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近五个交易日沪深 300 指数上涨 3.33%，餐饮旅游板块上涨 0.65%，行业跑

输市场 2.68个百分点，位列中信 29 个一级行业下游。其中，景区上涨 3.55%，

旅行社下跌 3.17%，酒店上涨 9.44%，餐饮上涨 1.99%。 

个股方面，首旅酒店、西安旅游和锦江酒店本周领涨，中国国旅、国旅联合

和大连圣亚本周领跌。 

 投资建议 

本周，国家发展改革委等 9 部门发布了《关于改善节假日旅游出行环境促进

旅游消费的实施意见》，文件中明确了要优化节假日旅游出行环境，促进旅游

消费，持续推动我国旅游高质量发展，并从五个方面提出了具体措施，对我

国旅游行业长期发展有着重要意义。整体来看，旅游业作为朝阳行业发展空

间依然广阔，行业内个股表现虽然有所分化，但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：1）坚守逻辑清晰且业绩确定性强的免税行业；2）关注估值处于相对

低点且业绩具备较大弹性的酒店行业龙头；3）当前门票降价预期下对门票收

入依赖较低且具备异地复制可能的优质景区类公司；4）明年将迎来日本奥运

会，作为我国出境游主要目的地之一的日本市场有望迎来爆发，建议关注相

关公司。综上，我们推荐中国国旅（601888）、锦江股份（600754）、宋城演

艺（300144）以及凯撒旅游（000796）。 
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 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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1.行业动态&公司新闻 

1.1 国家发展改革委等部门：发布《关于改善节假日旅游

出行环境促进旅游消费的实施意见》 

近日，国家发展改革委等 9 部门发布了《关于改善节假日旅游出行环境促进旅游

消费的实施意见》。为贯彻落实《国务院办公厅关于进一步激发文化和旅游消费潜

力的意见》（国办发〔2019〕41 号），进一步缓解节假日集中出行导致的交通拥

堵问题，优化节假日旅游出行环境，促进旅游消费，持续推动我国旅游高质量发

展，更好满足人民群众日益增长的美好生活需要，现提出以下实施意见。（一）提

升高等级公路网通行效率。（二）提升高速公路配套服务功能。（三）完善高速公

路与景区连接路建设。（四）健全公共交通配套服务。（五）加强旅游产品和旅游

景区规划布局。（六）丰富节假日旅游产品供给。（七）优化热门景区配套设施建

设。（八）实施景区流量控制和门票预约制度。（九）大力发展“智慧景区”。（十）

探索节假日景区车辆进入预约管理。（十一）加快推动落实带薪休假。（十二）完

善带薪休假相关制度建设。（十三）健全工作机制。（十四）注重统筹协调。（十五）

加强出行预警。（十六）强化应急管理。 

资料来源：品橙旅游 

1.2 广之旅：发布 2020 年春节国内游趋势报告 

近日，岭南控股广之旅发布了《2020 年春节国内游趋势报告》，通过广之旅市内

门店、官网、易起行 APP 等渠道收集有效问卷，对今年春节的出游人群消费特

征、国内游价、热门目的地、出游趋势等变化进行了详细解读。根据 2020 年春

节假期安排，2020 年春节放假时间为 1 月 24 日至 1 月 30 日。而 2020 年中小

学生寒假从 1 月 19 日开始，至 2 月 17 日结束。也就是说，寒假距离过年（春节

1 月 25 日）只有 6 天。从广之旅调查问卷的数据显示，相比以往“孩子一放假就

进补习班”，2020 年春节家长更愿意将家庭出游计划前置，第一波春节出游高

峰预计将随寒假同步开启，在 1 月 18、19 日抢先开拔；第二波高峰——也是春

节出游主高峰，将于 1 月 24 日（除夕）至 1 月 26 日（年初二）出现，完美利用

春节长假的 5 至 7 天中长线国内游产品，将是此时段市民出游的首选；随着春节

小长假过半，时间安排更灵活的市民往往利用假期后段错峰出游，叠加省内周边

游客流，广之旅预计，1 月 28 日至 30 日将迎来第三波出游高峰。寒假学生返程

http://www.hibor.com.cn
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客流与春运客流扎堆在春节前出现，受供求关系影响，前往北京、上海、成都、

