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[Table_Title] 

休闲服务行业公募基金持仓分析 

行业持仓更为集中，2 季度重仓比例提升 
[Table_Summary]  重仓概览：2 季度基金休闲服务仓位提升，公募占流通市值比重也在
提升 

本周公募基金中报全部和重仓持股披露完毕。根据 Wind 数据，2 季度大消
费板块重仓持仓显著增长，截止 19 年 6 月末公募基金休闲服务重仓持股市
值约为 105 亿（19Q1 为 76 亿）。从公募基金仓位来看，19 年中期重仓市
值占基金净值比重 1.4%，较一季度末提升 0.3pct，相对行业市值/全 A 股市
值，1、2 季度休闲服务分别超配 0.40 和 0.65pct；而从公募持仓市值/总流
通股市值来看，2 季度休闲服务行业为 4.0%，环比 1 季度提升 0.9pct。 

 重仓个股：公募持仓集中度较高，2 季度持仓普遍提升 
公募重仓占基金净值比重：持仓集中度较高，根据 Wind 数据 2 季度末中
国国旅和宋城演艺公募基金重仓持仓市值分别约为 68 和 27 亿，占行业总
重仓市值比重达 63.4%和 25.1%，前六大重仓股占行业整体持仓的 99.0%。
其中，2 季度个股重仓仓位占基金净值比重普遍上涨，而上半年总体看中
国国旅、锦江股份和科锐国际持仓上涨，而宋城演艺、首旅酒店持仓有所
下滑。 

公募基金持仓占流通市值比重：科锐国际、宋城演艺公募重仓持仓占流通
市值比较高，根据 Wind 数据，2 季度公募持仓分别占流通股的 10.8%和
9.8%。科锐国际今年以来公募持仓占比持续提升，2 季度和上半年分别增
长 5.0 和 8.5 个百分点，宋城 2 季度也有 0.9 个百分点提升。中国国旅和锦
江股份持仓占流通市值比重分比为 4.4%、3.9%和 2.9%，其中锦江 2 季度
公募持仓占比环比增长 2.7pct。中国国旅公募持仓占比小幅波动，2018 年
末、2019Q1 和 2019 上半年公募重仓持仓分别占流通股的 3.4%、3.0%、
3.9%，2 季度以来公募持仓有所提升。此外，首旅酒店 2 季度末重仓占比
为 1.2%，较 1 季度末略下降。 

重仓持有基金数量方面：中国国旅和宋城演艺 2季度末重仓持有基金达 233

支和 50 支。其中，国旅 1 季度略下降，2 季度增加 102 支；宋城演艺 2 季
度略下降，而首旅酒店、科锐国际和锦江股份略增长。 

 公募全部持仓：上半年公募持仓占流通股比重下降，基金数量减少 
根据 Wind 数据，上半年社会服务行业全市场公募持仓市值为 133.3 亿元，
相比 18 年 12 月末和 18 年 6 月末分别下降 22.8%和 26.0%。从休闲服务全
部持仓占公募持仓来看，上半年比重为 1.27%，环比提升 0.18pct；而行业
全部公募持仓占流通股份额的 4.95%，环比下降 1.26pct。重点公司持仓基
金数量总体比 18 年年末均有明显下降。 

 陆股通：休闲服务行业持仓高于公募基金，且仓位稳中有升 
根据 Wind 数据，上半年社会服务行业持仓市值占陆港通整体持仓比重为
2.29%，环比下降 0.21pct，占比排名靠前的行业包括：食品饮料/20.8%、非
银/10.4%、家电/10.2%、医药/9.0%、银行/9.0%。上半年陆股通休闲服务持
仓市值为 238.5 亿元，1、2 季度末分别占陆股通持仓的 6.47%和 7.73%（公
募基金重仓和全部持仓分别为 4.03%和 4.95%），相对公募基金持仓更高。
休闲服务行业陆股通持仓集中度极高，2019 年上半年中国国旅持仓占行业
整体的 89.3%。第二大持仓首旅酒店占比为 6.6%。其中，中国国旅陆股通
持仓占自由流通股的 26.4%，上半年环比下降 0.7pct。首旅酒店陆股通持仓
提升较多，上半年陆股通持仓占自由流通股的 19.37%，1、2 季度分别提升
2.94 和 2.98pct。此外，中青旅、锦江股份、黄山等有不同程度下降。 
 风险提示：1）宏观经济波动对旅游行业影响较大，经济下行或将影响

