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输市场 2.33 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，景区上涨 2.77%，

旅行社下跌 2.19%，酒店上涨 4.70%，餐饮下跌 2.73%。 

个股方面，西安旅游、首旅酒店和凯撒旅游本周领涨，广州酒家、腾邦国际

和中国国旅本周领跌。 

 投资建议 

本周，全部上市公司完成了半年报披露，中信餐饮旅游行业 31 上市公司共实

现营收 659.72 亿元，同比增长 5.96%，实现扣非后归母净利润 46.25 亿元，

同比增长 6.02%，整体增速较去年同期有一定程度下滑。子行业中，旅行社

和酒店表现依旧较好，景区和餐饮净利润则要低于去年同期。此外，板块二

季度机构持仓比例有明显提升，全部子行业均获增持。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，长期向好的逻辑并未

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）、锦江股

份（600754）、宋城演艺（300144）以及广州酒家（603043）。 
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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 中国铁路暑期运输结束：共发送旅客 7.35 亿人次 

中国国家铁路集团有限公司 9 月 1 日披露，7 月 1 日至 8 月 31 日，为期 62 天的

2019 年铁路暑期运输收官，全国铁路累计发送旅客 7.35 亿人次，同比增长

10.4%，单日客流在 1100 万人次以上的有 51 天，在 1200 万人次以上的有 24

天。国家铁路集团有限公司称，今年暑运客流保持高位运行，多项指标再创新

高。暑运期间，学生、务工、探亲、旅游等多重客流叠加，铁路旅客发送量持续

高位运行。特别是 8 月 24 日，旅客发送量达 1368.9 万人次，刷新了铁路暑运单

日旅客发送量的历史最高纪录。暑期动车组列车共发送旅客 4.6 亿人次，同比增

长 16.9%，日均发送旅客742万人次，占全国铁路旅客发送量的62.5%。此外，

全国铁路十大热门出发城市为北京、广州、上海、成都、深圳、杭州、武汉、南

京、重庆和西安。济青、青盐铁路、青荣城际等多条高铁、城际线路均刷新了单

日客流最高纪录。为满足旅客暑期集中出行需求，7 月 10 日，全国铁路实施大

面积调图，加大运力投放，优化列车开行方案，新投用一批复兴号列车，内地与

香港联通的高铁车站增至 58 个，南宁至广州、南宁至昆明和兰新高铁哈密至乌

鲁木齐等区段列车运行时间大幅压缩。暑运期间，全国铁路日均开行旅客列车同

比增长 13.7%，日均开行动车组列车同比增长 19%。 

资料来源：中国新闻网 

1.2 华强方特：上半年实现营收 24 亿元，同比增长 26% 

8 月 28 日，华强方特文化科技集团股份有限公司（简称“华强方特”）发布 2019

年半年度报告。报告显示，今年上半年，华强方特实现营收 24.4 亿元，同比增

长 26.18%；净利润 3.85 亿元，同比增长 15.02%。报告期内，华强方特实现扣

非净利润 2.5 亿元，同比增长 61.14%；毛利率由去年同期的 56.6%微降至

55.59%；经营活动产生的现金流量净额为 4.84 亿元，同比减少 3.1 亿元。对

此，华强方特解释称主要原因为预收款项较上年同期减少。今年下半年，华强方

特动作频频。6 月，华强方特召开品牌焕新发布会，发布新 IP《俑之城》；6 月

底，华强方特首次公开发行股票并在创业板上市的申请中获得中国证监会受理；

7 月-8 月，华强方特位于长沙、嘉峪关和邯郸的三座主题公园陆续开业，荆州项

目也将正式运营。接下来，拓展依然是华强方特发展的主旋律。华强方特在招股

书中称，未来公司将继续拓展国内业务发展区域，扩大项目和产品的辐射范围，
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进一步实现规模化发展，形成协同效应。 

资料来源：新京报 

1.3 开元酒店：旗下签约与开业酒店数突破 400 家 

进入 9 月，开元酒店集团（下称“开元酒店”，1158.HK）对外宣布签约与开业的

酒店突破 400 家，总房间数超过 83000 间，覆盖中国 27 个省、自治区及直辖市，

115 个城市。数据显示，2019 年上半年开元酒店新签约数量同比增速超过 100%，

实力领跑中国中高端酒店市场。开元酒店集团的第一家酒店——浙江开元萧山宾

馆于 1988 年开业，32 年来，开元酒店集团不忘初心、砥砺前行，逐年稳健发展。

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端连锁酒店的经营

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

元曼居等 12 大酒店品牌。根据行业统计报告，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。此次集团规模

