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以及众信旅游（002707）。 

 风险提示 

突发事件或不可控灾害，宏观经济低迷，行业重大政策变化。 
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1.行业动态&公司新闻 

1.1 同程艺龙：2018 年经调整净利润同比增长 66.8% 

3 月 20 日，同程艺龙（0780.HK）发布了 2018 年的年度业绩公告。公告显示，

按合并基准，同程艺龙 2018 年度的收入为 60.9亿元人民币，同比增长 16.5%；

经调整的净利润为 11.4 亿元人民币，同比增长 66.8%；经调整净利润率由 2017

年的 13.1%上升至 2018 年的 18.7%。自 2018 年 3 月完成合并后，同程艺龙的

交通、住宿及其他出行服务的整合效果超预期，协同效应得以显著释放，成长为

服务品类齐全的一站式出行平台。2018 年度，同程艺龙交易额达到 1,315 亿元

人民币（合并口径），同比增长 28.5%。受益于小程序战略和服务体验的持续提

升，同程艺龙的用户规模稳步增长，用户数量及粘性显著上升。截止 2018 年 12

月 31 日，同程艺龙的平均月活跃用户数为 1.75 亿，同比增长 44.6%；2018 年

平均月付费用户达到 2000 万，同比增长 28.2%，凭借一站式平台策略的成功实

施，2018 年同程艺龙的用户留存率达到 67%。根据第三方微信小程序排名平台

阿拉丁指数显示，同程艺龙自 2018 年 9 月起，连续四个月荣获“月度微信小程序

TOP100 榜单”榜首，并获得了 2018 年阿拉丁「年度最佳小程序」大奖。借助于

快速增长的小程序平台，同程艺龙得以在低线城市的拓展中获得显著优势。截止

2018 年 12 月 31 日，同程艺龙约 85.4%的注册用户居住在中国非一线城市；此

外，就同程艺龙从微信新获得的付费用户而言，来自中国低线城市的用户占比由

2018 年 1 月份的 54.9%上升至 2018 年 12 月份的 64.3%，2018 年全年平均为

61.1%。 

资料来源：品橙旅游 

1.2 中国旅游集团暨中免(海南)运营总部在海口揭牌 

3 月 18 日上午 10 时，中国旅游集团暨中免（海南）运营总部有限公司揭牌仪式

在海口市海南大厦举行。中国旅游集团有限公司，于 1928 年成立于香港，前身

是香港中国旅行社，1985 年注册成立香港中旅集团公司，2005 年整合了招商局

集团旗下的中国招商旅游总公司，2016 年中国国旅集团并入中国港中旅集团

（2004 年，中免集团与中国国际旅行社总社实施战略重组，共同组建中国国旅

集团有限公司），正式更名为中国旅游集团公司，也是这个整合让港中旅集团成

为了中国规模最大的旅游集团。集团的业务涉及旅行社、酒店、景区、免税品、

旅游地产、旅游金融、邮轮等旅游业态。中国旅游集团暨中免（海南）运营总部
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有限公司的落户海南，是海南省委省政府和中国旅游集团贯彻落实习近平总书记

