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 酒店行业寒冬将至？2019 年 4 月以来，我国内地酒店的需求增速持续低于供给增速，RevPAR
增速也随即由正专负。根据 STR 最新数据，2019 年 9 月我国内地酒店供给增速 3.2%，需求

增速 2.8%，需求增速继续低于供给增速。2016 年开始，酒店行业供给端的收缩与需求端的

上涨是推动本轮酒店周期上行的主要原因。如今酒店供给端增速相对保持平稳，需求端增速

不断下滑，酒店行业已从“供不应求”状态向“供大于求”状态靠拢。我们判断，未来我国

酒店行业供给仍将保持小幅平稳增长，而需求将不断下滑，整个行业需求增速低于供给增速

的趋势已经形成，且将持续一段时间，此时已不再是投资酒店行业的最好时机。 

通过整理 2011 年至今我国酒店行业入住率（OCC）、平均房价（ADR）、单间可供出售客

房收入（RevPAR）及其变化的月度数据可以看到，我国内地酒店 OCC 一直领先于 RevPAR
变化，而 ADR 表现则稍滞后于 RevPAR。目前，季调后的 OCC、ADR、RevPAR 均呈现下

降趋势，并均为负增长。三项经营指标表现均为负，意味着酒店行业进入下行周期。 

根据 STR 数据，2019 年 9 月我国大陆地区酒店入住率 62.1%，同比下降 4.4ppt；ADR 462.5
元/间夜，同比上涨 0.8%；RevPAR 287.3 元/间夜，同比下降 3.6%。经季调后，OCC 同比

下降 0.9ppt，ADR 同比下降 2.8%，RevPAR 同比下降 3.7%。 

 我国有限服务型酒店供需及经营情况：2019 年 9 月，内地品牌连锁有限服务型酒店供给增速

-0.4%，需求增速-1.3%，需求连续第 2 个月负增长。 

品牌连锁有限服务型酒店的 RevPAR 从今年 8 月起急转直下，连续两个月经历双位数下降，

跌幅巨大。分地区来看，我国一、二、三线城市有限服务型酒店 RevPAR 均经历大幅下跌，

无一幸免，跌幅分别为 14.6%/11.5%/17.2%。 

8 月我国品牌连锁有限服务型酒店经营数据惨淡，9 月经营数据低迷趋势继续。入住率 65.4%，

同比下降 8.5ppt；ADR 235.2 元/间夜，同比下降 6.9%；RevPAR 155.0 元/间夜，同比下降

14.8%。经季调后，OCC 同比下降 2.2ppt，ADR 同比持平，RevPAR 同比下降 2.2%，是自

2016 年 1 月后，全国品牌连锁有限服务型酒店经季调后 RevPAR 连续第 2 个月负增长。 

 我国全服务型酒店供需及经营情况：我国内地全服务型酒店供给在 2019 年 5 月开始收缩，9
月全服务型酒店供给下降 0.4%，需求增长 1.8%，RevPAR 增长 1.3%。需求及 RevPAR 均

好于我国内地品牌连锁有限服务型酒店表现。    

整体来看，目前我国品牌连锁全服务型酒店季调后 OCC、ADR、RevPAR 仍保持正增长，经
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营表现好于有限服务型酒店。然而分地区来看，已出现部分地区入住率、RevPAR 负增长情

况。 

2019 年 9 月我国品牌连锁全服务型酒店入住率 64.1%，同比下降 1.3ppt；ADR 625.6 元/间
夜，同比下降 1.6%，RevPAR 407.6 元/间夜，同比下降 2.9%。经季调后 OCC 增长 0.8ppt，
ADR 上涨 0.4%，RevPAR 同比上涨 1.3%。 

 风险因素：宏观经济下行、汇率波动剧烈；政治外交紧张、恶性事件频发；气象灾害不断，

极端天气频发。 



 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com        2 

目 录 
酒店行业寒冬已至？ ........................................................................................................................... 3	

全国酒店行业供需及经营情况 ........................................................................................ 3	
9 月我国酒店行业数据情况 ................................................................................................................ 4	

我国有限服务型酒店供需及经营情况 ............................................................................. 4	
我国全服务型酒店供需及经营情况 ................................................................................. 6	
一线城市酒店经营情况 ................................................................................................... 7	
二线城市酒店经营情况 ................................................................................................. 10	
三线城市酒店经营情况 ................................................................................................. 13	

风险因素 ............................................................................................................................................. 16	
 
 