行业整体需求。2）天气、突发事件等因素影响旅游人数增长。 
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[Table_impcom] 重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 最近 

评级 
合理价值 EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

收盘价 报告日期 （元/股） 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

中国国旅 601888.SH CNY 85.88 2019/7/18 买入 87.4 2.36 2.57 36.4 33.4 21.8 17.7 22.1 19.4 

锦江股份 600754.SH CNY 24.30 2019/7/1 买入 32.5 1.30 1.39 18.7 17.5 11.3 9.5 9.5 9.7 

宋城演艺 300144.SZ CNY 24.22 2019/7/15 买入 26.7 0.94 1.01 25.8 24.0 22.2 18.3 13.9 13.0 

首旅酒店 600258.SH CNY 17.22 2019/4/30 买入 27.0 0.90 1.04 19.1 16.6 7.8 6.7 10.3 11.3 

众信旅游 002707.SZ CNY 5.72 2019/4/24 增持 7.5 0.30 0.35 18.9 16.2 17.5 14.4 10.6 11.0 

中青旅 600138.SH CNY 12.70 2019/4/29 买入 18.2 0.91 1.06 14.0 12.0 6.1 5.2 9.7 10.2 

黄山旅游 600054.SH CNY 9.28 2019/4/30 增持 12.0 0.62 0.69 15.0 13.4 9.4 7.5 10.8 11.2 

峨眉山 A 000888.SZ CNY 5.96 2019/4/2 增持 8.4 0.38 0.41 15.7 14.5 8.8 7.3 7.8 7.8 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算 
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重仓概览：2 季度基金休闲服务仓位提升，公募持仓占

流通市值比重也在提升 

 

截止2019年7月19日，公募基金半年报披露完毕。我们选取采用主动管理策略的公

募基金作为研究对象，包括开放式基金和封闭式基金的普通股票型、偏股混合型和

灵活配置型。整体上看，上半年公募基金权益类持仓大幅增长，2季度持仓整体有

所回调。其中普通股票型、偏股混合型、灵活配置型仓位分别为86.74%、81.35%

和55.52%，环比分别下降0.75、-1.8和0.29个百分点。 

 

图 1：2 季度以来公募基金股票仓位整体下调 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

2季度以来，大消费板块重仓持仓集体增长。截止19年6月末，公募基金休闲服务重

仓持股市值约为105亿（19Q1为76亿）。从公募基金仓位来看，19年中期重仓市值

占基金重仓合计市值比重1.4%，较一季度末提升0.3个百分点，从重仓占比来看，相

较于行业市值/A股总市值，1、2季度分别超配0.40和0.65个百分点；而从公募持仓市

值/总流通股市值来看，2季度休闲服务行业为4.0%，环比1季度提升0.9个百分点。 
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图 2：2 季度休闲服务行业重仓持仓提升 0.3 个百分点 

 
数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

图 3：2019 年 1、2 季度公募基金持仓环比对比 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

 

图 4：各行业持股总市值/A 股流通股市值对比 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 
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 图 5：休闲服务行业持续超配 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

