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2019年 08月 25日 行业研究●证券研究报告 

餐饮旅游 行业快报 

进一步激发文旅消费潜力，关注国有景区门票

降价及文旅城市示范体系 

事件 

国务院办公厅印发《关于进一步激发文化和旅游消费潜力的意见》。 

 

投资要点 

 国内旅游收入增速进一步提升，入境游中个位数增长：国内游方面，国务院预

计今年上半年国内旅游 30.8 人次，同比增长 8.8%，旅游收入 2.78 万亿元，同

比增长 13.5%，收入增速较去年全年进一步提升。人均教育文化娱乐消费支出已

占到消费支出的 10%。入境游方面，上半年入境旅游 7269万人次，旅游收入 649

万美元，均同比增长 5%。目前我国居民消费处于由物质消费向精神消费的升级

阶段，文旅消费需求有望逐步释放。 

 九项措施激发文旅消费潜力，关注景区门票降价及文旅城市示范体系：本次《意

见》总共提出了 9项激发消费潜力的措施，包括（1）推出惠民措施；（2）提高

消费便捷性；（3）提升入境游环境；（4）推进消费试点；（5）丰富产品供给；

（6）景区提质扩容；（7）发展假日及夜间经济；（8）促进产业融合；（9）加

强市场监管。我们认为，其中对旅游行业影响较大的，主要是推动国有景区门票

降价，以及文旅城市示范体系。 

 景区门票价格或将持续下行，自然景点行业利润率有望保持长期稳定：回顾上

一次门票价格下行的 2013、2014 年，2014 年末 5A 级景区旺季、淡季平均门票

价格较 2012 年下降了 22%、19%。门票下降使 SW 自然景点行业短期利润率受影

响，但门票价格下降有利于推动游客人数上升，部分上市景区 2014 年游客接待

量同比提升 21%，长期利润率保持稳定。本次意见推动国有景区门票价格下降，

延续 18 年 6 月完善国有景区门票价格机制意见。2018 年典型景点门票价格于

2018年 8至 10月有所降低，平均降幅约 15%。整体来看，自然景点是具有较稳

定现金流的现金牛行业。门票降价或使行业短期承压，长期有望保持稳健发展趋

势。 

 丰富旅游演艺产品，形成文旅城市示范体系：本次意见指出，将丰富产品供给，

包括中小型、主题型、特色类旅游演艺产品，到 2022年培育 30个以上的旅游演

艺精品项目。本次意见还将推进确定一批文旅试点城市，计划到 2022 年，建设

30 个示范城市及 100 个试点城市，形成文旅消费试点示范体系。我们认为，旅

游演艺产品与文旅示范城市相辅相成，本次意见进一步开拓城市旅游演艺市场，

有望弥补目前城市文旅演艺短板，推动旅游演艺市场快速扩容。建议关注上海项

目将于明年上半年开业，将客群由旅游人群逐步向本地城市人群拓展的宋城演

艺。 

 风险提示：门票下行影响自然景点短期利润率；游客量增长反应滞后；上市公司

的经营风险。 

 

投资评级 同步大市-A维持 
 

首选股票 评级 
 

601888 中国国旅 买入-A 

300144 宋城演艺 买入-A 
 
 

一年行业表现 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  
    王冯声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点负责，保证

信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户发布。 
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