图 表 目 录 
图表 1： 2012 年 1 月-2019 年 9 月中国大陆地区酒店业市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）

 ............................................................................................................................................... 3	
图表 2：大陆地区酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ............................ 4	
图表 3：大陆地区酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ............................ 4	
图表 4： 2012 年 1 月-2019 年 9 月我国品牌连锁有限服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变

化率（%） ............................................................................................................................. 5	
图表 5：有限服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ........................ 5	
图表 6：有限服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ......................... 5	
图表 7： 2012 年 1 月-2019 年 9 月我国品牌连锁全服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化

率（%） ................................................................................................................................. 6	
图表 8：全服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ............................ 7	
图表 9：全服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ............................ 7	
图表 10： 2012 年 1 月-2019 年 9 月一线城市有限服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率

（%） .................................................................................................................................... 8	
图表 11：一线城市有限服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ........ 8	
图表 12：一线城市有限服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ........ 8	
图表 13： 2012年 1月-2019年 9月一线城市全服务型酒店市场供需和RevPAR同比变化率（%）

 ............................................................................................................................................... 9	
图表 14：一线城市全服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ......... 10	
图表 15：一线城市全服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） .......... 10	
图表 16： 2012 年 1 月-2019 年 9 月二线城市有限服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率

（%） .................................................................................................................................. 11	
图表 17：二线城市有限服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ...... 11	
图表 18：二线城市有限服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ...... 11	
图表 19： 2012年 1月-2019年 9月二线城市全服务型酒店市场供需和RevPAR同比变化率（%）

 ............................................................................................................................................. 12	
图表 20：二线城市全服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ......... 13	
图表 21：二线城市全服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） .......... 13	
图表 22： 2012 年 1 月-2019 年 9 月三线城市有限服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率

（%） .................................................................................................................................. 14	
图表 23：三线城市有限服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ...... 14	
图表 24：三线城市有限服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ...... 14	
图表 25： 2012年 1月-2019年 9月三线城市全服务型酒店市场供需和RevPAR同比变化率（%）

 ............................................................................................................................................. 15	
图表 26：三线城市全服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） ......... 16	
图表 27：三线城市全服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） .......... 16	

  

 



 

请阅读最后一页免责声明及信息披露 http://www.cindasc.com        3 

酒店行业寒冬已至？ 

全国酒店行业供需及经营情况 

2019 年 4 月以来，我国内地酒店的需求增速持续低于供给增速，RevPAR 增速也随即由正专负。根据 STR 最新数据，2019
年 9 月我国内地酒店供给增速 3.2%，需求增速 2.8%，需求增速继续低于供给增速。2016 年开始，酒店行业供给端的收缩与

需求端的上涨是推动本轮酒店周期上行的主要原因。如今酒店供给端增速相对保持平稳，需求端增速不断下滑，酒店行业已

从“供不应求”状态向“供大于求”状态靠拢。我们判断，未来我国酒店行业供给仍将保持小幅平稳增长，而需求将不断下

滑，整个行业需求增速低于供给增速的趋势已经形成，且将持续一段时间，此时已不再是投资酒店行业的最好时机。 

图表 1： 2012 年 1 月-2019 年 9 月中国大陆地区酒店业市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  

 

通过整理 2011 年至今我国酒店行业入住率（OCC）、平均房价（ADR）、单间可供出售客房收入（RevPAR）及其变化的月度

数据可以看到，我国内地酒店 OCC 一直领先于 RevPAR 变化，而 ADR 表现则稍滞后于 RevPAR。目前，季调后的 OCC、

ADR、RevPAR 均呈现下降趋势，并均为负增长。三项经营指标表现均为负，意味着酒店行业进入下行周期。 

根据 STR 数据，2019 年 9 月我国大陆地区酒店入住率 62.1%，同比下降 4.4ppt；ADR 462.5 元/间夜，同比上涨 0.8%；RevPAR 
287.3 元/间夜，同比下降 3.6%。经季调后，OCC 同比下降 0.9ppt，ADR 同比下降 2.8%，RevPAR 同比下降 3.7%。 
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图表 2：大陆地区酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） 图表 3：大陆地区酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 

 

