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春节消费情况回顾：

全国客流复苏情况：2023年春节，经文化和旅游部数据中心测算，假期全国国内旅游出游3.08亿人次，

同比增长23.1%，恢复至2019年同期的88.6%；实现国内旅游收入3758.43亿元，同比增长30%，恢复至

2019年同期的73.1%。乙类乙管实施后，2023年春节假期旅游出现报复式反弹，尽管多地仍有散点疫

情扰动导致出游人数略有下降，但旅游消费大幅反弹，积压三年的旅游需求爆发推高旅游消费意愿。

考虑到春节假期与疫情影响，酒店、餐饮、景区乃至交通运输等出行链各环节人手紧缺，各地旅游资

源供给能力复苏远低于旅游需求反弹，导致严重的供需错配提振消费水平，当前的旅游需求释放或仍

低于真实水平，预计旅游需求的爆发仍将持续，2023年旅游出行链表现仍可期。

图 1：节假日旅游数对比 2019 年同期（亿人次，%）图 2：节假日旅游收入对比 2019 年同期（亿元，%）

资料来源：文旅部，东莞证券研究所 资料来源：文旅部，东莞证券研究所

图 15：节假日人均旅游消费（元）

资料来源：文旅部，东莞证券研究所

春运客流反弹至2019年同期五成水平。从客运数据来看，春节期间发送旅客数仅为2019年同期的五成
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左右，我们认为主要系春节前“新十条”的出台和“乙类乙管”的公告导致部分人口提前返乡。截至

2023年1月27日，全国公共交通发送旅客5092万人次，比2019年同期下降46.7%，但全国高速公路总流

量为6259.2万辆次，其中小客车流量6029.1万辆次，比2019年同期增长32%。或有较大部分人口为躲

避疫情高峰而选择提前自驾出行，导致春节高峰期客流下降。此外，新十条后国内迅速迎来疫情高峰

期，春运前半段受疫情影响出现人手不足，限制交通运力释放或是原因之一。

图 15：春运发送旅客数（万人次）

资料来源：交通运输部，东莞证券研究所

根据各大OTA平台报告，境内游订单快速反弹至疫情前水平，跨省长途游回归主流。飞猪发布的《春

节出游快报》显示，2023年春节前4天，飞猪境内酒店预订量已超越2019年同期，境内长途游订单量

同比增长超500%。据同程旅行报告，春节首日景区门票预订量同比去年同期上涨76%，用车预订量同

比去年同期上涨35%，平台机票预订量同比上涨16%，节前两天出行的机票平均票面价格从去年同期的

862元增长至1073元，达到疫情三年来的峰值。1月27日，携程发布的《2023年春节旅游总结报告》显

示，携程平台上，春节期间国内外旅行订单皆迎来三年巅峰，旅游订单整体较虎年春节增长4倍；携

程平台上跨省酒店预订占比近7成，超越2019年春节水平。综合来看，旅游需求基本复苏带动多个OTA

平台订单反超疫情前，但省内游订单仍有一定占比，散点疫情对跨省游释放仍有影响。

春节消费相关销售收入同比增长12.2%。国家税务总局数据显示，春节假期期间，全国消费相关行业

销售收入与上年春节假期相比增长12.2%，与2019年春节假期相比年均增长12.4%。春节商品消费和服

务消费同比分别增长10%和13.5%。其中，酒、饮料及茶叶销售收入同比增长18.7%；旅行社及相关服

务业销售收入已恢复至2019年春节假期的80.7%，旅游饭店、经济型连锁酒店销售收入分别恢复至2019

年春节假期的73.4%、79.9%，民宿服务的个性化服务较受欢迎，销售收入同比增长74.2%。

细分板块投资要点：

景区板块。重点上市景区游客数均实现同比大幅增长。其中，黄山：截至1月27日（大年初六），黄山

风景区接待游客2.25万人。春节假期，黄山风景区共接待14.18万人，同比2019年增长了12.36%。张

家界：据新湖南官媒报导，1月24日当天，张家界景区接待游客40018人，同比增长1012.85%。峨眉山：

2023年春节假期，峨眉山景区春节期间累计接待游客277785人次，同比2022年增加38.15%，同比2019

年增加36.81%。宋城演艺：春节黄金周期间，宋城演艺旗下景区接待游客已达到2022年的近3倍，可

比口径下恢复接近2019年的90%。“千古情”演出累计上演133场，同比2022年增长70%，可比口径下恢

复至2019年的85%。其中桂林千古情接待游客量已超过2019年，营收超过2019年20%。2023年春节假期
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受疫情影响游客数未能尽数恢复至疫情前水平，但结构性机会仍存在，热门景区火热程度不改。黄山