表1：2019年上半年公募基金行业配置情况 

行业 
持股总市值（亿元） 持股总市值/A 股流通股市值 重仓占比 

2018 2019Q1 2019H 2018 2019Q1 2019H Q2 环比 2018 2019Q1 2019H Q2 环比 

食品饮料 593.9 1023.4 1395.9 3.1% 3.7% 4.4% 0.74% 11.2% 14.5% 18.32% 3.8% 

医药生物 698.6 917.3 971.6 4.0% 3.9% 4.4% 0.53% 13.2% 13.0% 12.75% -0.3% 

非银金融 347.0 511.8 584.0 1.5% 1.4% 1.7% 0.22% 6.6% 7.3% 7.67% 0.4% 

电子 421.9 594.1 543.0 4.1% 3.5% 3.8% 0.23% 8.0% 8.4% 7.13% -1.3% 

家用电器 239.5 322.9 495.0 3.5% 3.5% 5.1% 1.57% 4.5% 4.6% 6.50% 1.9% 

银行 288.2 320.7 452.0 0.5% 0.5% 0.7% 0.19% 5.5% 4.6% 5.93% 1.4% 

计算机 297.6 441.1 378.0 4.1% 3.8% 3.5% -0.31% 5.6% 6.3% 4.96% -1.3% 

房地产 372.7 427.3 344.9 3.3% 2.7% 2.6% -0.08% 7.1% 6.1% 4.53% -1.5% 

电气设备 247.8 309.5 319.8 4.4% 3.9% 4.0% 0.15% 4.7% 4.4% 4.20% -0.2% 

农林牧渔 139.9 271.6 243.0 3.5% 4.1% 4.0% -0.16% 2.6% 3.9% 3.19% -0.7% 

机械设备 181.8 229.7 209.1 2.7% 2.6% 2.6% 0.06% 3.4% 3.3% 2.74% -0.5% 

传媒 181.8 244.7 204.8 3.3% 3.0% 3.3% 0.32% 3.4% 3.5% 2.69% -0.8% 

商业贸易 126.0 165.5 197.1 4.5% 4.4% 6.0% 1.68% 2.4% 2.3% 2.59% 0.2% 

化工 171.2 202.1 194.7 1.3% 1.2% 1.4% 0.17% 3.2% 2.9% 2.55% -0.3% 

交通运输 107.3 130.4 181.0 1.1% 1.1% 1.6% 0.55% 2.0% 1.9% 2.38% 0.5% 

汽车 139.1 178.6 166.8 1.6% 1.7% 1.7% -0.01% 2.6% 2.5% 2.19% -0.3% 

通信 107.8 152.6 110.7 2.2% 2.7% 2.1% -0.65% 2.0% 2.2% 1.45% -0.7% 

休闲服务 74.4 76.5 105.1 3.7% 3.1% 4.0% 0.90% 1.41% 1.09% 1.38% 0.3% 

有色金属 84.9 65.3 100.3 1.4% 0.8% 1.3% 0.50% 1.6% 0.9% 1.32% 0.4% 

建筑材料 50.0 85.3 97.0 1.7% 2.0% 2.3% 0.30% 0.9% 1.2% 1.27% 0.1% 

轻工制造 100.8 101.4 83.7 4.5% 3.1% 3.4% 0.29% 1.9% 1.4% 1.10% -0.3% 

国防军工 87.2 88.2 69.1 1.8% 1.3% 1.2% -0.10% 1.6% 1.3% 0.91% -0.3% 

公用事业 87.0 50.7 43.3 0.9% 0.5% 0.3% -0.12% 1.6% 0.7% 0.57% -0.2% 

综合 19.5 23.0 38.0 5.5% 6.0% 16.2% 10.19% 0.4% 0.3% 0.50% 0.2% 

纺织服装 34.4 36.2 31.3 2.1% 1.9% 2.3% 0.34% 0.7% 0.5% 0.41% -0.1% 

采掘 30.7 26.6 26.1 0.2% 0.1% 0.1% 0.00% 0.6% 0.4% 0.34% 0.0% 

建筑装饰 45.2 37.4 25.4 0.5% 0.3% 0.3% -0.05% 0.9% 0.5% 0.33% -0.2% 

钢铁 9.3 8.5 8.3 0.2% 0.2% 0.2% 0.05% 0.2% 0.1% 0.1% 0.0% 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 
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深度分析|休闲服务 

 
重仓个股：公募持仓集中度较高，2 季度持仓普遍提升 

 

休闲服务行业公募重仓持仓集中度较高，2季度末中国国旅和宋城演艺公募基金重仓

持仓市值分别约为68亿和27亿，占行业总重仓市值比重达63.4%和25.1%，前六大重

仓股占行业整体持仓的99.0%。 

 

图 6：休闲服务行业公募重仓持仓集中度较高 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

具体来看，中国国旅、锦江股份和科锐国际上半年持仓均有所上涨，持股市值占基

金净值比环比分别提升0.107、0.023和0.015个百分点。而宋城演艺和首旅酒店持仓

略有下滑。其中2季度休闲服务行业主要重仓股持仓基本都有所提升，国旅、宋城演

艺、锦江股份、科锐国际重仓持仓环比分别0.137、0.008、0.023和0.007个百分点，

仅有首旅酒店环比下降0.006个百分点。 

 

图 7：上半年休闲服务行业主要重仓股持仓市值占行业总持仓市值比重变化 

 
数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 
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 图 8：中国国旅公募重仓持仓走势  图 9：宋城演艺公募重仓持仓走势 

 

