
                                      餐饮旅游行业周报 

请务必阅读正文之后的免责声明              渤海证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格       1 of 12 

 

[Table_MainInfo] 

中免大连市内免税店开业 格林 Q1 营收增长 20% 

――餐饮旅游行业周报 

分析师： 刘瑀 SAC NO： S1150516030001 2019 年 5 月 29 日 
 

[Table_Summary] 

投资要点： 

 行业动态&公司新闻 
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近五个交易日沪深 300 指数上涨 0.40%，餐饮旅游板块下跌 0.90%，行业跑
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旅行社下跌 0.86%，酒店下跌 3.29%，餐饮下跌 0.03%。 

个股方面，天目湖、*ST 云网和宋城演艺本周领涨，腾邦国际、大东海 A 和

凯撒旅游本周领跌。 

 投资建议 

本周，携程发布了《2019 端午小长假旅游趋势预测报告》，报告预测今年端

午节长假预计将有近 1 亿人次出游，景区门票降价、高铁开通等利好因素推

动了国内民众的出游意愿。整体来看，旅游业作为朝阳行业发展空间依然广

阔，长期向好逻辑并未改变。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，优选逻辑清晰且业绩确定性强的
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业龙头；其三，当前门票降价预期下对门票收入依赖较低且具备异地复制可

能的优质景区类公司。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）。 
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1.行业动态&公司新闻 

1.1 中免集团：旗下大连市内免税店正式开业 

2019 年 5 月 26 日，中国免税品（集团）有限责任公司（以下简称“中免集团”）

旗下大连市内免税店正式开业。大连市作为国家重要沿海开放城市、国际港口及

重点旅游城市，旅游产业发达、配套资源丰富。此次大连市内免税店的恢复开

业，是对目前口岸出境免税店的有效延伸，将为大连过境的境外游客提供更充分

的购物时间和更舒适的购物体验。新开业的大连市内免税店位于大连市沙河口区

新星·星海中心，紧邻大连城市标志之一星海广场，开业面积 500余平方米，经

营涵盖香水、化妆品、手表、首饰、眼镜、箱包、美容仪器及小家电等商品品

类，为广大境外游客提供了优质的商品和丰富的购物选择。大连市内免税店采用

“店内买单，口岸提货”的模式，通过在口岸隔离区内设立专门提货点，为境外

游客提供更为方便快捷的服务。大连市内免税店是继青岛、厦门之后，第三家恢

复运营的市内免税店，这也是中免集团近年来突破发展的缩影。两年来，中免集

团先后成功取得香港国际机场、首都国际机场、上海浦东、虹桥机场和澳门国际

机场的免税经营权，今年中免集团又成功中标北京大兴国际机场免税经营权，并

且在离岛免税方面新增了海口、博鳌两家免税店，中免集团的市场份额得到持续

扩大。此次大连市内免税店的恢复运营，进一步完善了中免集团对国内大型城市

的商业布局。未来，中免集团将依托母公司中国旅游集团强大的旅游产业链资

源，牢牢把握“一带一路”战略措施和境内外旅游蓬勃发展带来的机遇，发挥自

身强大的免税业态经营能力，努力将大连市内免税店打造成大连市一个崭新的窗

口形象，向全世界的旅客展示大连的魅力。 

资料来源：品橙旅游 

1.2 美团：公布 2019Q1 财报，营收增长超 70% 

5 月 23 日晚间，美团点评（股票代码：3690.HK，以下简称“美团”）公布 2019

年第一季度业绩：集团营业收入同比增长 70.1%达 191.7 亿元（单位：人民币，

下同），餐饮外卖、到店及酒旅两大主体业务继续保持强劲增长，集团整体财务

表现显著改善，经调整 EBITDA首次转为正值。本季度，美团的多项数据表现亮

眼：年度交易用户突破 4.1 亿，成为中国生活服务的“国民应用”，凸显出中国

消费者在生活服务领域的旺盛消费需求和巨大潜力；这也激发了商户侧活力，得

益于平台为商家提供的诸多创新服务，入驻美团的活跃商家同比增长 27.3%达
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580 万，进一步推动了中国生活服务产业的供给侧数字化。美团 CEO 王兴表