沈阳、呼和浩特、哈尔滨等热门城市的机票价格高企。广之旅方面表示，受机

票、酒店价格影响，2020 年春节国内游价格从 1 月 18 日开始便逐渐走高，直至

1 月 25 日（年初二）达到价格顶峰；价格回落期从 1 月 28 日（年初四）开始，

直至 1 月 31 日（年初七）回落至 1 月初水平。节后一周内错峰出游价格优势明

显，以热门线路“新疆、乌鲁木齐、阿勒泰、四飞 5 天”为例，选择初七出发较

春节假期首天出发便宜 3000 元，回落至 1 月初水平。 

资料来源：品橙旅游 

1.3 携程：战略合作西班牙空管局，助力打造智慧机场 

12 月 16 日，西班牙媒体报道称，“近年来，西班牙一直把中国当作发展旅游业的

一个重要对象。但想要让中国人到西班牙旅游，首先是要让中国人在入境西班牙

的第一刻就有绝佳的体验。”报道引述西班牙机场方面的表态称，“希望把马德里

的巴拉哈斯机场和巴塞罗那的埃尔普拉特机场作为中国人到西班牙的主要枢纽。

同时，西班牙机场将更多的出现中文标语，中国旅游网站也将会与西班牙机场方

面共同分析亚洲市场，并以此来拟定在固有航线外增加更有趣的设计。”事实上，

来自中国的旅游网站，已经将合作机会瞄准了西班牙的各地机场，并将机场作为

“旅游+”的延伸。近日，在西班牙发展部大臣何塞·路易斯·阿瓦洛斯和中国

驻西班牙使馆文化参赞刘雯秋的见证下，携程集团（以下简称“携程”）就与西班

牙机场航空管理局（AENA）签署战略合作协议。据了解，此次签署的协议，旨

在加强中西双方航空、中国游客机场服务等方面开展互惠互利的合作，并进一步

通过西班牙目的地加强中国与拉丁美洲间的联系。AENA 首席执行官毛里西奥·卢

塞纳表示，“此举将为中西两国旅客提供更便利优质的旅行体验，加快双边旅游市

场规模扩展。”AENA 成立于 2010 年，年均旅客超 2.8 亿人次，是世界机场旅客

数第一的机场航空管理公司。目前管理西班牙境内 46 家机场和 2 个直升机场、

英国伦敦卢顿机场及拉丁美洲的 16 家机场。2018 年，公司实现总收入超 43 亿

欧元，净利润超 13 亿欧元。 

资料来源：品橙旅游  

1.4 英国航空：和中国南方航空开展联营业务 

2019 年 12 月 17 日：英国航空公司与中国南方航空公司签署一项联营业务协

议，旅行日期从 2020 年  1 月  2 日开始。即日起可在英国航空公司官网
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（ba.com）购买相关机票。该协议签署后，通过在中英两国之间开辟更多联营目