9 月我国酒店行业数据情况  

我国有限服务型酒店供需及经营情况 

我国内地品牌连锁有限服务型酒店供给增速从 16 年起快速下降，供给增速持续低于需求增速，带动内地品牌连锁有限服务型

酒店 RevPAR 实现正增长。目前，品牌连锁有限服务型酒店供给仍在收缩，而需求端在经历多年正增长后，18 年起需求增速

开始放缓，由 10%左右快速下滑至 3%左右，带动 RevPAR 增速放缓。目前，内地品牌连锁有限服务型酒店需求已转为负增

长，需求表现低迷。 

2019 年 9 月，内地品牌连锁有限服务型酒店供给增速-0.4%，需求增速-1.3%，需求连续第 2 个月负增长。 

经营数据来看，经季调的品牌连锁有限服务型酒店 OCC 自 18 年一季度开始呈下降趋势，并于 18 年 9 月转负，带动 RevPAR
增速下滑。不同于入住率，品牌连锁有限服务型酒店房价一直表现亮眼，自 15 年 3 月后始终维持正增长，这与近几年我国各

大连锁酒店集团实施的品牌升级与门店改造战略有关。然而迫于需求端的压力，我国品牌连锁有限服务型酒店季调后 ADR 增

速终于在 19 年 9 月转为 0 增长，这或将标志着我国品牌连锁有限服务型酒店长达近 5 年涨价期间的结束。 

品牌连锁有限服务型酒店的 RevPAR 从今年 8 月起更是急转直下，连续两个月经历双位数下降，跌幅巨大。分地区来看，我

国一、二、三线城市有限服务型酒店 RevPAR 均经历大幅下跌，无一幸免，跌幅分别为 14.6%/11.5%/17.2%。 
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图表 4： 2012 年 1 月-2019 年 9 月我国品牌连锁有限服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  

 

图表 5：有限服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） 图表 6：有限服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 
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8 月我国品牌连锁有限服务型酒店经营数据惨淡，9 月经营数据低迷趋势继续。入住率 65.4%，同比下降 8.5ppt；ADR 235.2
元/间夜，同比下降 6.9%；RevPAR 155.0 元/间夜，同比下降 14.8%。经季调后，OCC 同比下降 2.2ppt，ADR 同比持平，

RevPAR 同比下降 2.2%，是自 2016 年 1 月后，全国品牌连锁有限服务型酒店经季调后 RevPAR 连续第 2 个月负增长。 

 

我国全服务型酒店供需及经营情况 

自 2015 年起，我国品牌连锁全服务型酒店的需求增速超越供给增速，带动全服务型 RevPAR 在 15 年底实现正增长，早于本

轮周期有限服务型 RevPAR 的好转。 

近两年来看，虽然供给增速、需求增速都由高增长过度到低增速，但 RevPAR 仍维持正增长，经营表现优于有限服务型酒店。 

我国内地全服务型酒店供给在 2019 年 5 月开始收缩，9 月全服务型酒店供给下降 0.4%，需求增长 1.8%，RevPAR 增长 1.3%。

需求及 RevPAR 均好于我国内地品牌连锁有限服务型酒店表现。 

图表 7： 2012 年 1 月-2019 年 9 月我国品牌连锁全服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  

经营数据来看，我国全服务型酒店入住率表现持续良好，自 2014 年 Q2 至今季调后 OCC 持续保持正增长。18 年开始虽然入

住率增速放缓，也有单月入住率同比负增长情况出现，但季调后数据仍保持缓慢增长趋势。过去一段时间以来，由于我国全
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服务型酒店供给相对过剩，导致 ADR 长期负增长，平均房价也普遍低于国际上全服务型房价水平。17、18 年受益于需求增

长，平均房价有一定提升，但涨幅有限，目前季调后 ADR 有重回负增长趋势。 

整体来看，目前我国品牌连锁全服务型酒店季调后 OCC、ADR、RevPAR 仍保持正增长，经营表现好于有限服务型酒店。然

而分地区来看，已出现部分地区入住率、RevPAR 负增长情况。 

图表 8：全服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR 增速（%） 图表 9：全服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR 增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 

2019 年 9 月我国品牌连锁全服务型酒店入住率 64.1%，同比下降 1.3ppt；ADR 625.6 元/间夜，同比下降 1.6%，RevPAR 407.6
元/间夜，同比下降 2.9%。经季调后 OCC 增长 0.8ppt，ADR 上涨 0.4%，RevPAR 同比上涨 1.3%。 

 

一线城市酒店经营情况 

一线城市有限服务型酒店 

2016 年 12 月至 2018 年 12 月，一线城市有限服务型酒店需求增速一直高于供给增速，而 2019 年 1 月起至今，需求增速率

先由正转负，且下降速度快于供给的回落，造成市场供过于求状态。今年 9 月，一线城市有限服务型酒店供给下降 0.7%，需

求下降 3.1%。 
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图表 10： 2012 年 1 月-2019 年 9 月一线城市有限服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  

