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Table_Summary 

 最新一期数据显示：1）目的地数据：澳门游增速大幅提升，日本游维持两位

数增速，韩国游高基数维持高景气度，泰国游依旧下跌。2）航空数据口径：

五月四大航运营数据显示国际航班增速提升维持高增长，港澳台运输量增速

稍有放缓但依旧维持中高速增长，五月国际航班订座量依旧保持高景气态势。 

 民航数据： 

中国民航信息网络：5 月份中国商营航空公司国际航班订座量 829.09 万个，

外国及地区航班订座量 246.73 万个，分别同比增长 16.30%/7.97%，商营航

空公司国际航班订座量维持高景气态势，增速提升。  

中国民用航空局：4 月港澳台航线/国际航线运输量为 104.8/608.0 万人，同

比增长 11.73%/12.66%，港澳台及国际航线运输量增速持续保持高景气。 

四大航空公司： 根据四大航 5 月份最新数据显示，国际航班/港澳台航班同

比增长 18.53%/19.95%，上月同比增速 16.45%/17.06%，增速环比提升显

著。 

 主要目的地情况： 

港澳台地区： 

1）香港： 4 月，香港游实现 427.3 万人，同比增长 5.35%，上月/去年同比

增长 22.07%/15.17%，一季度香港游实现 1458.20 万人，同比增长 19.71%； 

2）澳门：5 月最新数据显示澳门游实现 242.6 万人，同比增长 30.37%，上

月/去年同比增速 13.55%/16.52%，整体一季度总人数达 744.80 万人，同比

增长 23.49%； 

3）台湾：2 月份赴台旅游人次达 28.98 万人，同比增-2.33%，上月/去年同

期同比增速 9.31%/43.24%，台湾游依旧低迷。 

亚洲地区： 

1）日本；5 月份日本游实现 75.60 万人次，同比提升 13.07%，上月/去年同

期同比增长 6.23%/29.31%，一季度整体实现 216.90万人，同比增长 11.60%； 

2）韩国：5 月份韩国游实现 50.00 万人次，同比增长 35.05%，上月/去年同

期同比增长 34.48%/46.13%，韩国游增长持平，但整体增速依旧较高，Q1

赴韩旅游人次为 133.40 万人，同比增长 26.58%； 

3）泰国：5 月份赴泰国旅游人次达到 79.5 万人，同比减少 8.54%，上月/去

年同期同比增长-8.89%/14.05%，整体 Q1 泰国游人次实现 310.80 万人次，

同比减少 2.10%； 

4）其他：4月最新数据显示赴新加坡旅游人数达 30.20万人，同比增长 3.84%，

4 月澳大利亚游人数达 11.00 万人，同比减少 8.03%。 

 行业新闻： （1）中国：国家发改委、财政部 6 月 20 日公布进一步降低部

分行政事业性收费标准的通知，因私普通护照收费标准由 160 元/本降为 120

元/本。；（2）西班牙：6 月 19 日，西班牙马德里机场免税店 Dufry 开始支

持微信支付。西媒报道称，近年来到西班牙旅游的中国游客数量增长迅猛。

由于他们的购买力非常强大，预计未来将有越来越多的西班牙商家加入微信

支付的行列。。 

 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：五月四大航运营数据显示航空运输量增速均稳重有升，维持较高增速，中国商营航空公

司国际航班订座量维持高景气度，外国及地区航空公司订座量增速稍有放缓。根据四大航 5 月份

最新数据显示，国际航班 /港澳台航班同比增长 18.53%/19.95%，去年同期同比增速

16.94%/10.98%，上月同比增速 16.45%/17.06%。根据中航信数据，五月中国商营航空公司国际

航班订座量同比增 16.30%，上月及去年同期同比增 12.77%/16.14%，增速环比显著提升。 

表1: 截至 2019 年 5 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 五月 829.09  712.87 837.40  16.30% 16.14% 12.77% 

外国及地区航空公司 五月 246.73  228.52  234.28  7.97% 7.26% 14.80% 

航班运载量/千人 
 

      

港澳台线 四月 1,048.00  938.00  1,023.00  11.73% 11.67% 14.30% 

国际航线 四月 6,080.00  5,397.00  6,046.00 12.66% 26.60% 14.25% 

四大航运营数据/千人 
       

南方航空 
国际 五月 1,606.23 1428.52 1,660.69 12.44% 20.30% 10.35% 

地区 五月 233.72  208.12 233.64 12.30% 9.40% 7.81% 

东方航空 
国际 五月 1,439.84  1,157.43  1,434.62 28.63% 0.05% 23.95% 

地区 五月 360.77  289.44  347.08 22.55% 0.03% 19.91% 

海南航空 
国际 五月 452.11 380.27  461.40 19.38% 22.61% 21.33% 

地区 五月 30.75 25.73  31.21 31.92% 2.24% 21.30% 

中国国航 
国际 五月 1,426.50 1,280.00  1,477.00 16.15% 19.49% 15.39% 

地区 五月 495.20 419.20  501.40 21.28% 16.26% 19.61% 

资料来源：WIND，公司公告，CAAC，东方证券研究所整理 

 