示：“2019 年第一季度，在聚焦‘Food+Platform’战略下，集团的各项业务均

保持了强劲增长，财务表现显著改善，进一步体现出生活服务市场的潜力和超级

平台的价值。随着供给侧数字化的不断深入，我们将继续践行‘帮大家吃得更

好，生活更好’的企业使命，不断提升科技创新能力，为消费者提供更多样的选

择、更便捷的服务，持续强化商家的内生动力，实现稳健增长。”本季度，在超

级平台的协同效应下，美团强大的规模和品牌效应进一步凸显，总交易金额保持

稳健增长，交易用户和活跃商家数亦稳步增长。当季，美团总交易金额增长

27.9%达 1384 亿元，年度交易用户达 4.1 亿，较去年同期大幅增长 8600 万，平

均每位交易用户每年交易笔数较上年同期增长至 24.8 笔，显示出美团多品类服

务带来的显著优势。第一季度，美团的活跃商家达580万，这得益于其在商家端

持续增强的运营能力以及平台创造的活力。春节期间美团推出“春节不打烊”活

动，通过大数据为商家提供运营策略，鼓励假期营业，满足消费者在节假日旺盛

的外卖服务需求，这也显示出美团强大的商家基础和健康可持续的商家关系。与

此同时，在餐饮外卖方面，假日的交易用户数和非常用住所订单呈现大幅增加的

特点，进一步验证用户和美团的高度粘性。此外，得益于核心业务的经营利润率

持续改善和亏损收窄，美团本季经调整 EBITDA 和亏损净额分别为 4.59 亿元和

10 亿元，其中 EBITDA 首次转为正值，财务表现得到显著改善。 

资料来源：品橙旅游 

1.3 途牛：2019 年 Q1 净收入同比下降 4.9% 

途牛旅游网(NASDAQ：TOUR)今天公布了截至 2019 年 3 月 31 日未经审计的第

一季度业绩报告。途牛旅游网创始人、董事长兼首席执行官于敦德先生表示：

“2019 年，我们将聚焦公司核心竞争力。一方面，我们要将资源集中在头部产品

上，打造优质体验的同时，通过集中采购在核心产品上获得更多的收益。另一方

面，我们将继续发力社群推广，借力直营门店及一系列在线销售工具，渗透到更

多场景和更多客人的身边。我们将以优质的产品和服务回馈途牛的所有用户。”途

牛旅游网首席财务官辛怡女士表示：“通过发展头部、爆款等产品，我们看到未来

毛利率有进一步上升的空间。此外，这个季度直营门店在公司收入中的贡献继续

增加，我们为顾客提供了更多的服务方式。新的门店需要时间培育和成熟，以实

现长期资产累积和利润回报。未来，我们除继续发展高客户体验的自营产品牛人

专线之外，也会和供应商合作精选优质的牛人严选产品，实现共赢。” 2019 年第

一季度净收入为 4.569 亿元人民币（合 6810 万美元），较 2018 年同期下降 4.9%。
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2019 年第一季度，打包旅游产品收入为 3.659 亿元人民币（合 5450 万美元），