的地，将为两家航空公司的乘客提供更多的航班选择和常旅客优惠。，两家航空公

司将就航班时刻排期和机票定价方面进行合作，为乘客提供更灵活的航班选择和

有吸引力的一系列票价。由于两家航空公司都已全部或部分转场至全新的北京大

兴国际机场，随着时间的推移，英国航空乘客将能够更方便地搭乘双方共同运营

的航线网络。在该联营业务中，两家航空公司最初将在英国伦敦往返于中国北京、

上海、广州、三亚、武汉和郑州之间的所有直达航班上代码共享。之后，代码共

享将扩展到两家航空公司各自运营的广泛的国内航班网络中。英国航空公司董事

长兼首席执行官亚历克斯·克鲁兹表示:“我们很高兴宣布这项联营业务，它将为

英国航空公司和中国南方航空公司的乘客提供大量的福利，从而拉进中英两国的

距离。该协议加深了我们促进两国间旅游和商务旅行的承诺，我们期待进一步加

强这种关系。”乘客将享受更多福利，包括获得更多常旅客积分的机会，通过两家

航空公司的网站或 APP 应用平台预订机票，可使用的机场贵宾室数量增加，以

及在飞机上和地面上获得高质量的来自中国和英国的产品和服务。 

资料来源：品橙旅游 

1.5 凯悦：将于 2020 年底前新增 20 余家奢华酒店 

凯悦酒店集团近日宣布，将在 2020 年底前于全球新开业 20 余家全新奢华酒店及

度假村，进一步扩大凯悦旗下奢华酒店品牌组合，包括柏悦、安达仕、阿丽拉、

君悦、Miraval 以及凯悦臻选。在凯悦全球奢华品牌组合扩张计划中，凯悦臻选品

牌迄今为止在欧洲地区的增长势头最为强劲，旗下酒店及度假村皆以与众不同的

传奇历史瑰宝和刻有时间印记的现代化建筑而闻名，每一家酒店都力求为宾客打

造独一无二的住宿体验，吸引着乐于找寻非凡传奇的独立旅行者。新开酒店包括

已于 12 月 9 日开业的大苏格兰场酒店（Great Scotland Yard Hotel），位于伦敦

前大都会警察总部所在地，以及宏伟的比亚里茨皇宫酒店（Hotel du Palais 

Biarritz），酒店位于拿破仑三世前皇室官邸旧址，在大规模翻新重装后，并将于

2020 年 6 月隆重开业。“随着凯悦在奢华品牌细分市场的加速布局，我们将有机

会为全球范围内更多的宾客提供定制化且别具一格的高端体验。”凯悦酒店集团首

席商务官 Mark Vondrasek 表示，“我们很高兴能够进一步开拓新的市场，并扩大

凯悦旗下品牌的全球足迹，将我们关怀备至的服务带到宾客和会员心之所向的目

的地，并为他们呈现丰富的品牌体验。”柏悦品牌作为凯悦奢华品牌组合增长的主

要驱动力，将在 2020 年迎来品牌成立的 40 周年，并将在卡塔尔多哈、印度尼西

亚雅加达、日本二世古、中国苏州和新西兰奥克兰新开业五家柏悦酒店。除了备

http://www.hibor.com.cn
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受赞誉的艺术藏品、独具匠心的定制化设计，品牌卓越的餐饮水准也广获肯定，

