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 本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数下跌 1.40%，餐饮旅游板块下跌 0.30%，行业跑

赢市场 0.90 个百分点，位列中信 29 个一级行业上游。其中，景区下跌 2.19%，

旅行社上涨 2.14%，酒店下跌 4.07%，餐饮下跌 2.12%。 

个股方面，中国国旅、广州酒家和大连圣亚本周领涨，西藏旅游、*ST 云网

和凯撒旅游本周领跌。 

 投资建议 

本周，携程发布了《2019 五一旅游趋势预测报告》，报告预测今年“五一”

假期预计将有超过 1.6 亿人次出游，随着今年五一放假时长的调整，大众出

游热情也得到释放。当下正值年报和一季报的披露期，在当前行情下建议关

注业绩增长确定性较强并有望迎来估值修复的细分行业龙头。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）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 开元酒店集团：宣布与携程达成深度战略合作 

4 月 23 日，开元酒店集团对外宣布，与携程达成高度紧密合作共识，在酒店分

销、会员互通、产品创新、营销推广、信息技术等领域开展深度合作，并就此签

署战略合作协议。3月11日，开元酒店于港交所主板上市，而基石投资者之一就

是携程，此次合作，是继开元酒店成功上市后，双方开拓更全面合作的重要举

动。据了解，此次合作双方将进一步拓宽合作的深度和广度，包括向用户推荐开

元酒店旗下高品质的酒店；在携程上开设开元酒店旗舰店；会员权益互通，双方

不同等级的会员提供相应特色权益和专属待遇，共同开发忠诚计划；营销推广领

域开展深度合作；以及双方将探讨在大旅游业务、多领域信息技术等方面的合

作。作为中国领先的酒店集团之一，开元酒店主要在中国从事中高档连锁酒店的

经营及管理，目前拥有开元名都、开元度假村、开元芳草地乡村酒店、开元观

堂、开元·曼居酒店等 12 大酒店品牌。根据行业统计报告，截至 2018 年 3 月

31 日，按中国在营及待开业高端酒店客房数量计算，开元是第三大酒店集团及

最大的国内品牌酒店集团。开元酒店的多品牌战略满足消费者从中档到高档，从

商务差旅到休闲度假从个性化、品质化需求。双方通过广泛性、整合性地利用各

自在产品销售、品牌建设及市场营销、大数据赋能及消费者体验等方面的产品和

服务，助力开元酒店的业务实现更具盈利性的增长并加快数字化转型。在开元酒

店新店推广、老店综合收益提升等方面，携程将通过平台及其相关资源优势全面

助力开元酒店集团，持续提升开元酒店旗下品牌的影响力和竞争力。据悉，双方

将共同深掘用户价值，挖掘市场潜力，借助大数据实现更精细的运营。这种深层

次的战略合作，将会对携程用户、开元酒店及业主带来多赢的局面。 

资料来源：品橙旅游 

1.2 携程：发布《2019 五一旅游趋势预测报告》 

随着五一放假时间的调整，五一假期再次成为了旅游的最佳时机，为自己和家人

一同选择国内或出境游，成为了越来越多人休闲放松的方式。日前，记者从国内

最大的在线旅行社携程发布的《2019 五一旅游趋势预测报告》获悉，今年五一劳

动节预计将超过 1.6 亿人次出游，中国人的出游热情将再次得到释放。数据显

示，2018年“五一”假日全国共接待国内游客1.47亿人次，同比增长9.3%，实

现国内旅游收入 871.6 亿元，同比增长 10.2%。随着今年五一放假时长的调整，
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原本只有 1 天的假期变成了 4 天，预计全国将再现“全民出行”热潮。参照去年