“4·13”重要讲话和中央 12 号文件精神的具体行动，对加快海南自由贸易试验区

和中国特色自由贸易港建设具有重要意义。中国旅游集团暨中免（海南）运营总

部的揭牌落成和实质运营，标志着海南省与中国旅游集团的战略合作已经落地生

根，开枝散叶。中国旅游集团董事长万敏表示，中国旅游集团将进一步增加优质

旅游产品和服务供给，拉动旅游消费升级和提升旅游个性体验，拓展延伸旅游产

业链，全力打造国际旅游岛和国际旅游消费中心的标杆示范项目；将全面落实双

方签订的战略合作协议，推动旅行服务、旅游投资和运营、旅游零售、旅游金

融、酒店、邮轮等产业发展，在海南国际旅游岛和国际旅游消费中心建设中取得

新的进展，结出新的硕果。 

资料来源：海口日报 

1.3 华住：2018 全年净营收 100.6 亿元，净利润增 36% 

北京时间 2019 年 3 月 15 日，华住集团（NASDAQ：HTHT）公布了未经审计的

2018全年财报。财报数据显示，2018年华住旗下所有酒店总营业额增长 23%，

为 279 亿人民币。归属于华住的全年净营收为 100.634 亿元（约合 14.637 亿美

元），同比增长 22.3%，超出预期；按照非美国通用会计准则，调整后归属于华

住的净利润为 17.132 亿（约合 2.492 亿美元），同比增长 36.1%。财报显示，

截至 2018 年 12 月 31 日，华住在全国 403 座城市中，已开业 4,230 酒店，包括

669 家直营店，3,309 家管理加盟店和 222 家特许店，客房总数 422,747 间，同

比增长 11.3%。同时，华住尚有 1105 家酒店正在筹建中，占已开业酒店 26%，

创历史新高。在运营细节方面，2018 华住全年 RevPAR（每间可供出租客房收

入）为 197 元人民币，同比增长 10%；ADR（已出租客房的平均房价）为 226

元，同比增长 11.2%；平均入住率为 87.3%。RevPAR 的增长主要受益于 ADR

的提升，而 ADR 的提升归功于成熟酒店（经营超过 18 个月的酒店）ADR 的增

长和公司品牌组合中拥有更高 ADR 的中高档酒店占比提升。其中成熟酒店同样

取得优异表现，同店 RevPAR 为 189 元人民币，上升 5.5%，ADR 上升 6.3%，

入住率达到了 90%。数据显示，中国酒店的连锁化率仅 20%，远远落后于美国

的 60%，不仅中高端还是经济型市场，连锁品牌仍面临巨大的增长机遇。根据

华住财报显示，预计 2019年第一季度的净营收将同比增长 13%至 15%，全年增

幅预计 15%至 17%。今年，华住预计还将在新加坡开设第一家全季酒店。 

资料来源：腾讯财经 
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1.4 格林酒店：2018 年净利润同比增长 38.1% 

2019 年 3 月 14 日，格林酒店集团(NYSE:GHG，简称“格林酒店”)公布其截至

2018年 12月 31日未经审计的第四季度及 2018 全年财务业绩。财报显示，公司

2018年第四季度营业收入为2.5亿元人民币，同比增长20.8%；全年营业收入为

9.45亿元人民币，同比增长21.4%。2018年四季度净利润为5383万元人民币；

全年净利润为 3.94 亿元人民币，同比增加 38.1%按照非美国通用会计准则，

2018 年四季度调整后的 EBITDA(息税折旧摊销前利润)同比增长 35.2%，为 1.6

亿元人民币；全年调整后的 EBITDA 同比增长 28.6%，为 6 亿元人民币。2018

年四季度公司每股摊薄利润为 0.53 元人民币；全年公司每股摊薄利润为 3.97 元

人民币。格林酒店第四季度公司新开业 224 家酒店，全年新开业酒店数量达到

554 家，格林酒店个人会员数量已达到 2900 万。2019 年 1 月 22 日，格林酒店

宣布公司董事会批准分派现金股息，每股普通股将派发现金股息 0.3 美元，或每

股美国存托股派发现金股息 0.3 美元。本次现金股息派发总额预计约为 3050 万

美元，并已在 2019 年 2 月 28 日前后完成。 

资料来源：中证网 

1.5 中国旅游研究院：发布《2019 年夜间旅游市场数据

报告》 

3 月 14 日，中国旅游研究院主办的“夜间旅游系列研究成果发布会”在文化和旅游

部南区举行。旅游经济文化和旅游部重点实验室张佳仪发布了《夜间旅游市场数

据报告 2019》。报告全文如下：随着旅游消费的日益多元和旅游供给的提质挖

潜，加上全国各地频频出台促进夜间经济发展的政策文件，夜间旅游正吸引着来

自产学研各界越来越多的关注。中国旅游研究院夜间旅游课题组立足服务人民美

好生活，根据研究院自主调研平台调查数据，系统研究夜游市场的供需情况、结

构特征、制约因素和发展前景，研究认为，夜间旅游作为满足人们对美好生活的

向往、拉动旅游消费、推动供给侧改革和丰富深度文化体验的重要途径，将为旅

游经济的持续健康发展提供新的动能。近年来，我国夜间旅游参与度高，接受调

查的游客中有过夜游体验的占比 92.4%。中国旅游研究院夜间旅游市场专项研究

显示，目前以情侣出游、家庭亲子出游为主要消费主体的夜间旅游市场需求旺

盛，但受到安全问题、交通条件、产品丰富程度等条件制约，旅游企业的夜游产

品供给在品类、品质、投资力度等方面仍有较大的提升空间。预计未来旅游企业

将有更多的热情和资源投入夜间旅游市场，企业、政府和社会共同努力提高夜间

19959906/36139/20190321 13:38
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旅游服务质量，不断提升游客夜间体验，不断满足广大人民对于美好假日旅游和