旗下酒店拥有多家米其林餐厅，仅欧洲就有 3 家。柏悦品牌满足了尊贵宾客低调

奢华以及细致入微的住宿需求，数十年来持续为宾客呈现宾至如归的沉浸式奢华

体验。此外，6 家安达仕品牌奢华生活方式酒店将在阿联酋迪拜、捷克共和国布

拉格、印度尼西亚巴厘岛、中国深圳、中国厦门以及加利福尼亚棕榈泉开业，自

由开放、无障碍的酒店内空间将为宾客提供独具创意的设计和生动独特的本土特

色体验。君悦品牌也将继续稳步增长，并将在中国合肥和神州半岛、科威特、印

度古尔冈、韩国济州和美国田纳西州纳什维尔等地增设新酒店，品牌也将第一次

进入沙特阿拉伯阿尔科巴尔地区，在当地开设首家君悦酒店。作为凯悦酒店集团

旗下最大的奢华酒店品牌，君悦品牌以大胆且充满活力的建筑和热情的服务而闻

名，通过精心雕琢的动人细节以及恢弘大气的华丽瞬间，为宾客开启卓越非凡的

旅程。 

资料来源：美通社 

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 

000796 凯撒旅游 

关于全资子公司对参

股公司增资暨关联交

易的公告 

海航凯撒旅游集团股份有限公司（以下简称“公司”或“凯撒旅游”）于 2019

年 12 月 16 日召开第九届董事会第六次会议，审议通过了《关于全资子公司对

参股公司增资暨关联交易的议案》，公司董事会同意全资子公司凯撒同盛旅行

社（集团）有限公司（以下简称“凯撒同盛”）以 6,000 万元向参股公司北京真

享悦理文化发展有限公司（以下简称“真享悦理”或“标的公司”）增资，全

部计入注册资本，本次增资完成后凯撒同盛将持有真享悦理 43.77%的股权。因

公司副总裁兼董事会秘书魏灵女士在真享悦理担任董事，根据《股票上市规则》

及相关规定，本次增资事项构成关联交易。 

000978 桂林旅游 
公司股东持股发生变

动的提示性公告 

桂林五洲旅游股份有限公司（以下简称“桂林五洲”）持有桂林旅游股份有限

公司（以下简称“公司”或“本公司”）38,915,000 股股份，占公司总股本的

10.81%。本次交易完成后，桂林五洲将不再持有本公司股份，总公司将直接持

有本公司 64,350,422 股股份，占本公司总股本的 17.87%，为本公司的第一大股

东及控股股东。本公司控股股东及实际控制人均未发生变化。 

603043 广州酒家 
关于部分募投项目延

期的公告 

经中国证券监督管理委员会《关于核准广州酒家集团股份有限公司首次公开发

行股票的批复》（证监许可[2017]823 号文）的核准，并经上海证券交易所同意，

广州酒家集团股份有限公司（以下简称“公司”）向社会公开发行人民币普通

股（A 股）5,000 万股，发行价格为人民币 13.18 元/股，发行募集资金总额为

人民币 65,900.00 万元，扣除本次支付的承销保荐费用人民币 3,125.47 万元及

其他发行费用人民币 1,301.53 万元后，募集配套资金净额为人民币 61,473.00

万元。根据公司当前募集资金投入项目的实际建设情况和投资进度，对部分募

集资金投资项目预定达到可使用状态的时间进行调整。本项目前期经过充分的
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可行性论证，但实际执行过程中因受到市场环境、监管政策等多方面因素影响，

且餐饮门店的选址合理性对其盈利水平具有重要影响，为降低募集资金的投资

风险，提升募集资金使用效率，保证资金安全合理运用，公司经过审慎研究，

本着对股东负责及谨慎投资的原则，结合当前该项目的实际建设情况和投资进

度，将该项目达到预定可使用状态的时间延期到 2021 年 12 月。 

资料来源：公司公告，渤海证券 

3.本周市场表现回顾 

近五个交易日沪深 300 指数上涨 3.33%，餐饮旅游板块上涨 0.65%，行业跑输

市场2.68个百分点，位列中信29 个一级行业下游。其中，景区上涨3.55%，旅

行社下跌 3.17%，酒店上涨 9.44%，餐饮上涨 1.99%。 

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，首旅酒店、西安旅游和锦江酒店本周领涨，中国国旅、国旅联合和大

连圣亚本周领跌。 

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（%） 

首旅酒店 12.94% 中国国旅 -3.94% 

西安旅游 11.06% 国旅联合 -0.46% 

锦江酒店 9.73% 大连圣亚 -0.02% 

资料来源：Wind，渤海证券 
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4.投资建议 

本周，国家发展改革委等 9 部门发布了《关于改善节假日旅游出行环境促进旅游

消费的实施意见》，文件中明确了要优化节假日旅游出行环境，促进旅游消费，持

续推动我国旅游高质量发展，并从五个方面提出了具体措施，对我国旅游行业长

期发展有着重要意义。整体来看，旅游业作为朝阳行业发展空间依然广阔，行业

内个股表现虽然有所分化，但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

业绩确定性强的免税行业；其二，关注估值处于历史相对低点且业绩具备较大弹

性的酒店行业龙头；其三，当前门票降价预期下对门票收入依赖较低且具备异地

复制可能的优质景区类公司。综上，我们推荐中国国旅（601888）、锦江酒店

（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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