较 2018 年同期下降 9.1%。这一下降主要源于一些目的地收入的下降。2019 年

第一季度，其他收入为 9100 万元人民币（合 1360 万美元），较 2018 年同期增

长 16.8%。这一增长主要源于金融服务收入和一些单项旅游产品佣金收入的增长。

2019 年第一季度，毛利为 2.508 亿元人民币（合 3740 万美元），较 2018 年同期

下降 4.5%。毛利的下降主要是由于打包旅游产品收入的下降。截至 2019 年 3 月

31 日，公司持有的现金及现金等价物、限定用途现金和短期投资合计为 18 亿元

人民币（合 2.696 亿美元）。 

资料来源：品橙旅游 

1.4 格林酒店：2019 年 Q1 营业收入同比增长 20.1% 

中国领先的特许加盟酒店经营管理公司格林酒店集团（NYSE:GHG，以下简称“格

林酒店”或“公司”）在 2019 年 5 月 24 日公布了截至 2019 年 3 月 31 日未经审

计的第一季度财报业绩。第一季度公司新开业 102 家酒店，格林酒店个人会员数

量已达到 3,300 万。财报显示，2019 财年第一季度格林酒店总营业收入同比增长

20.1％，为 2.4 亿元人民币（约合 3,506 万美元）；净利润同比增长 58.8％，为

1.3 亿元人民币（约合 1,996 万美元）。按照非美国通用会计准则，一季度公司核

心净利润同比增长 18.0%，为 9,226 万元人民币（约合 1,375 万美元）;调整后归

属于格林酒店的 EBITDA(息税折旧摊销前利润)同比增长 20.0%，为 1.3 亿元人民

币(约合 1,995 万美元)。公司每股摊薄利润为 1.33 元人民币（约合 0.20 美元）。

在除去年会产生的一次性费用影响后，核心净利润同比增长 31.5%,调整后归属于

格林酒店的 EBITDA 同比增长 29.4%。2019 年第一季度，格林酒店旗下十大品

牌（格林东方、格美、格雅、格菲、无眠、格林豪泰、格盟、格林公寓、青皮树、

贝壳）酒店的 ADR（已出租客房的平均房价）同比增长 3.9%，为 162 元人民币。

受益于 ADR 的提升，公司一季度 RevPAR（每间可供出租客房收入）同比增长

2.5%，为 127 元人民币。公司 OCC（平均入住率）为 78.1%。 

资料来源：迈点网 

1.5 携程：发布《2019 端午小长假旅游趋势预测报告》 

端午节即将到来，利用假期为自己和家人选择一个国内或出境游，已经成为了越

来越多人的选择。日前，携程发布的《2019 端午小长假旅游趋势预测报告》称，

今年端午节长假预计将有近 1 亿人次出游，中国游客将再次遍布国内、海外的每
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一处热门目的地。据中国旅游研究院数据中心综合测算，2018 年端午节期间，全