 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

图 10：锦江股份公募重仓持仓走势  图 11：首旅酒店公募重仓持仓走势 

 

 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

 

图 12：科锐国际公募重仓持仓走势 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

公募重仓持仓占比方面：科锐国际、宋城演艺公募重仓持仓占流通市值比较高，2季

度公募持仓分别占流通股的10.8%和9.8%。科锐国际今年以来公募持仓占比持续提

升，2季度和上半年分别增长5.0和8.5个百分点，宋城2季度也有0.9个百分点提升。

中国国旅和锦江股份持仓占流通市值比重分比为4.4%、3.9%和2.9%，其中锦江股份
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 2季度公募持仓占比环比增长2.7个百分点，也有明显提升。中国国旅公募持仓占比

较为稳定，2018年末、2019Q1和2019上半年公募重仓持仓分别占流通股的3.4%、

3.0%、3.9%，2季度以来公募持仓有所提升。此外，首旅酒店2季度末重仓占比为1.2%，

较1季度末略下降。 

 

图 13：上半年休闲服务行业主要重仓股公募持仓占流通股比重变化 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

持有基金数量方面：中国国旅和宋城演艺重仓持有基金数量较多。截止19年6月30日

持有基金数量分别为233支和50支。国旅一季度重仓持有基金数量有所下降，2季度

增加102支。宋城演艺19年一季度公募持有基金数量减少40支，下降明显；2季度减

少3支，基本维持平稳。首旅酒店、科锐国际和锦江股份和上半年持有基金数分别增

加14支、9支和7支，其中2季度增加4支、1支和4支。 

 

图 14：上半年休闲服务行业主要重仓股持有基金数量 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 
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 表2：上半年休闲服务行业公募重仓情况 

简称 
持有基金数 持股占流通股比(%) 持股市值占基金净值比(%) 

持股市值占基金股票投资市值

比(%) 

2018 2019Q1 2019H 2018 2019Q1 2019H 2018 2019Q1 2019H 2018 2019Q1 2019H 

中国国旅 158 131 233 3.4% 3.0% 3.9% 0.26% 0.23% 0.36% 0.41% 0.31% 0.51% 

宋城演艺 93 53 50 11.2% 8.9% 9.8% 0.18% 0.14% 0.14% 0.29% 0.19% 0.20% 

锦江股份 6 9 13 0.2% 0.2% 2.9% 0.00% 0.00% 0.02% 0.00% 0.00% 0.03% 

科锐国际 6 14 15 2.3% 5.8% 10.8% 0.00% 0.01% 0.02% 0.01% 0.02% 0.03% 

首旅酒店 6 16 20 1.3% 1.7% 1.2% 0.01% 0.01% 0.01% 0.01% 0.02% 0.01% 

众信旅游 7 4 1 2.4% 1.7% 1.5% 0.01% 0.00% 0.00% 0.01% 0.01% 0.00% 

黄山旅游 3 4 4 0.2% 0.7% 0.8% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

中青旅 8 5 5 2.8% 1.9% 0.1% 0.02% 0.01% 0.00% 0.03% 0.02% 0.00% 

三特索道 1 3 1 0.9% 8.1% 0.1% 0.00% 0.01% 0.00% 0.00% 0.02% 0.00% 

岭南控股 1 0 2 0.2% 0.0% 0.1% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

大连圣亚 0 1 1 0.0% 0.0% 0.0% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

峨眉山 A 4 4 2 0.7% 0.4% 0.0% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

天目湖 0 1 0 0.0% 0.3% 0.0% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

腾邦国际 2 1 0 0.0% 0.0% 0.0% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

曲江文旅 0 1 0 0.0% 0.0% 0.0% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

公募全部持仓：上半年持仓下降，持有基金数量减少 

 

公募基金全部持仓市值方面：上半年休闲服务行业全市场公募持仓市值为133.3亿元，

相比18年12月末和18年6月末分别下降22.8%和26.0%。休闲服务全部持仓仓位有所

提升，2019年上半年休闲服务持仓占全部公募A股持仓的1.27%，环比提升0.18个百

分点。 

休闲服务流通市值方面：2019年上半年行业公募持仓占流通股份额的4.95%，环比

下降1.26个百分点。 
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 图 15：2019 上半年全市场公募基金全部持仓占流通股比 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

图 16：2019 上半年全市场公募基金持仓分布 

 
数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

 

