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社会服务行业 

预计 2024年旅游仍具韧性，关注哪些标的？ 

投资要点： 

➢ 此前市场担心高基数下24年旅游人次增长乏力，但根据中国旅游研究

院的预测，24年客流复苏仍具韧性，且客单价修复存在空间。23年国内旅

游人次达54.07亿人次，恢复至19年的90%；旅游收入5.20万亿元，恢复至

2019年的78%；计算客单价962元/人次，恢复至19年的87%。预计24年国

内旅游出游人次预计超过60亿人次，国内旅游收入预计超过6万亿元，计算

客单价预计1000元/人次；同比23年分别仍有11%/ 15%/ 4%的增长空间，

全年国内出游需求的韧性增长依然可期，其中包含项目增量或经营拐点的

景区标的有望实现业绩的进一步抬升。 

➢ 元旦出游数据亮眼，春节预计仍有催化。24年元旦国内旅游出游1.35

亿人次，同比+155.3%，按可比口径较2019年同期+9.4%；实现国内旅游

收入797.3亿元，同比增+200.7%，较2019年同期+5.6%。其中上市景区元

旦客流量及收入均表现亮眼。展望后续春节假期，官方8天、叠加除夕当日

共9天，长假期间预计春节旅游行业仍有催化，根据民航局预测，2024年春

运期间民航旅客运输量将达到8000万人次，日均200万人次，较2019年春

运增长9.8%，较2023年春运增长44.9%。 

➢ 国内景区多点开花，服务优化+性价比+IP营销占领高地。23年至今旅

游行业热点频现，从淄博烧烤、寺庙经济、避暑概念、演唱会文化等，过渡

到元旦至今的东北冰雪旅游热潮，以及近期的河南、新疆文旅热度。即使

每一轮的爆发地点各不相同，但大方向具有一致性。各地在营销点位的抓

取上各具优势，成功核心在于满足年轻客群的精神需求，一方面包括游客

对于目的地文化属性的青睐，另一方面表现为旅客愈发注重当地政府支持

下的区域性服务优化，包含更加丰富的产品供给和更具性价比的消费感受。 

➢ 出境游政策催化叠加航班量恢复，头部供应商有望受益。根据民航局

数据，2023年M1-11国际航线运输旅客共2507万人，同比增长1514%，恢

复至2019年M1-11的37%；根据民航局目标，预计2024年国际航线运输旅

客量达到6000万人，恢复至2019年的81%。航班量方面预计到2024年底国

际航班量每周达6000班左右，恢复至疫情前约80%。叠加此前多地签证政

策优化，2024年民航局亦将从整体层面加强国际合作，出境游市场有望逐

步回暖。 

➢ 投资建议：推荐长白山，景区建议关注三特索道、祥源文旅、黄山旅

游、丽江股份、天目湖，出境游建议关注众信旅游、岭南控股、中青旅（详

见正文）。 

➢ 风险提示：客流增长不及预期，客单价不及预期，疫情扰动风险。 
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1 境内游 2024年仍有增长韧性 