的增幅，预计国内旅游人次将接近 1.6 亿，这一规模有望比清明假期还要高 50%

左右。今年五一，在线旅游网站和手机客户端依然是我国游客查询、预订的重要

渠道。此外，携程旅游、旅游百事通、去哪儿在全国 7000 多家门店也门庭若

市，50 后和 60 后非常热衷在线下门店购买旅游产品。五一国内游热度明显超过

去年同期，从携程平台上数以万计的国内游订单看，目前报名最热门的跟团游目

的地分别桂林、北京、张家界、厦门、三亚、昆明、西安、丽江、贵阳和宜昌。

而三亚、厦门、北京、广州、成都、上海、西安、重庆、珠海和杭州预计成为五

一期间人气最高的自由行城市。 

资料来源：携程 

1.3 恐龙园：2018 营收 5.8 亿元，模块化娱乐成布局重

点 

近日，恐龙园发布 2018 年年报。对比往年，不难发现恐龙园自 2018 年以来，在

资本层面的动作更加频繁。其中，模块化娱乐成为恐龙园布局重点，不仅出资设

立子公司，还通过收购、增资等方式继续加码。然而，融资渠道单一、融资能力

弱，仍然是制约恐龙园发展的原因之一。4 月 16 日，恐龙园文化旅游集团股份有

限公司（以下简称“恐龙园”）发布 2018 年年报。报告期内，恐龙园业绩保持整

体上升态势，实现营收 5.8 亿元，同比增长 13.04%；净利润 8752 万元，同比增

长 19.56%；扣非净利润为 7960 万元，同比增长 18.78%。除了业绩的增长，对

比往年，不难发现恐龙园自 2018 年开始动作频频。在经历上市失败后，恐龙园

或正在抓紧“内修”。恐龙园“内修”的一大重点即“模块战略”。恐龙园的模块

战略由其董事长沈波于 2015 年提出，在他看来，目前主题公园市场出现了“极

大化”和“极小化”趋势，故于 2015 年提出“大模块娱乐”和“小模块娱乐”

战略。大模块即例如上海迪士尼度假区、广州长隆旅游度假区等投资体量大、规

模大、回报周期长的旅游项目；小模块即演艺中心、家庭娱乐中心、主题酒店等

投入少、规模小的项目。2018 年至今，恐龙园的诸多布局也与此有关。2018 年

5 月，恐龙园宣布出资 90%设立常州恐龙人模块文旅发展有限公司（以下简称“模

块文旅”），进一步发展公司创新型模块文旅产品“恐龙人俱乐部”家庭娱乐中心。

9 月，上海模块龙文化发展有限公司成立，计划在上海开展文化科普、探索体验、

展览展示及相关服务。2019 年 3 月，恐龙园宣布通过子公司收购上海模块龙文

化发展有限公司 60%的股权，并向该公司提供借款，用于上海恐龙人俱乐部建设。

4 月，恐龙园子公司再向上海模块龙文化发展有限公司增资 500 万元。 
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资料来源：新京报 

1.4 巴尔干免签三国：首次在华举行联合旅游推介会 

塞尔维亚、黑山和波黑的国家旅游局以及近 20 家旅游业界代表携手土耳其航空

首次在中国举办联合旅游推介会。 塞尔维亚和黑山也共同参展了近期在北京召开

的中国出境旅游交易会(COTTM)，推广塞尔维亚与黑山的旅游资源。 从 2017

年 1 月开始，塞尔维亚、黑山和波黑分别对中国公民推出免签或者团队免签的政

策， 使得巴尔干地区的这三个邻国的连线产品成为欧洲热门线路。数据显示，

2018 年赴塞尔维亚的中国游客数量较前一年增加了 98%，过夜数增长了 89%。

中国已成为塞尔维亚第三大客源国，游客人数也首次突破 10 万人次。2018 年赴

黑山的中国游客数量同比增长了 82%，过夜数增长了 62%。同期，中国赴波黑的

游客数量增长了 83%，达到了近 6 万人次。旅行社代表纷纷表示：“塞尔维亚、

黑山和波黑有着丰富的旅游资源和独特的文化历史，免签政策的推广给中国游客

出行带来了很大的便利，进一步推动了巴尔干地区的旅游市场。”塞尔维亚国家旅

游局首席执行官拉博维奇女士（Marija Labović）介绍说：“我们期待更多中国游

客开启塞尔维亚之旅，深度慢游这个美丽的国家。塞尔维亚有着巴尔干最大城市

之一 – 首都贝尔格莱德，世界第二大峡谷德耶达普，列为联合国世界遗产的修

道院，以及自然景观壮丽的国家公园。” 今年，塞尔维亚将推出对中国出境社的

奖励政策，凡与塞尔维亚官方许可地接社合作的旅行团（15 人或以上），在塞尔

维亚连住 3 晚或以上，能获得 30-50 欧元/人次的奖励。 

资料来源：品橙旅游 

1.5 中国旅行者大会在重庆举行 

4 月 23 日，由重庆市文化和旅游发展委员会、重庆市渝中区人民政府支持，携程

集团主办的中国旅行者大会（China Travelers’ Forum，简称“CTF”）在重庆

举行。本届 CTF 以“魔幻山城·遇见不一样的世界”为主题，吸引了近千名全球

目的地文旅部门代表、旅游行业专家学者、业内知名旅行 KOL、媒体代表，以及

旅行者共同参与其中。同时，作为本届大会的焦点之一，主题论坛将分别围绕“旅

游生态新玩法”、“民宿行业对于旅游城市的赋能”两大主题展开。值得一提的是，

在 CTF 大会上携程集团宣布与重庆市渝中区人民政府达成战略合作，将共同助推

当地旅游业发展。本届 CTF 有来自数十个国家的航空公司、酒店、旅游企业、学

术机构、旅游局、景区、媒体代表出席，同时，《音乐公路之旅》导演刘畅、主人
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公音乐人川子等名人也悉数到场，大会规模、嘉宾阵容和参与人数均创历史之最。