美好生活的需求。 

资料来源：中国旅游研究院 

2.A 股上市公司重要公告 

表 1：A股上市公司重要公告汇总 

代码 公司名称 公告类型 主要内容 

600358 国旅联合 

关于江旅集团与当代

旅游、金汇丰盈签订

《股份转让协议》的

公告 

019 年 3 日 18 日，当代旅游、金汇丰盈分别与江旅集团签署了《股份转让协议》。

根据上述协议，当代旅游将所持国旅联合无限售流通股 57,936,660 股（对应公

司股份比例为 11.47%）、金汇丰盈将所持国旅联合无限售流通股 15,000,000 股

（对应公司股份比例为 2.97%）分别转让给江旅集团。经各方协商一致，上述

股份的转让价格为 8.292 元/股，转让总价为 604,790,784.72 元。江旅集团于 2018

年 6 月 29 日通过协议受让厦门当代资产管理有限公司所持国旅联合股份

73,556,106 股，并于 2019 年 1 月 16 日完成过户登记，成为国旅联合实际控制

人。本次交易完成过后，江旅集团将累计持有国旅联合股份 146,492,766 股，

占我公司总股本的 29.01%。当代旅游、金汇丰盈将不再持有我公司股份。 

601888 中国国旅 
关于子公司项目中标

的公告 

2019 年 3 月 13 日，中免公司收到招标代理公司中机国际招标有限公司发来 

的《中标通知书》，确定中免公司为本项目第一标段烟酒、食品标段和第二标

段 香化、精品标段两个标段的中标人。其中：第一标段烟酒、食品标段，基

准年保 底经营费用为 230,000,000.00 元，销售额提取比例为 49%，经营期为 

10 年；第 二标段香化、精品标段，基准年保底经营费用为 416,000,000.00 元，

香化品类销 售额提取比例为 46%，精品品类销售额提取比例为 20%，经营期

为 10 年。如果本项目签订正式合同并正常实施，将进一步增强公司在免税领

域的竞争 力，扩大公司的免税业务规模，对公司未来经营业绩产生积极影响，

但对公司 2019 年经营业绩不产生重大影响。 

601888 中国国旅 

关于控股股东接受无

偿划转国有股权承诺

事项的进展公告 

2019 年 1 月 18 日，中国国旅股份有限公司（以下简称“公司”）收到控股股东

中国旅游集团有限公司（以下简称“旅游集团”）发来的通知，获悉海南省免

税品有限公司（以下简称“海免公司”）51%股权工商过户登记手续已办理完毕，

旅游集团成为海免公司的控股股东。为避免海免公司与公司产生实质性同业竞

争，近日，旅游集团与公司、海免公司签署了《股权委托管理协议》，协议约

定旅游集团将其持有的海免公司 51%股权委托给公司进行管理，股权委托管理

的期限自《股权委托管理协议》生效之日起，至旅游集团不再持有海免公司股

权之日（以工商变更登记为准）止。后续旅游集团将尽快启动将其所持海免公

司 51%股权注入公司的程序，如公司决定不予收购，则旅游集团将在公司作出

不予收购的有效决定后 1 年内通过出售等方式处置所持有的海免公司 51%股

权，公司享有优先购买权。 

002186 全聚德 
2018 年度业绩快报

修正公告 

中国全聚德（集团）股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 2 月 1 日在

中国证监会指定网站上发布了《2018 年度业绩快报》（公告编号：2019-09），

公告归属于上市公司股东的净利润 8,865.71 万元，同时对影响 2018 年度公司

业绩的商誉减值等不确定因素进行了提示和说明。现根据公司审计机构在年审
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过程中的反馈意见，对部分会计处理按照谨慎性原则重新认定，将归属于上市