 

图表 11：一线城市有限服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

图表 12：一线城市有限服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 
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经营数据来看，一线城市有限服务型酒店的入住率长期处于负增长状态，从 2015 年 5 月至今，季调后的入住率均为负。受有

限服务型酒店升级改造影响，ADR 自 15 年 Q2 持续上涨，为 RevPAR 的增长做出主要贡献。然而近两个月，由于需求下降

明显，一线有限服务型酒店 OCC、ADR 均大幅下降，带动 RevPAR 增速双位数下降。 

截止 9 月，一线城市有限服务型酒店入住率 71.6%，同比下降 9.0ppt； ADR 264.0 元/间夜，同比下降 6.1%；RevPAR 189.1
元/间夜，同比下降大幅 14.6%。经季调后，OCC 同比下降 3.2ppt，ADR 同比上涨 1.7%，RevPAR 同比下降-1.6%，连续 2
个月季调后 RevPAR 负增长。 

 

一线城市全服务型酒店 

得益于相对频繁的经济活动和消费升级影响，我国一线城市全服务型酒店自 2014 年起需求增速始终高于供给增速，RevPAR
自 14 年 6 月至今持续保持正增长。在经过多年供给 5%左右的稳定增长后，一线全服务型酒店供给在 18 年增速放缓，并于

19 年 5 月转为负增长，结束了全服务型酒店在一线城市长期的扩张状态。 

2019 年 9 月，一线城市全服务型酒店供给下降 0.3%，需求上涨 0.4%。 

图表 13： 2012 年 1 月-2019 年 9 月一线城市全服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  
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一线城市全服务型酒店入住率在经历 2014~2018 年的持续正增长后，于 18 年 9 月开始下降，ADR 近期则继续高速增长。2019
年 9 月，一线城市全服务型酒店入住率 71.5%，同比下降 2.0ppt；ADR 805.7 元/间夜，同比上涨 0.6%；RevPAR 575.9 元/
间夜，同比下降 1.4%。季调后，OCC 下降 0.3ppt，ADR 上涨 3.1%，RevPAR 上涨 2.8%。 

图表 14：一线城市全服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

图表 15：一线城市全服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 

 

二线城市酒店经营情况 

二线城市有限服务型酒店 

从 2016 年 2 月，二线城市有限服务型酒店需求增速开始高于供给增速，供不应求的市场情况出现早于一线有限服务型酒店

（2016 年 12 月，一线城市有限服务型酒店开始出现需求增长高于供给增长状态），而今年 8 月，二线有限服务型酒店需求及

RevPAR 增速首次出现负增长。 

2019 年 9 月，二线城市有限服务型酒店供给下降 0.5%，需求下降 1.2%，连续第 2 个月需求增速负增长。 

经营数据方面，季调后的二线城市有限服务型酒店入住率在 19 年 Q1 出现负增长，季调后的 ADR 则从 2014 年 11 月起始终

保持正增长，在今年 8 月回落至 0。上一次二线有限服务型酒店 ADR 0 增长是在 2014 年 10 月，而后 ADR 开启了长达近 5
年的正增长，此次 ADR 重回 0，或将是二线城市有限服务型酒店提价周期的结束。 

2019 年 9 月，二线城市有限服务型酒店入住率 65.6%，同比下降 6.9ppt；ADR 239.0 元/间夜，同比下降 5.0%；RevPAR 156.8
元/间夜，同比大幅下降 11.5%。季调后，OCC 下降 1.9ppt，ADR 下降 0.6，RevPAR 下降 2.5%，季调后 RevPAR 连续 2 个
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月负增长。 

图表 16： 2012 年 1 月-2019 年 9 月二线城市有限服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  

 

图表 17：二线城市有限服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

图表 18：二线城市有限服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 
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二线城市全服务型酒店 

二线城市全服务型酒店需求长期保持较高增长，2017~2019 年二线全服务型酒店 RevPAR 的快速增长也主要靠蓬勃的市场需

求拉动。二线城市的全服务酒店在经历了 2018 年以前长时间的快速扩张后，供给增速于 2019 年 4 月回落至 0，截止 2019
年 9 月，二线城市全服务型酒店供给已连续 6 个月负增长。 

2019 年 9 月，二线城市全服务型酒店供给下降 0.5%，需求上涨 2.8%。 

在本轮周期中，二线城市全服务型酒店 RevPAR 则主要靠 OCC 带动。季调后 OCC 自 15 年 8 月实现正增长，截止 19 年 9
月已连续 50 个月保持正增长。ADR 则因为供给持续的快速增长、竞争加剧，表现一般。 