除了嘉宾议题讨论和中国口碑榜颁奖盛典外，本次 CTF 大会的亮点之一，就是重

庆市渝中区人民政府与携程集团签署战略合作协议。渝中区作为重庆市的中心城

区，是重庆的行政、文化、商贸中心，是重庆的“母城”，也是“名片”。携程将

与当地政府一起，大力挖掘保护并利用好“母城”渝中的文化资源优势，推进文

化旅游深度融合，推动文化旅游业高质量发展，提高文化旅游产品服务质量。根

据协议，双方将携手合作，以共建渝中成为高质量文化旅游目的地为目标，充分

发挥渝中独有文化资源禀赋优势，有效整合提升文化资源和旅游资源相互融合、

共生发展的产业链、价值链，大力发展文化旅游深度融合新业态，推动文化旅游

产业融合发展、转型升级。 

资料来源：品橙旅游 

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 

600158 首旅酒店 2018 年年度报告 

一年来，公司紧紧抓中心工作，加大中高端酒店的拓展和产品创新经营力度，

积极做好产品转型，提升顾客体验。经过一年的努力，公司门店规模和经营效

益都得到了明显提高。2018 年公司实现营业收入 853,881 万元，比上年同期增

加 12,216 万元，增长了 1.45%。营业收入的增长包括以下两方面：第一、公司

酒店业务实现营业收入 808,930 万元，比上年同期增加 11,656 万元，增长了

1.46%。其中：如家酒店集团实现营业收入 715,366 万元，比上年同期增加 10,207

万元，增长了 1.45%；首旅存量酒店实现营业收入 93,564 万元,比上年同期增加

1,449 万元,增长了 1.57%。第二、景区运营业务实现营业收入 44,951 万元，比

上年同期增加 560 万元，增长 1.26%。2018 年公司实现利润总额 128,562 万元，

比上年同期增加 28,424 万元，增长了 28.38%。其中：公司酒店业务实现利润

总额 110,801 万元，比上年同期增加 25,613 万元，增长 30.07%；景区运营业务

实现利润总额 17,760 万元，比上年同期增加 2811 万元，增长 18.80%。公司酒

店业务中如家酒店集团以购买日可辨认资产、负债公允价值为基础进行后续计

量实现利润总额 114,204 万元，比上年同期增加 18,296 万元，增长 19.08%。 

603199 九华旅游 2018 年年度报告 

报告期，公司实现营业收入 485,313,932.32 元，同比增长 8.74%；实现归属于

上市公司股东的净利润 92,086,086.88 元，同比增长 11.10%。报告期末，公司

总 资 产  1,308,822,472.89 元 ， 比 上 年 度 期 末 增 长  9.62% ； 净 资 产 

1,100,343,801.21 元，比上年度期末增长 7.44%。 

601007 金陵饭店 2018 年年度报告 

报告期内，公司实现营业收入 103579.74 万元，比上年增长 10.38%，其中：酒

店业务收入 48331.29 万元，同比增长 5.68%；商品贸易收入 33185.07 万元，同

比增长 14.23%；物业管理收入 3184.90 万元，同比增长 34.72%；房屋租赁收

入 15081.96 万元，同比减少 0.11%。房地产销售收入 2563.43 万元。归属于母

公司所有者的净利润 7741.56 万元，比上年减少 25.19%；剔除金陵置业投资收
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益影响外，公司酒店投资管理、酒类贸易等主营业务净利润同比增长 16.34%。 

600706 曲江文旅 2018 年年度报告 

2018 年度，公司实现营业收入 134,484.65 万元，其中景区运营管理业务约占营

业收入的 65.45%，酒店餐饮业务占营业收入的 14.07%，旅游商品销售业务占

营业收入的 0.63%，旅游服务（旅行社）业务占营业收入的 17.26%，园林绿化

业务占营业收入的 2.59%。 

300178 腾邦国际 
2018 年度业绩快报

修正公告 

公司于 2019 年 2 月 23 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：2019-006），经财务部门初步测算，2018 年度，公司预计实现营