目的地数据：五月日本游增速继续回暖，韩国游维持高增速。港澳地区游同比增长 5.35%/30.37%，

日本游同比增长 13.07%，增速稳步提升，泰国游五月份同比增长-8.54%。韩国游五月份增速为

35.05%，韩国游去年同期已处于复苏态势，5 月份维持了相对高基数上的高增速。 
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表2: 截至 2019 年 5 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 四月 4,273.00 4,,056.10 4,478.00 5.35% 15.17% 22.07% 

澳门 五月 2,426.00  1,860.90  2,340.00  31.28% 16.52% 13.55% 

台湾 二月 283.00  289.76 239.00 -2.33% 43.24% 9.31% 

日本 五月 756.00 668.60 726.00  13.07% 29.31% 6.23% 

韩国 五月 500.00  370.20 493.00  35.05% 46.13% 34.48% 

新加坡 四月 302.00  290.80 300.00  3.84% 15.34% 9.14% 

泰国 五月 795.00  869.20 899.00  -8.54% 14.05% -8.89% 

澳大利亚 四月 110.00  119.60 120.00  -8.03% 9.02% 1.44% 

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 

5 月份中国商营航空公司国际航班订座量 829.09 万个，外国及地区航班订座量 246.73 万个，分别

同比增长 16.30%/7.97%，上月同比增速 12.77%/14.80%，去年同期增速 16.14%/7.26%。国内商

营航空公司国际航班订座量自 18 年起显著回暖，19 年 5 月依旧维持两位数增长，外国及地区航

空公司订座量增速有所回落。 

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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4 月港澳台航线/国际航线运输量为 104.8/608.0 万人，同比增长 11.73%/12.66%，上月同比增长

14.30%/14.25%，去年同期同比增长 11.67%/26.60%。港澳台及国际航线运输量增速维持两位数

增长，但速度环比放缓。 

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， 5 月国际航班载客量为

160.62/143.98/45.21/142.65 万人，同比增长 12.44%/28.63%/19.38%/16.15%，上月同比增速

10.35%/23.95%/21.33%/15.39%，港澳台（地区）航班载客量为 23.37/36.08/3.08/49.52 万人，

同比增长 12.30%/22.55%/31.92%/21.28%，上月同比增速 7.81%/19.91%/21.30%/19.61%。国际

航班增速保持景气，港澳台（地区）航班运输量增速显著提高。 

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 

2019 年 4 月，香港游实现 427.3 万人，同比增长 5.35%，上月/去年同比增长 22.07%/15.17%，

一季度香港游实现 1458.20 万人，同比增长 19.71%。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，十一月起

至一月增速明显提升，二月在 18 年同期高基数下增速大幅回落，三月重回高增，但四月增速又出

现显著放缓。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，实现 14.28%/11.51%/20.60%/19.71%的增速，2019 年一季

度继续高增，香港游热度提升趋势明显。 

图9 ：2015-2019 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 ：2015-2019 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 

2019 年 5 月最新数据显示澳门游实现 242.6 万人，同比增长 30.37%，上月/去年同比增速

13.55%/16.52%，整体一季度总人数达 744.80 万人，同比增长 23.49%。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 13.13%/13.21%/15.25%/23.49%，季度数据增速加快

趋势明显。 
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图11 ：2015-2019 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 ：2015-2019 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 

2019 年 2 月份赴台旅游人次达 28.30 万人，同比增速-2.33%，上月 /去年同期同比增速

9.31%/43.24%，台湾游增速在高基数下回落。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 月季度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 
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1) 日本 

2019年5月份日本游实现75.60万人次，同比提升13.07%，上月/去年同期同比增长6.23%/29.31%，

一季度整体实现 216.90 万人，同比增长 11.60%。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，四月份最新旅游人次数据增速下滑一方面来源于去年同期

高增速，另一方面亦来源于韩国游的持续复苏，五月数据重回中速增长。 

图15 ：2015-2019 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 ：2015-2019 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 

2019 年 5 月份韩国游实现 50.00 万人次，同比增长 35.05%，上月 /去年同期同比增长

34.48%/46.13%，韩国游增长持平，但整体增速依旧较高，Q1 赴韩旅游人次为 133.40 万人，同

比增长 26.58%。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，

19 年五月在去年复苏相对高基数基础上依旧维持了较高增长。  
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图17 ：2015-2019 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 ：2015-2019 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 

2019 年 5 月份赴泰国旅游人次达到 79.5 万人，同比减少 8.54%，上月/去年同期同比增长

-8.89%/14.05%，整体 Q1 泰国游人次实现 310.80 万人次，同比减少 2.10%。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。自