此前市场担心 2023年高基数下旅游人次 2024年增长乏力，但根据中国旅游研

究院的预测，2024年客流复苏仍具韧性，且客单价修复存在空间。根据文旅部，2023

年国内旅游人次达 54.07 亿人次，恢复至 2019 年的 90%；旅游收入 5.20 万亿元，

恢复至 2019 年的 78%；计算客单价 962 元/人次，恢复至 2019 年的 87%。根据中

国旅游研究院的预测，2024 年国内旅游出游人次预计超过 60 亿人次，国内旅游收入

预计超过 6 万亿元，计算客单价预计 1000 元/人次；同比 2023 年分别仍有 11%/ 15%/ 

4%的增长空间，全年国内出游需求的韧性增长依然可期，其中包含项目增量或经营

拐点的景区标的有望实现业绩的进一步抬升。 

元旦出游数据亮眼，春节预计仍有催化。2024 年元旦国内旅游出游 1.35 亿人

次，同比+155.3%，按可比口径较 2019 年同期+9.4%；实现国内旅游收入 797.3 亿

元，同比增+200.7%，较 2019 年同期+5.6%。其中上市景区元旦客流量及收入均表

现亮眼。展望后续春节假期，官方 8 天、叠加除夕当日共 9 天，长假期间我们预计春

节旅游行业仍有催化，根据民航局预测，2024 年春运期间民航旅客运输量将达到

8000 万人次，日均 200 万人次，较 2019 年春运增长 9.8%，较 2023 年春运增长

44.9%。 

图表 3：上市景区 2024年元旦假期经营数据亮眼 

公司 
人次(万人次) 收入(万元) 

2024 元旦 同比 23 年增长 对比 19 年增长 2024 元旦 同比 23 年增长 对比 19 年增长 

长白山 2.20 96.0% 121.7% - - - 

三特索道 - 86.8% 119.7% - 50.4% 93.0% 

祥源文旅 - 146.0% 88.2% - 63.3% 124.8% 

黄山旅游 4.25 93.2% 41.7% - - - 

图表 1：预计 2024年国内旅游人次恢复至 60亿  图表 2：预计 2024年国内旅游人次同比仍有增长 

 

 

 
数据来源：文旅部，华福证券研究所中国旅游研究院，华福证券研究所  数据来源：文旅部，华福证券研究所中国旅游研究院，华福证券研究所 
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峨眉山 

(门票区域) 
8.72 11.2% - 693.51 20.0% - 

中青旅 
乌镇 - - -20.0% - - 10.0% 

古北水镇 - - 11.0% - - 14.0% 
 

数据来源：官方公众号，景区管委会，华福证券研究所 

国内景区多点开花，服务优化+性价比+IP营销占领高地。2023 年至今旅游行业

热点频现，从淄博烧烤、寺庙经济、避暑概念、演唱会文化等，过渡到元旦至今的东

北冰雪旅游热潮，以及近期的河南、新疆文旅热度。即使每一轮的爆发地点各不相同，

但大方向具有一致性，即服务优化+性价比+IP 营销。我们观察各地在营销点位的抓

取上各具优势，其营销成功的核心在于满足年轻客群的精神需求，这一方面包括游客

对于目的地文化属性的青睐，另一方面表现为旅客愈发注重当地政府支持下的区域性

服务优化，包含更加丰富的产品供给和更具性价比的消费感受。 

具体到景区标的，持续推荐外部交通改善、内部项目增量、自身经营优化的公司。

除成功打造双旺季、后续交通改善和产品供给持续丰富的优质标的长白山之外；建议

关注三特索道，国资注入后经营优化，持续剥离亏损项目，优质景区贡献增量；建议

关注祥源文旅，集团高质量景区资产注入上市公司，公司高效运作及优质经营能力带

动客流量及客单价提升；建议关注黄山旅游，大交通改善及免票政策带来增量客流，

优质景区资产叠加地理位置优渥具备强 IP 吸引力；建议关注丽江股份，天目湖。 

2 出境游有望受益于国际航线复苏 

出境游政策催化叠加航班量恢复，头部供应商有望受益。根据民航局数据，2023

年 M1-11 国际航线运输旅客共 2507 万人，同比增长 1514%，恢复至 2019 年 M1-

11 的 37%；根据民航局目标，预计 2024 年国际航线运输旅客量达到 6000 万人，恢

复至 2019 年的 81%。航班量方面预计到 2024 年底国际航班量每周达 6000 班左右，

恢复至疫情前约 80%。叠加此前多地签证政策优化，2024 年民航局亦将从整体层面

加强国际合作，出境游市场有望逐步回暖，其中头部出境游供应商众信旅游、岭南控

股、中青旅凭借行业需求提升、强品牌力、丰富的产品供给、自身经营优化，有望优

先受益。 
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图表 4：民航局预计 2024年国际旅客运输量将大幅修复 

 

数据来源：民航局，华福证券研究所 

 

3 风险提示 

客流增长不及预期，客单价不及预期，疫情扰动风险。 
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