国共接待游客 8910 万人次，同比增长 7.9%，实现旅游总收入 362 亿元。今年端

午，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。据携程

消息，目前有来自 500 多个国内外城市的旅游者，通过预订携程跟团游、自由行、

定制旅游、当地玩乐等产品，将到达 92 个国家、地区、海内外 809 个目的地城

市。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，

不熟悉互联网的市民依然热衷在线下门店购买旅游产品。端午前后处于暑期前的

相对淡季，出游价格的性价比很高。携程数据显示，端午期间通过平台报名跟团

出境游人均消费 4552 元，自由行出境游人均消费为 4418 元，相较于五一期间人

均消费，下降了 13%。携程旅游研究专家分析，相比其他一些消费价格持续上涨，

旅游的价格稳定性价比很高，越来越多的人愿意花几千元外出旅游看世界。今年

端午节旅游有多重利好因素。景区门票降价优惠、高铁开通、航线增多、免签或

落地签目的地增多等有利因素，有力助推国内民众的出游意愿。今年端午节旅游

市场供需两旺，3 万多家海内外旅行社和旅游企业，通过携程旅游平台推出了百

万的境内外度假产品。 

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 

300178 腾邦国际 
控股股东及实际控制

人股份被司法冻结 

腾邦国际商业服务集团股份有限公司（以下简称“公司”或“腾邦国际”）获

悉公司控股股东腾邦集团有限公司（以下简称“腾邦集团”）及实际控制人钟

百胜先生所持有的公司股份被冻结及轮候冻结。截至本公告发布日，控股股东

及其一致行动人持有公司股份 193,070,596 股,占公司总股本的 31.32%；其所持

有上市公司股份累计被质押的数量为 168,692,696 股，占其所持有公司股份数

量的 87.37%，占公司总股本 27.36%；其所持有上市公司股份累计被冻结的数

量为 152,362,696 股，占其所持有公司股份数量的 78.92%，占公司总股本

24.71%；其所持有上市公司股份被轮候冻结的数量为 180,694,609 股，占其所

持公司股份数量的 93.59%，占公司总股本 29.31%。根据腾邦集团出具的说明

函，公司目前收到司法冻结相关的法院裁决资料涉及冻结股份数 4,962,219 股，

占其所持有公司股份数量的 2.57%，占公司总股本 0.80%，主要系腾邦集团因

合同纠纷被申请人申请诉前财产保全所致。截至本公告发布日，腾邦集团暂未

收到其他司法冻结相关的法院裁决资料。 

000524 岭南控股 

关于收购四川新界国

际旅行社有限公司股

权完成工商登记变更

的公告 

广州岭南集团控股股份有限公司（以下简称“公司”）于 2019 年 5 月 20 日召

开董事会九届二十二次会议审议通过了《关于控股子公司收购四川新界国际旅

行社有限公司股权的议案》，同意公司的控股子公司广州广之旅国际旅行社股

份有限公司（以下简称“广之旅”）以自有资金人民币 4,263.60 万元向自然人
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罗江华与李伦购买四川新界国际旅行社有限公司（以下简称“四川新界国旅”）

51%的股权。同日，广之旅与罗江华、李伦及四川新界国旅就上述交易事项签

署《关于四川新界国际旅行社有限公司之股权转让协议》，详见公司于 2019 年

5 月 21 日在巨潮资讯网披露的《关于控股子公司收购四川新界国际旅行社有限

公司股权的公告》（2019-033 号）。近日，四川新界国旅在成都市锦江区市场监

督管理局就股东、法定代表人、企业类型等事宜完成工商变更登记手续，并于

2019 年 5 月 24 日取得换发的新营业执照。 

002059 云南旅游 

关于控股子公司签订

施工合同暨关联交易

的公告 

近日，公司控股子公司江南园林有限公司（以下简称“江南园林”）与郑州华

侨城文化旅游开发有限公司（以下简称“郑州华侨城”）签订了《须水河生态

水系改造提升项目园林绿化施工第三标段施工合同》和《须水河生态水系改造

提升项目上游供水工程施工合同》，根据合同约定，上述两项合同金额暂定为

31,663,166.18 元。本次事项是经过公开招标程序产生，根据《深圳证券交易所

股票上市规则》的有关规定，本次关联交易不构成《上市公司重大资产重组管

理办法》规定的重大资产重组，也无需经过有关部门批准。 

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 0.40%，餐饮旅游板块下跌0.90%，行业跑输市

场 1.30 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，景区下跌 0.08%，旅行

社下跌 0.86%，酒店下跌 3.29%，餐饮下跌 0.03%。 

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，天目湖、*ST 云网和宋城演艺本周领涨，腾邦国际、大东海 A 和凯撒

旅游本周领跌。 
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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（%） 

天目湖 5.89% 腾邦国际 -11.84% 

*ST 云网 3.51% 大东海 A -6.97% 

宋城演艺 3.08% 凯撒旅游 -5.26% 

资料来源：Wind，渤海证券 

4.投资建议 

本周，携程发布了《2019 端午小长假旅游趋势预测报告》，报告预测今年端午节

长假预计将有近 1 亿人次出游，景区门票降价、高铁开通等利好因素推动了国内

民众的出游意愿。整体来看，旅游业作为朝阳行业发展空间依然广阔，长期向好

逻辑并未改变。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，优选逻辑清晰且业绩确定性强的免税行业；其二，关注

估值处于历史相对低点且业绩具备较大弹性的酒店行业龙头，其三，当前门票降

价预期下对门票收入依赖较低且具备异地复制可能的优质景区类公司。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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