18 年七月受普吉沉船事故影响，泰国游人次持续下滑， Q1 赴泰国旅游人次为 310.80 万人次，同

比下降 2.10%。从增速看 12 月泰国游首次止跌回升，1 月继续回暖，2 月在 18 年同期高基数下增

速回落，3-5 月依旧维持负增速。 

图19 ：2015-2019 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 ：2015-2019 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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4 月最新数据显示赴新加坡旅游人数达 30.20 万人，同比增长 3.84%，上月/去年同期同比增长

9.14%/15.34%，整体 Q1 实现 95.40 万人，同比增长 2.28%。4 月澳大利亚游人数达 11.00 万人，

同比减少 8.03%，上月/去年同期同比增长 1.44%/9.02%，整体 Q1实现 36.40万人，同比增长 4.24%。 

图21 ：2015-2019 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 ：2015-2019 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 ：2015-2019 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 ：2015-2019 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。 

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
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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。 

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



 

  
有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 

HeaderTable_TypeTitle 餐饮旅游行业月报 ——  出境游月报：日韩高景气/泰国继续回落，重视国际订座量的持续回暖 

 

14 

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。 

爱尔兰 

6月 25日，爱尔兰司法与平等部长查理·弗拉纳根在庆祝中爱建交 40周年的活动上宣布，为

进一步便利中国公民到访爱尔兰，爱方决定自 2019年 7月 1日起为有良好海外旅行记录的中国

公民颁发 5年多次往返签证。随即，爱尔兰驻华使馆微博也发布了通知，确认了这一消息。 

伊朗 6月 29日消息称，伊朗政府当日宣布对中国游客实行免签入境政策。 

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 5月以来行业其他新闻 

国家/ 

地区 
其他新闻 

中国 

国家发改委、财政部 6月 20日公布进一步降低部分行政事业性收费标准的通知，因私普通护照

收费标准由 160元/本降为 120元/本。《关于降低部分行政事业性收费标准的通知》称，自 2019

年 7月 1日起，降低无线电频率占用费、出入境证照类收费、商标注册收费等部分行政事业性

收费标准。对 2019年 7月 1日前应交未交的上述行政事业性收费，补缴时应按原标准征收。其

中，因私普通护照收费标准由 160元/本降为 120元/本，往来港澳通行证收费标准由 80元/

张降为 60元/张，其他收费项目按现行标准执行。商标注册收费方面，受理商标续展注册费收

费标准由 1000 元降为 500元；变更费收费标准由 250 元降为 150 元；对提交网上申请并接

受电子发文的商标业务，免收变更费。其他收费项目，包括受理商标注册费、补发商标注册证
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费、受理转让注册商标费、受理商标续展注册费、撤销商标费、商标使用许可合同备案费等，

按现行标准的 90%收费。 

缅甸 

据缅甸金凤凰中文报社微信公众号报道，缅甸劳工、移民与人口部数据显示，本财年

(2018-2019)8个月内进缅旅游外国游客达 80多万人次，同比增加 24多万人次。本财年 10月

1日至 5月 8个月内，进缅旅游外国游客约 813706人次，上财年(2017-2018)同期进缅外国游

客为 573305人次，同比增加 240401人次。 

巴西 

据南美侨报网报道，6月 17日，巴西正式对来自澳大利亚、加拿大、美国和日本的游客单方面

免签。巴西旅游部长在评论此事时提到，将会采取更多措施来促进巴西旅游业的发展，并提到

了对中国、印度游客发放电子签证的可能性。 

西班牙 

6月 19日据《欧洲时报》西班牙版微信公众号消息，西班牙马德里机场免税店 Dufry从本周起

开始支持微信支付。西媒报道称，近年来到西班牙旅游的中国游客数量增长迅猛。由于他们的

购买力非常强大，预计未来将有越来越多的西班牙商家加入微信支付的行列。 

马来西亚 

马来西亚驻广州总领事馆总领事马振财 6月 10日在广州表示，预计 2019年将有 320万人次的

中国游客造访马来西亚。目前，中国是马来西亚第三大旅游客源国，造访马来西亚的中国游客

人数 2018年达到 294万人次，相较于 2017年的 228万人次，取得了 29%的增长率。目前，马

来西亚已经针对中国旅游客源市场做出了许多变革方案，例如放宽了旅游签证要求，推出电子

签证措施，这些措施旨在方便到马来西亚的中国游客。 

澳门 

6月 6日据《澳门日报》报道，澳门旅客数量节节上升，旅游承载力问题备受社会关注。近日，

澳门旅游局在回复议员何润生质询时表示，特区政府正在编制总体规划草案，旅游局将在编制

过程中提出有助城市发展及开发新旅游设施的用地需求，以提升城市整体的承载力。包括筹备

冼星海纪念馆、打造美副将文博区旅游景点，及设立“青茂口岸”分流通关旅客。 

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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