超过 400 家，用发展证明了集团实力和市场潜能。尽管宏观经济环境存在的不确

定性，对酒店产业带来了挑战，但在开元酒店集团总裁陈妙强看来，消费升级的

大趋势下，酒店行业的增长仍是主旋律。在挑战与机遇并存的经营环境下，2019

年集团采取突进式发展的战略，强调聚焦客户核心价值，持续关注行业融合，积

极拓宽合作领域，充分挖掘流量价值，通过有效成本控制，做好增收减支，实现

业绩的增长。 

资料来源：品橙旅游 

1.42019 首届旅游互联网峰会在贵阳召开 

以“跨界·链接·创新”为主题的“2019 首届旅游互联网峰会”，以全产业链链

接和跨界创新的模式，于 2019 年 9 月 3 日在数字化先锋城市贵阳举行。互联网发

展的重心正在从消费互联网向产业互联网迁移，打造一流的旅游及其关联产业的

互联网架构，是本次峰会的目标。受这一时代主题的吸引，亚马逊、华为、腾讯、

百度等国内外互联网巨头和央企中国旅游集团旗下中国旅行服务、春秋旅游、同

程旅游、南方航空、东方航空、万达酒店集团等航空、旅行社和酒店的龙头企业

踊跃参会。该峰会得到贵阳市政府的大力支持。“荟萃未知经典，论道时新风口”

成为峰会的关键词和新名片。专家指出，目前我国已经进入大众旅游时代，消费

日益多元化，“互联网+旅游+创新”成为投融资新蓝海和新风口。在此契机下，

首届旅游互联网峰会蕴含和揭示了这一领域巨大的商业价值；同时，也为不断深
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化的供给侧改革提供了良好的创新路径。 与会者普遍感受：参加首届旅游互联网

峰会开阔了视野，拓宽了思路，澄清了迷茫，对数字时代背景下的企业转型与创

新具有不可多得的意义。据了解，本次峰会由中国旅游协会智慧旅游分会主办，

中国酒店及旅游创新联盟（CHTA）协办，上海巍雯文化传播有限公司承办。中

国旅游协会智慧旅游分会刚刚于 9 月 2 日下午在贵阳成立，该会举办的首届旅游

互联网峰会无疑是他们奉献给会员和行业的一份精神厚礼。据悉，该会将于 2020

年上半年在上海举办国内首次航旅开发者大会。 

资料来源：：品橙旅游 

1.5 驴妈妈：发布《2019 暑期出游消费总结报告》 

九月将近，为期两个月的暑假将告一段落。8 月 29 日，驴妈妈旅游网联合苏宁易

购发布了《2019 暑期出游消费总结报告》（以下简称《报告》），《报告》结合双方

平台大数据，分析了暑期游客出行偏好。《报告》显示，今年暑期出游高峰期为七

月下旬至八月上旬，高温、台风都挡不住人们出游的脚步。今年暑期，避暑游、

夜游、研学游和红色旅游异常火爆，游客出行不再局限于游览景点，旅游品质成

为他们最在意的要素，在文旅融合的新形势下，打造优质旅游产品正在成为旅游

行业新的挑战。驴妈妈数据显示，暑期出游主力人群依旧聚焦在学生和亲子群体，

毕业游和亲子游持续受到市场追捧。已经步入家庭的 80后和 90后旅游热情不减，

占比约七成，成为绝对的“消费担当”，而 00 后也成为新兴旅游消费主体，占比

11.7%。出游人次最多的十大客源地为上海、杭州、北京、南京、广州、常州、

苏州、无锡、西安和成都，二、三线城市增长势头强劲。据苏宁易购大数据显示，

7 月、8 月苏宁旅行产品整体销售环比 5、6 月增长 236%，综合销量增长排名前

三的城市分别是上海、北京、南京。随着游客们消费观念的转变和对旅游品质要

求的提高，暑期出游人均消费也在逐年上升。消费升级赋能旅游产业链上的各个

环节，品质出游成为新的消费趋势。国内十大长线热门目的地分别为三亚、北京、

厦门、桂林、丽江、青岛、呼伦贝尔、西安、张家界和昆明，其中，海滨城市、

山水、草原等避暑地占较大比重。受到短视频及影视 IP 大热影响，三亚和西安成

为网红打卡胜地。《报告》显示，日本、马来西亚、美国、英国、越南、澳大利亚、

泰国、菲律宾、阿联酋和马尔代夫是暑期出境游十大热门目的地。 

资料来源：：品橙旅游 
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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 