公司股东的净利润修订为 7,304.22 万元。修正的主要原因为：公司的商誉减值

损失和期间费用预计不够充分，修正后较业绩快报增加商誉减值损失和期间费

用合计约 1,998.50 万元。 

000430 张家界 2018 年年度报告 

全年共实现接待购票游客人数为 596.49 万人，较上年同期 595.01 万人增加 1.48

万人，增幅为 0.25%；全年实现营业收入 46,839.39 万元，较上年同期 54,964.96

万元减少 8,125.57 万元，减幅为 14.78%；全年实现归属于上市公司股东的净利

润 2,640.39 万元，较上年同期 6,736.22 万元减少 4,095.83 万元，减幅 60.8%；

全年实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润 2,117.93 万元，较

上年同期 49.93 万元增长 2,068 万元，增幅 4,142.02%。。 

000430 张家界 
关于大庸古城项目建

设的进展公告 

张家界旅游集团股份有限公司（以下简称“本公司”）于 2016 年 3 月 21 日

召开第九届董事会四次会议，审议通过《关于公司投资建设大庸古城项目的议

案》，同意投资建设大庸古城项目（以下简称“该项目”）。本公司也已于历次

定期报告中披露了该项目进展情况，现将该相关项目进展情况具体说明如下： 

因该项目投资金额较大，建设业态较为丰富，为了向游客提供更高品质的旅游

体验，提升项目整体服务品质，本项目在主体建设施工、部分项目设计优化、

内外饰装修、项目布局及人员等方面按照高标准实施筹备，使得项目实际进度

慢于原预计进度。截止本公告日，该项目主体建设已基本完成，设备已预订生

产到位，核心服务项目大型民俗演艺《遇见大庸》和飞行影院已基本完成。本

公司预计将在 2019 年 10 月投入使用。 

000721 西安饮食 2018 年年度报告 

报告期内，公司实现营业收入 496,037,286.92 元，同比增长 0.45%；归属于上

市公司股东的净利润 9,469,836.60 元，同比增长 181.66%；扣非后归属于上市

公司股东的净利润-12,200,601.68 元，同比增长 8.44%；按公司期末总股本计算，

基本每股收益 0.0190 元，同比增长 181.90%；总资产 1,273,364,983.31 元，较

年初增加 18.35%。 

000610 西安旅游 
关于公司实际控制人

变更事项进展公告 

2019 年 3 月 13 日，公司接到控股股东西旅集团转来的西安市工商行政管理

局出具的《公司登记基本情况》，显示西旅集团已完成股 权划转工商变更手续，

投资人由西安市人民政府变更为曲江新区管委会，变更时间为 2019 年 3 月 

12 日。 

000610 西安旅游 2018 年年度报告 

报告期内，公司实际控制人将由西安市国资委变更为曲江新区管委会。随着与

曲江板块融合的全面深入，资源整合的全面实施，公司各业务板块将进一步发

展壮大，核心竞争力将进一步增强。本期营业收入 88,584.88 万元，较上年同

期增加 15,612.06 万元，增幅 21.39%，主要原因系旅行社收入增加。本期净利

润 8,641.66 万元，较上年同期增加 10,654.19 万元，增幅 529.39%。其中：归属

于母公司所有者的净利润较上年同期增加 11,483.33 万元，增幅 618.64%。每股

收益 0.41 元，较上年同期增加 0.49 元。 

资料来源：公司公告，渤海证券 

3.本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深300指数上涨 2.99%，餐饮旅游板块上涨5.36%，行业跑赢市

场 2.37 个百分点，位列中信 29 个一级行业上游。其中，景区上涨 2.85%，旅行

社上涨 5.68%，酒店上涨 11.44%，餐饮上涨 4.61%。 
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图 1：行业指数周涨跌幅排行 
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资料来源：Wind，渤海证券 

个股方面，大连圣亚、国旅联合和西安旅游本周领涨，云南旅游、三特索道和众

信旅游本周领跌。 

表 2：cs餐饮旅游行业内个股涨跌幅 

涨跌幅前三名 周涨跌幅（%） 涨跌幅后三名 周涨跌幅（%） 

大连圣亚 12.64% 云南旅游 -7.07% 

国旅联合 7.28% 三特索道 -3.59% 

西安旅游 6.30% 众信旅游 -2.24% 

资料来源：Wind，渤海证券 

4.投资建议 

本周，华住和格林酒店发布了 2018年财报，其中华住 18年实现净利润 17.13亿

元，同比增长 36.1%；格林酒店 18 年实现净利润 3.94 亿元，同比增加 38.1%，

两家公司表现均略超预期，主要得益于平均房价提升以及新开店数量增加。当前

A 股酒店板块估值位于近年来相对低位，板块内龙头个股有望受业绩改善的影响

迎来估值修复。整体来看，目前板块整体估值仍然合理，作为朝阳行业发展空间

依然广阔，因此我们维持对行业“看好”的投资评级，建议投资者从以下几个维

度选择个股：其一，优选逻辑清晰且确定性强的免税行业；其二，推荐兼具可选

消费与必须消费特性的餐饮行业以及旅游演艺；其三，关注景区、出境游及酒店

业的边际改善机会。综上，我们推荐中国国旅（601888）、首旅酒店（600258）、

宋城演艺（300144）、广州酒家（603043）以及众信旅游（002707）。 
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5.风险提示 

突发事件或不可控灾害，宏观经济低迷，行业重大政策变化。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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