2019 年 9 月，二线城市全服务型酒店入住率 63.5%，同比下降 0.5ppt；ADR585.6 元/间夜，同比下降 2.3%；RevPAR371.9
元/间夜，同比下降 2.8%。季调后，OCC 上涨 1.7ppt，ADR 下降 1.0%，RevPAR 增长 0.7%。 

图表 19： 2012 年 1 月-2019 年 9 月二线城市全服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  
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图表 20：二线城市全服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

图表 21：二线城市全服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 

 

三线城市酒店经营情况 

三线城市有限服务型酒店 

我国三线城市有限服务型酒店的供给增速目前维持在 1%以下的低个位数增长。从 2017 年至 2019 年 8 月，需求增速持续高

于供给增速，而今年 9 月，三线有限服务型酒店需求增速首次出现负增长，需求增速也首次低于供给增速，市场表现疲软。

2019 年 9 月，三线城市有限服务型酒店供给增长 0.3%，需求下降 0.1%。 

经营数据来看，三线城市有限服务型酒店季调后 OCC 仅经历了 16 年 9 月以来 22 个月的正增长，在 18 年 7 月又回到负增长

状态，截止到今年 9 月 OCC 已持续 15 个月负增长。三线有限服务型酒店的房价从 18 年 4 月起开启了一轮涨价行情，这与

酒店及品牌的升级改造有关，然而受需求拖累，该市场酒店价格已经开始下降。需求增速放缓、OCC 下滑，季调后 RevPAR
在今年 8 月转负,9 月持续负增长。 

2019 年 9 月，三线城市有限服务型酒店入住率 57.7%，同比大幅下滑 9.1ppt；ADR192.2 元/间夜，同比大幅下降 8.9%；RevPAR 
111.0 元/间夜，同比大幅下降 17.2%。季调后，OCC 下降 1.7ppt，ADR 下降 0.7%，RevPAR 下降 2.3%，季调后 RevPAR
连续 2 个月负增长。 
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图表 22： 2012 年 1 月-2019 年 9 月三线城市有限服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  

 

图表 23：三线城市有限服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

图表 24：三线城市有限服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 
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三线城市全服务型酒店 

三线全服务型酒店需求增速近年来一直保持较高速增长，2015~2018 年需求平均增速高达 21%，如今却迅速下滑至低个位数

增长，供给增速也在 0 附近徘徊。 

2019 年 9 月，三线城市全服务型酒店供给上涨 0.,1%，需求上涨 0.6%，供给经过 6、7 月收缩后再次实现正增长。 

与二线全服务型酒店类似，三线全服务型酒店 RevPAR 也主要由 OCC 带动，房价表现一般，季调 RevPAR 在经历 33 个月正

增长后在今年 8 月转负，9 月季调 RevPAR 增速为-1.1%，是全服务型酒店市场中唯一 RevPAR 负增长的地区。 

2019 年 9 月，三线城市全服务型酒店入住率 55.1%，同比下降 1.5ppt；ADR 474.9 元/间夜，同比下降 2.5%；RevPAR 261.6
元/间夜，同比下降 4.0%。季调后，OCC 下降 0.1ppt，ADR 下降 1.0%，RevPAR 下降 1.1%，季调后 OCC 是自 14 年 6 月

以来首次负增长，RevPAR 连续 2 月负增长。 

 

图表 25： 2012 年 1 月-2019 年 9 月三线城市全服务型酒店市场供需和 RevPAR 同比变化率（%）  

 

 

资料来源：STR、信达证券研发中心  
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图表 26：三线城市全服务型酒店（季调）OCC 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

图表 27：三线城市全服务型酒店（季调）ADR 增速及（季调）RevPAR
增速（%） 

 
资料来源：STR，信达证券研发中心 资料来源：STR，信达证券研发中心 

 

风险因素 
宏观风险：宏观经济下行；汇率波动剧烈。 

政治风险：政治外交紧张；恶性事件频发。 

不可抗力：气象灾害不断，极端天气频发。 
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评级说明 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数：沪深 300 指数（以下简称基准）； 
时间段：报告发布之日起 6 个月内。 

 买入：股价相对强于基准 20％以上；  看好：行业指数超越基准； 
 增持：股价相对强于基准 5％～20％；  中性：行业指数与基准基本持平； 
 持有：股价相对基准波动在±5% 之间；  看淡：行业指数弱于基准。 
 卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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