600358 国旅联合 2019 年半年度报告 

2019 年上半年，公司控股股东和管理层发生变更，原有业务保稳定发展。2019

年上半年度，公司实现营业收入 13,867.85 万元，比上年同期减少了 4.95%，实

现归属于公司股东的净利润为亏损 9,986,939.05 元；期末资产总额为

719,646,420.73 元，较期初减少 4.63%；期末净资产为 535,702,672.78 元，较期

初减少 1.48%。 

000430 张家界 2019 年半年度报告 

报告期内，公司实现营业收入 16,998.87 万元，比上年同期 19,047.54 万元减少

2,048.67 元，减幅 10.76%；实现归属于上市公司股东的净利润 825.45 万元，比

上年同期 2,013.84 万元减少 1,188.39 万元，减幅 59.01%；实现归属于上市公司

股东的扣除非经常性损益的净利润 351.04 万元,比上年同期 1,433.28 万元减少

1,082.24 万元,减幅 75.51%。 

300178 腾邦国际 2019 年半年度报告 

报告期内，外部政治经济环境复杂严峻，内部形势稳中有变，经济下行压力持

续加大，行业竞争日益加剧，旅游产业转型升级愈发加快。公司在内外部环境

交融变化下，深入贯彻“资源×渠道×服务”，强调了旅游业务在公司各业务

板块中的主业核心地位，进一步明确发展旅游业务的核心抓手。报告期内，公

司受内外部复杂环境影响，公司融资等进展慢于预期，经营资金紧张致使原有

战略布局放缓，业务扩张受限，业绩比去年同期下降。报告期内，公司实现营

业收入 201,576.66 万元，比上年同期减少 21.04%，实现归属于母公司净利润

-3,394.08 万元，比上年同期下降 114.95%。 

601888 中国国旅 2019 年半年度报告 

报告期内，公司实现营业总收入 243.44 亿元，同比增长 15.46%，其中商品销

售业务实现营业收入 235.27 亿元，旅游服务业务实现营业收入 5.99 亿元（因

2019 年 1 月公司将国旅总社 100%股权转让给控股股东中国旅游集团，自 2 月

份起公司营业收入不含旅游服务业务收入）。公司营业收入的增长主要来自于

免税业务的贡献，报告期内，公司免税商品销售业务实现营业收入 229.08 亿元，

同比增长 53.26%，其中日上上海免税店实现免税收入 73.77 亿元，带来免税业

务收入增量 35.43 亿元（自 2018 年 3 月开始纳入合并报表）；三亚海棠湾免税

购物中心实现免税业务收入 51.81 亿元，同比增加 11.49 亿元；首都机场免税

店（含 T2 和 T3 航站楼）实现免税业务收入 43.65 亿元，同比增加 8.88 亿元（剔

除 T2、T3 内部交易数据）；香港机场免税店实现免税业务收入 12.96 亿元，同

比增加 3.44 亿元；广州机场免税店实现免税业务收入 8.44 亿元，同比增加 5.56

亿元。报告期内公司实现营业利润 49.52 亿元，同比增长 62.11%，实现利润总

额 50.13 亿元，同比增长 63.73%，实现归属于上市公司股东的净利润 32.79 亿

元，同比增长 70.87% 

000888 金陵饭店 2019 年半年度报告 

报告期内，公司实现营业收入 56016.07 万元，比去年同期增长 12.90 %；利润

总额 7745.96 万元，比去年同期减少 3.09%；归属于母公司所有者的净利润

3614.60 万元，比去年同期减少 23.21%。 

002159 三特索道 2019 年半年度报告 

报告期，公司实现营业收入 28,312.43 万元，比去年同期增长 1,631.30 万元，

增幅 6.11%；归属于上市公司股东的净利润-3,719.95 万元，较去年同期减少

13,373.32 万元，主要系去年同期公司转让咸丰坪坝营公司 100%股权取得投资

收益 13,171.02 万元所致；归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润
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-4,245.91 万元，较上年同期增亏 1,509.66 万元，变动幅度为-55.17%。 