业总收入5,226,716,172.65元，较上年同期增长48.08%；营业利润531,040,825.72

元，较上年同期增长 25.47%；利润总额 522,747,993.10 元，较上年同期增长

26.53%；归属于上市公司股东的净利润 345,951,171.65 元，较上年同期增长

21.93%。根据会计师事务所目前反馈的审计调整事项，经公司确认并进行调整

后的财务报表，2018 年度，公司预计实现营业总收入 4,886,107,475.54 元，较

上年同期增长 38.43%；营业利润 260,723,766.28 元，较上年同期下降 38.40%；

利润总额 251,943,099.86 元，较上年同期下降 39.02%；归属于上市公司股东的

净利润 167,552,990.18 元，较上年同期下降 40.95%。 

600138 中青旅 2018 年年度报告 

各版块业务稳步发展，实现营业收入 122.65 亿元，同比增加 11.30%；归属于

上市公司股东的净利润 5.97 亿元，同比增加 4.50%。其中，旅行社业务规模与

效益并重，不断探索细分行业及跨界融合领域，品牌影响力提升；整合营销业

务不断拓展集成横向“大会展、大营销”领域的服务业态和内容，以及纵向“咨

询、管理、执行”端的服务链条，持续巩固和强化行业领先优势；景区积极面

对竞争加剧等挑战，坚持品牌化发展战略，强力推进景区定位转型升级，继续

保持景区业务稳中有进的态势；酒店业务加强创新引领，发掘新业态新趋势，

业绩保持快速增长。“旅游+”业务借助产业融合的发展趋势稳步推进，进一步

强化公司旅游主业拓展能力。 

300662 科锐国际 2018 年年度报告 

报告期内，公司实现营业收入 219,678.22 万元，同比增长 93.54%。归属于母公

司所有者净利润 11,767.50 万元，比上年同期增长了 58.30%。扣除非经常性损

益归属于母公司所有者净利润 10,788.43 万元，比上年同期增长 54.45%。经营

活动产生的现金流量净额为 13,325.86 万元，同比增长 42.64%。 

002707 众信旅游 2018 年年度报告 

2018 年，出境游批发业务收入 86.90 亿元，同比下降 2.52%，毛利率为 7.12%。

出境游零售业务收入 23.03 亿元，同比增长 12.39%，毛利率为 15.31%，其中

直营零售门店的毛利率为 16.70%，同比继续增长。2018 年，整合营销服务业

务收入 9.61 亿元，同比增长 9.52%，毛利率为 8.15%。其他行业产品收入 3,181.34

万元，同比增长 101.98%。主要为移民置业和货币兑换等。 

002059 云南旅游 2018 年年度报告 

报告期内，公司实现营业收入 226,036 万元，与上年同比增加 23,424 万元，增

幅 11.56%；实现利润总额 76,470 万元，与上年同比增加 61,097 万元，增幅

397.43%，实现归属于上市公司股东的净利润 48,726.48 万元，与上年同比增加

41,564.73 万元，增幅 580.37%。因报告期内公司完成了对云南世博旅游控股集

团有限公司所持云南省国际旅行社有限公司 51%股权的收购，故按《企业会计

准则》要求对上年同期数进行了追溯调整。 

资料来源：公司公告，渤海证券 
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3.本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深300指数下跌 1.40%，餐饮旅游板块下跌0.30%，行业跑赢市

场 0.90 个百分点，位列中信 29 个一级行业上游。其中，景区下跌 2.19%，旅行

社上涨 2.14%，酒店下跌 4.07%，餐饮下跌 2.12%。 

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，中国国旅、广州酒家和大连圣亚本周领涨，西藏旅游、*ST 云网和凯

撒旅游本周领跌。 

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（%） 

中国国旅 3.48% 西藏旅游 -11.06% 

广州酒家 1.68% *ST 云网 -7.19% 

大连圣亚 1.06% 凯撒旅游 -6.73% 

资料来源：Wind，渤海证券 

4.投资建议 

本周，携程发布了《2019 五一旅游趋势预测报告》，报告预测今年“五一”假期

预计将有超过 1.6 亿人次出游，随着今年五一放假时长的调整，大众出游热情也

得到释放。当下正值年报和一季报的披露期，在当前行情下建议关注业绩增长确

定性较强并有望迎来估值修复的细分行业龙头。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
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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）以及众信旅游（002707）。 

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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