等部分景区再次出现拥堵、预约门票售罄的情况，宋城演艺多个景区游客数恢复至接近2019年的90%，

重点景区客流反弹超预期，预计春节假期结束后全国将基本完成首轮疫情达峰，后续旅游需求仍有释

放空间。重点关注热门旅游景区客流修复及人工景区业绩高弹性，建议关注宋城演艺（300144）、长

白山（603099）、天目湖（603136）、丽江股份（002033）、西安旅游（000610）、三特索道（002159）、

云南旅游（002059）、曲江文旅（600706）。

离岛免税板块。2023年春节假期期间，海南接待游客总人数639.36万人次，同比增长18.2%；实现旅

游总收入92.98亿元，同比增长23.5%。据海南省商务厅数据，2023年春节假期海南12家离岛免税店总

销售25.72亿元，同比2022年春节假期增长20.69%，比2019年同期增长329%。其中，三亚离岛免税店

总销售额为17.23亿元，比2019年同期增长259%，海口离岛免税店总销售额为7.68亿元，比2019年同

期增长587%。离岛免税方面，据海口海关统计，1月21日至1月27日，海口海关共监管离岛免税购物金

额15.6亿元，比2022年同期增长5.88%；免税购物人数15.7万人次，比2022年同期增长9.51%；人均消

费9959元。海口受益于海口国际免税城的开业与三亚客流外溢实现免税销售大幅增长，三亚海棠湾国

际免税城受空间影响，接待能力已见顶，预计随着后续地块的开发将提升游客接待能力，打造高端旅

游消费天堂。推荐中国中免（601888）及海汽集团（603069）。

酒店板块。酒店板块受益于旅游出行修复及跨省游占比大幅提升，实现同比大幅增长。根据国家税务

总局数据，旅游饭店、经济型连锁酒店销售收入分别恢复至2019年春节假期的73.4%、79.9%。1月23

日及1月24日，锦江酒店（中国区）旗下全国酒店平均入住率均超去年同期50%；1月23日开始，锦江

酒店（中国区）旗下全国满房酒店数连续四日较去年同期翻一番以上；且入住率和满房酒店数最高的

1月25日，锦江酒店（中国区）旗下全国酒店综合RevPAR较去年同比提升94.4%，已接近恢复至疫情前

水平。随着新冠病毒正式回归“乙类乙管”，差旅及出行需求将全面复苏，各大OTA平台春节黄金周住

宿订单均接近2019年水平，酒店RevPAR反弹可期。建议关注锦江酒店（600754）、首旅酒店（600258）、

君亭酒店（301073）等。

白酒板块：节前多地感染人数陆续达到高峰，阳康后在返乡潮、旅游出行等因素影响下，2023年春节

期间餐饮、宴席等消费场景强劲恢复，白酒春节动销表现较为理想。根据酒业家调研数据显示，近7

成酒商反馈春节动销较去年同期有所增加，部分同比增长约50%；约2成反馈销量与去年持平，销量同

比下滑的酒商不足1成。分价格带来看，高端白酒稳健，需求维持稳定；受返乡潮、宴席场景恢复、

走亲访友等因素催化，区域酒消费回补明显，表现较为强势；部分次高端白酒库存仍有一定压力，后

续需求有望在商务宴席、经销商信心等因素恢复后得到回补。除线下动销良好之外，白酒春节线上数

据表现亦相对亮眼。根据叮咚买菜数据显示，今年年货节期间平台白酒销量同比提升了178%，其中400

元以上的品牌白酒较受欢迎。唯品会今年年货节期间白酒销量同比增长144%。此外，京东小时购数据

显示，小年以来，礼盒类商品持续走俏，其中白酒礼盒销售额同比增长超10倍。整体来看，今年春节

期间白酒动销同比改善较为明显，预计在需求复苏的背景下，白酒基本面有望稳步向好。标的方面，

建议关注贵州茅台（600519）、五粮液（000858）、洋河股份（002304）、山西汾酒（600809）、古井贡

酒（000596）等。

 大众品板块：需求方面，春节期间商超客流量增长较快，礼赠等消费场景恢复较为强势，高端白奶/

酸奶、坚果礼盒、啤酒礼盒等产品需求表现较好，产品促销相对理性。根据京东发布的《2023春节假

期消费趋势》显示，礼盒类商品整体销量同比增长超50%。同时，春节期间餐饮场景恢复显著。美团

数据显示，春节假期前6天全国多人堂食订单量同比2022年春节增长53%。而餐饮场景复苏回暖将带动

啤酒、调味品、预制菜、速冻等产品需求增加。具体数据来看，春节期间，预制菜产品表现亮眼。根

据美团买菜平台数据显示，预制菜相关商品春节前销量同比增长400%。叮咚买菜1月上旬年夜饭相关

菜品销量同比增长500%，其推出主打家乡味道的传统宴席“八大碗”系列上线半个月卖出超过310万

份。成本方面，近期大豆、豆粕、大麦、玻璃等原材料价格上涨压力趋缓，部分价格高位回落，预计
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相关企业成本压力或有所减缓。对于大众品板块而言，在需求恢复、成本改善等因素催化下，相关企

业基本面有望稳步复苏，市场可持续关注产品提价、成本、需求等边际改善机会，把握受益于餐饮链

修复以及具有刚性需求的相关板块。标的方面，可重点关注青岛啤酒（600600）、海天味业（603288）、

中炬高新（600872）、伊利股份（600887）、安井食品（603345）等。

风险提示：（1）宏观经济波动导致居民收入水平下降，从而降低旅游消费意愿及能力；（2）行

业政策变化，可能对板块估值造成较大影响；（3）行业受疫情影响较大，若后续变种病毒掀起

新一轮疫情则可能导致业绩承压；（4）行业竞争压力加剧。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。
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