600754 锦江股份 2019 年半年度报告 

2019 年 1 至 6 月份，公司实现合并营业收入 714,286 万元，比上年同期增长

2.93%。实现营业利润 88,352 万元，比上年同期增长 23.48%。实现归属于上市

公司股东的净利润 56,773 万元，比上年同期增长 12.78%。实现归属于上市公

司股东的扣除非经常性损益后的净利润 35，814 万元，比上年同期增长 13.48%。 

000796 凯撒旅游 2019 年半年度报告 

报告期内，公司旅游业务实现营业收入 29.24 亿元，同比下降 8.61%。主要原

因是受子公司天天商旅剥离影响，华东地区收入下滑幅度较大。同时，为应对

宏观经济环境变化，报告期内公司加大了营销力度，着力拓展营销渠道、推出

有竞争力的销售政策，巩固市场份额，受此影响，旅游业务整体毛利率为

12.09%，同比下降 1.27%。 

300178 腾邦国际 
关于董事、副总经理

离职的公告 

腾邦国际商业服务集团股份有限公司（以下简称“公司”）董事会收到公司董

事、副总经理周小凤女士递交的书面辞职报告。因个人原因，周小凤女士申请

辞去所担任的董事、副总经理职务。辞职后周小凤女士不再担任公司其他职务。

周小凤女士辞去董事职务未导致公司董事会人数低于法定最低人数，不影响公

司董事会正常运行，根据《公司法》、《深圳证券交易所创业板上市公司规范运

作指引》的规定，周小凤女士的辞职报告自送达公司董事会之日起正式生效。 

601888 中国国旅 
关于董事长及高级管

理人员辞职的公告 

中国国旅股份有限公司（以下简称“公司”）董事会近日收到董事长李刚先生

递交的书面辞职报告。李刚先生因工作调整，申请辞去公司第三届董事会董事

长、董事职务，同时亦辞去公司第三届董事会战略委员会、提名委员会相关职

务。辞职后，李刚先生将不在公司担任任何职务。截至本公告披露日，李刚先

生未持有公司股票。 

中国国旅股份有限公司（以下简称“公司”）董事会于 2019 年 8 月 30 日收到

公司总经理彭辉先生及副总经理薛军先生、于宁宁女士递交的书面辞职报告。

因工作调整，彭辉先生申请辞去公司总经理职务，薛军先生申请辞去公司副总

经理职务；因达到法定退休年龄，于宁宁女士申请辞去公司副总经理职务。辞

职后，彭辉先生、薛军先生将继续在公司任职，于宁宁女士将不在公司担任任

何职务。截至本公告披露日，彭辉先生、薛军先生及于宁宁女士均未持有公司

股票。 

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指数上涨 2.19%，餐饮旅游板块下跌0.14%，行业跑输市

场 2.33 个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，景区上涨 2.77%，旅行

社下跌 2.19%，酒店上涨 4.70%，餐饮下跌 2.73%。 

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，西安旅游、首旅酒店和凯撒旅游本周领涨，广州酒家、腾邦国际和中

国国旅本周领跌。 

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（%） 

西安旅游 11.33% 广州酒家 -7.02% 

首旅酒店 10.07% 腾邦国际 -6.71% 

凯撒旅游 8.68% 中国国旅 -2.79% 

资料来源：Wind，渤海证券 

4.投资建议 

本周，全部上市公司完成了半年报披露，中信餐饮旅游行业 31 上市公司共实现

营收 659.72 亿元，同比增长 5.96%，实现扣非后归母净利润 46.25 亿元，同比

增长 6.02%，整体增速较去年同期有一定程度下滑。子行业中，旅行社和酒店表
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现依旧较好，景区和餐饮净利润则要低于去年同期。此外，板块二季度机构持仓

比例有明显提升，全部子行业均获增持。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，长期向好的逻辑并未改变，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）、锦江股份（600754）、宋城演艺（300144）以及

广州酒家（603043）。 

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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