

的新地点。 

缅甸 

自 2018年 10 月 1 日起，缅甸将对中国游客实行落地签政策。只需要中国护照即可在抵达缅甸

国际机场之后办理落地签并入境，并可使用“支付宝”和“微信”支付签证费，落地签证费用

为每人 50美元，须出示 1000 美元的旅游费用，及持有 30 天内的回程或前往第三国的确认机票；

回程也必须从机场离境。中国游客的落地签，只限于团队旅游或自助游，不可延期。停留期限

为 30 天。。 

菲律宾 
为争取中国游客，正在考虑缩短中国游客的落地签办理时间。此前，赴菲申请应在抵达的 10

天前提交，签证费为 1336比索。 

马来西亚 

对中国签证申请执行全新程序，中国公民赴马安全评估中心正式成立。评估中心的系统上线后，

签证申请人可使用其中的签证在线系统申请签证，无需再填写纸质申请表。此前，中国要通过

马来西亚签证服务中心申请贴纸签证，或在线申请电子签证和电子免签登记。 

白俄罗斯 
《中华人民共和国政府和白俄罗斯共和国政府关于互免持普通护照人员签证的协定》将于 2018

年 8 月 10日起正式生效。 

数据来源：品橙网 国家旅游局 东方证券研究所 

 

2. 其他新闻 

表5: 2019 年 1 月以来行业其他新闻 

国家/ 

地区 
其他新闻 

泰国 

泰国政府宪报网站 2019年 1 月 14 日正式公布，继续对中国等 21个国家和地区游客实行免除落

地签证费措施至 4 月 30 日。此前，泰国政府从 2018 年 11 月 15 日至 2019年 1 月 13 日已经对

包括中国在内的 21 个国家和地区的游客实施暂时免收落地签证费措施。泰国旅游部门官员称，

该措施对于吸引外国游客来泰旅游成效明显。 

澳门 

澳门特区政府旅游局 1 月 23 日召开记者招待会公布，2018 年入境澳门旅客达 3580万人次，创

记录新高，按年增加 9.8%。旅游局局长文绮华介绍，受惠于港珠澳大桥开通与旅游业界共同

努力，2018 年澳门旅游业整体表现理想。按初步资料，去年的整体入境旅客、留宿旅客及旅客

消费等旅游数据均有正增长。 
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台湾 

据台湾《旺报》报道，2018年大陆游客出境游达 1.4972 亿人次，再创新高，但其中只有 269

万人次赴台，是 6 年来新低，首次占陆客出境游不到 2%。台湾旅游业估计，蔡英文当局上台

后，陆客共减少 361 万人次，台湾至少少赚 1400亿新台币。 

新加坡 
新加坡旅游局 2月 13日发布的报告显示，经初步估算，2018年新加坡接待中国内地旅客约 341.7

万人次，比上年增长 6%。中国内地连续第二年成为新加坡最大旅游客源地。 

欧洲 

根据旅游信息公司 ForwardKeys 的一项研究，2019年春节黄金周（2 月 4 日至 10 日）期间，来

欧洲过节的中国游客数量有所增长。今年春节期间，中国游客以欧盟为目的地的飞机订单量比

去年增长了 9.2%，并且超过世界平均水平 0.2个百分点。由此看来，中国经济放缓和英国“脱

欧”效应并没有影响到中国游客，“这对于包括零售商店在内的欧盟旅游业来说，是个好消息”。 

泰国 

上个月，泰国高调延长落地签免费政策欲“拉拢”春节出国旅游的中国游客前往。然而，近一

周内，中国游客却频频在泰国遭遇安全问题，去年“普吉沉船事故”折射出的泰国旅游安全机

制漏洞再次被摆上台面。据公开消息显示，2月 7 日中午，泰国沙美岛附近海域一艘满载中国

游客的快艇翻船，其中 6-7人受伤，有 2 人伤势严重。无独有偶，2 月 9日下午，泰国普吉岛

又出现一艘载有 11 名中国游客的快艇与停泊油轮相撞导致游客和船员受伤的事件。有业内人士

认为，接连发生的事故暴露了泰国在旅游市场，尤其是涉水项目的安全监管和配套设施仍存漏

洞，需要尽快采取相应手段“治本”。 

以色列 

据以色列旅游部方面的数据，2018 年赴以色列中国游客约 10.5万人次，相比 2015年 4.7万人

次增长超 1倍。以色列旅游部总干事阿米尔·哈莱维在接受媒体采访时指出，由于以色列与中

国开通了直航，近年来中国赴以色列游客大幅增长。此外，以色列不断针对中国推出的利好措

施也进一步吸引了中国游客。 

数据来源：品橙网，东方证券研究所 

 

五、 投资建议 

2017Q3 起，出境游市场出现明显回暖迹象，近期港澳游景气度较高，韩国市场回暖依旧，出境人

数经过欧洲及韩国地缘政治影响后回升，除泰国市场等突发性事件，整体出境游维持稳定增速。

2018 年，泰国市场对出境游板块造成了较大冲击，个股业绩不及预期叠加经济增速谨慎预期，出

境游板块超跌严重，近期亦迎来估值修复机遇，建议关注国内出境游企业众信旅游(002707，未评

级)、凯撒旅游(000796，未评级)、腾邦国际(300178，未评级)。 

 

六、 风险提示 

1）市场系统性风险，带来板块随市场的大幅波动； 

2）突发性事件及天气等因素带来的旅游受限，带来各旅游公司业绩的不及预期； 

3）个股并购重组不达预期，带来公司外延拓展或资源整合等规划的推迟和终止； 

4）地缘政治、中美关系紧张、汇率波动等外部因素对出境游的冲击；
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