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行业走势图 

疫情防控政策持续优化，澳门博彩行业复苏趋势明确! 
 

澳区政府积极响应优化疫情防控措施，催化博彩收入回弹预期 

2022 年 11 月 11 日，国务院联防联控机制发布《关于进一步优化新冠肺炎疫情防控
措施 科学精准做好防控工作的通知》，对防控措施作出优化调整安排，具体包括：
①对密切接触者、入境人员的管理措施由“7+3”调整为“5+3”，并取消次密接的
判定；②风险区由高、中、低三类调整为高、低两类，最大限度减少管控人员；③
取消入境航班熔断机制等。对此，澳门特区政府亦于当日对入境澳门防疫措施进行
调整，对从外国、中国香港、台湾地区入境澳门人员的医学观察期由“7+3”调整
为“5+3”。参照美国放宽防疫限制前后的博彩收入表现，美国在 2020 年第二季度
放开疫情管控后，各州博彩收入开始触底反弹，至 2021Q1 已恢复至疫情前水平，
之后各季度博彩收入保持持续增长；2022Q3 美国博彩收入达 151.7 亿美元，同比增
长 8.90%，环比增长 2.43%，较疫情前 2019Q3 增长 36.09%。我们认为，疫情防控措
施调整是澳门博彩行业短期内的主要催化因素，在出入境管制趋于放宽的预期下，
我们认为澳门博彩行业有望迎来业绩持续修复。 

电子签申请+赴澳旅行团重启，澳门经济复苏路线明晰 

澳门卫生局于 10 月 26 日发布《给旅行团组织者的建议》，对赴澳旅行团行程前、行
程期间和行程后制订相关活动指引；澳区行政长官贺一诚曾表示，旅行团赴澳预计
在 11 月恢复，将首先覆盖广东、福建、江苏、浙江、上海“四省一市”。此外，国
家移民管理局亦于 10 月 31 日发布《关于启用智能签注设备受理内地居民赴澳门旅
游签注申请的公告》，决定自 11 月 1 日起在全国公安机关出入境窗口启用智能签注
设备，受理赴澳门旅游签注申请。根据国家移民管理局，开放电子签主要基于澳门
疫情形势平稳、内地居民赴澳旅游需求增多。携程数据显示，电子签开放通知发布
当天，澳门目的地在平台上的即时访问热度环比高涨 128%。根据 DSEC 数据，
2021.10-2022.10 期间，澳门入境旅客人数、幸运博彩毛收入均自 7 月份（新冠疫情

爆发，博彩区关闭 12 天）后实现触底反弹并持续恢复，2022 年 10 月的幸运博彩毛收
入达 38.99 亿澳元，环比增长 31.63%。我们认为，随着疫情扰动趋于缓和，赴澳旅
行团恢复愈加明确，叠加放开电子签申请双重利好，澳门入境旅客数量有望继续攀
升，从而推动博彩企业中场业务及酒店、餐饮、娱乐城等非博彩业务增长。 

博彩经营牌照竞投工作进入第二阶段，“7 争 6”竞投结果公布在即 

根据《澳门特别行政区公报》，最新一轮的娱乐场幸运博彩经营批给的公开竞投已于
2022 年 9 月 14 日截标，共有 7 家公司递交标书，分别为永利澳门、澳门威尼斯人、
新濠博亚、澳娱综合、澳门美高梅、银河娱乐、马来西亚云顶集团。本轮批给数量
6 个，最长有效期 10 年，预计于 2022 年底前完成批给程序。公开竞投委员会主席
张永春表示，海外客源拓展、非博彩业务发展是评标的重点考虑因素。我们认为，
随着疫情影响趋于可控，澳门入境政策放宽，博彩公司盈利水平有望得到改善；新
一轮博彩牌照发放工作即将落地，从长期视角看利好行业龙头，特别是以中场业务
为主、非博彩业务多元布局、积极践行琴澳一体化的公司。 

建议关注：银河娱乐（后备土地行业第一，把握横琴发展新机遇）、金沙中国（中场业务

龙头，积极拓展非博彩业务）、澳博控股、永利澳门、美高梅中国、新濠国际发展。 

风险提示：疫情反复风险，市场竞争加剧风险，出入境等政策变动风险，经济恢复
不及预期的风险，牌照续约存在不确定性的风险。 
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相关图表 

 

图 1：澳门的入境旅客数量（人次） 

 

资料来源：DSEC，天风证券研究所 

 

图 2：澳门的酒店及公寓入住率（%） 

 

资料来源：DSEC，天风证券研究所 

 

图 3：澳门的幸运博彩毛收入（亿澳元）  图 4：美国的商业博彩收入（亿美元） 

 

 

 

资料来源：DSEC，天风证券研究所  资料来源：AGA，天风证券研究所 
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的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成

的一切后果，天风证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。过往的表现

亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，天风证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

天风证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报

告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。天风证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。天风证券的

资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

 

特别声明 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投
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