图 17：休闲服务行业全部持仓占流通股份额减少  图 18：休闲服务行业上半年持仓环比 18 年末提升

0.18pct 

 

 

 
数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

 

具体来看：上半年休闲服务行业公司基金全部持仓整体呈下降趋势。仅中国国旅持

仓保持提升。中国国旅上半年全部持仓占比为7.1%，环比和同比分别增长0.4和1.6
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 个百分点。宋城演艺仓位下降较大，上半年仓位为2.1%，环比下降1.6个百分点。公

募持仓占比方面：行业整体公募持仓比例下降较大。其中，科锐国际和宋城演艺公

募持仓占比分别下降11.2和8.9个百分点。 

持有基金数量方面：上半年主要公司持有基金数量均有所减少。中国国旅、宋城演

艺、锦江股份、科锐国际和首旅酒店持股基金数分别为305支、61支、13支、15支和

22支，比18年年末分别减少295支、294支、120支、74支和121支。 

 

图 19：中国国旅公募全部持仓走势  图 20：宋城演艺公募全部持仓走势 

 

 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

 

图 21：锦江股份公募全部持仓走势  图 22：科锐国际公募全部持仓走势 

 

 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 
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 图 23：首旅酒店公募全部持仓走势  图 24：上半年休闲服务行业公司持股基金数均有所下

降 

 

 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

陆股通：休闲服务行业持仓高于公募基金，且仓位稳中

有升 

 

上半年休闲服务行业持仓市值占陆港通整体持仓比重为2.29%，环比下降0.21个百

分比，仓位排在所有行业的第12位。占比排名靠前的行业包括：食品饮料/20.8%、

非银/10.4%、家电/10.2%、医药/9.0%、银行/9.0%。 

上半年陆股通持仓市值为238.5亿元，1、2季度占比分别为6.47%和7.43%（公募基

金重仓和全部持仓分别为4.03%和4.95%），相对公募基金持仓更高。 

 

图 25：上半年各行业陆股通持仓占流通股总市值 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 
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 图 26：休闲服务行业陆股通持仓市值占流通市值比例持续

提升（万元/%） 

 图 27：陆股通休闲服务行业持仓集中度较高 

 

 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

休闲服务行业陆股通持仓集中度较高。2019年上半年中国国旅持仓占行业整体的

89.3%。第二大持仓首旅酒店占比为6.6%。休闲服务行业陆股通持仓整体较为稳定。

截止6月30日，中国国旅陆股通持仓占自由流通股的26.37%，上半年基本稳定。首

旅酒店陆股通持仓提升较多，上半年陆股通持仓占自由流通股的19.37%，环比提升

3.0个百分点，2季度同比提升2.9个百分点。中青旅持仓相较18年年末下降较多。上

半年和2季度环比分别下降3.9和2.2个百分点。此外，锦江股份2季度环比下降2.3个

百分点，仓位下降较多。 

 

图 28：上半年陆股通休闲服务行业主要持仓占流通股比例变动 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

  

5.80%
6.00%
6.20%
6.40%
6.60%
6.80%
7.00%
7.20%
7.40%
7.60%

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000

陆股通持股市值 陆股通持股占比

89.3%

6.6%
1.7% 1.5% 0.1% 0.8%

中国国旅

首旅酒店

中青旅

宋城演艺

锦江股份

其他

2.9%

0.2%

-0.6%
-0.7%

-2.3%

0.0%
-0.2%

-0.8%

0.0%

-2.2%

3.0%

0.5% 0.4%
0.1%

0.0%

0.0%

-0.4% -0.7%

-2.1%

-3.9%

首旅酒店凯撒旅游众信旅游腾邦国际锦江股份 峨眉山A 宋城演艺中国国旅黄山旅游 中青旅

二季度环比 上半年环比



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

16 / 18 

 
[Table_PageText] 

深度分析|休闲服务 

 图 29：中国国旅陆股通持仓趋势  图 30：首旅酒店陆股通持仓趋势 

 

 

 
数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

图 31：中青旅陆股通持仓趋势  图 32：宋城演艺陆股通持仓趋势 

 

 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心  数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

 

图33：锦江股份陆股通持仓趋势 

 

数据来源：WIND、广发证券发展研究中心 

风险提示 

1）宏观经济波动对旅游行业影响较大，经济下行或将影响行业整体需求。2）天

气、突发事件等因素影响旅游人数增长。 
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