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事件：根据文旅部测算，龙年春节假期 8 天全国国内旅游出游 4.74 亿人次，

同比增长 34.3%，按可比口径较 2019 年同期增长 19.0%；国内游客出游总花

费 6326.87 亿元，同比增长 47.3%，按可比口径较 2019 年同期增长 7.7%；

人均出游消费 1335 元，同比增长 10%，恢复至 2019 年同期的 90.5%。入出

境旅游约 683 万人次，其中出境游约 360 万人次，入境游约 323 万人次。 

出游人次及总收入恢复率达疫后最高，人均消费环比略降。全国恢复率来看，

龙年春节假期期间，国内出游人次/收入/客单价分别恢复至 2019 年可比口径

的 119%/107.7%/90.5%，较 24 元旦分别+9.6/+2.1/-6.0pct，较 23 国庆分别

+14.9/6.2/-7.0pct，较 23 五一分别-0.1/7.0/6.0pct。龙年春节出游人次及总收

入恢复率均达疫后最高水平，进一步验证疫后旅游需求的韧性，但受制于居民

财富和消费信心的渐进修复，人均消费恢复率环比略有下降。从景区数据看，

春节期间长白山景区接待游客 7.6 万人次，同比增长 128%，较 2019 年增长

178%；峨眉山景区接待游客 40 万人次，门票收入 3085 万元，同比分别增长

44%/54%，较 2019 年分别增长 79%/23%；三特索道正月初一至初七旗下项

目累计接待游客 48.41万人次，分别较 2023年、2019年春节增长 32%、45.5%；

实现营业收入同比增长 22%，按可比口径较 2019 年春节黄金周增长 29.4%。

上市景区凭借优质旅游资源和业务拓展，实现了高于行业整体的恢复率。从出

游主题来看，冬季为冰雪游和避寒游旺季，春节期间仍延续较高热度，后续春

季来临，出游主题或将切换至踏青、露营等休闲体验性出游项目。 

出境游人次进一步恢复至九成，OTA 部分出境游业务赶超 2019 年。根据国家

移民管理局，春节假期全国边检机关共保障 1352 万人次中外人员出入境，日

均 169 万人次，较 2023 年春节同期增长 2.8 倍，恢复至 2019 年春节同期的

近 90%。相比之下，2023 年中秋、国庆假期出入境人员 1182 万人次，日均

148 万人次，同比增长约 2.9 倍，恢复率为 85%。节前中国已对多个国家单方

面免签证，与东南亚多国实现互免签，受益于出入境管理政策的持续优化，春

节出境游市场进一步复苏。从 OTA 数据来看，飞猪平台春节假期出境游创下

近 4 年峰值，预订量同比增长近 10 倍，排名前 30 的海外目的地中，春节假期

预订量超越 2019 年同期的过半数。携程平台春节期间出境用车订单较 2019

年增长 53%，境外景区门票订单较 2019 年增长超 130%，“新马泰”旅游订单

合计较 2019 年增长超三成，OTA 平台部分境外业务已优于 2019 年，有望带

动相关公司业绩反弹。 

投资策略：春节出游数据进一步验证了疫后旅游市场复苏的持续性，尤其在消

费市场整体渐进式复苏的背景下，出行链景气度有望保持相对占优。出行产业

链相关标的有望整体受益，具体来看：  

（1）景区板块：短期看，具备性价比优势的优质自然景区，以及春游、露营、

寺庙等相关主题标的有望保持高关注度，如三特索道、峨眉山 A、九华旅游等；

未来 3-6个月行业大事： 

无 

 

行业基本资料 占比% 
  

股票家数 39 0.85% 

行业市值(亿元) 3811.0 0.47% 

流通市值(亿元) 3453.13 0.54% 
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中长期看，价格弹性大，业务复制性强、外延性广的人工景区有望受益，如宋

城演艺、天目湖等。时点上关注财报期及节假日催化。 

（2）OTA&旅行社板块：受益于出游链整体回暖，且出境游及团队游复苏将

进一步提供向上弹性，中长期有望持续受益于旅游线上化率提升，如携程集团

-S、同程旅行、众信旅游等； 

（3）酒店板块：短期看，酒店兼具旅游需求和商务需求，旅游需求保持高景

气，关注非节假日商务需求复苏节奏。长期看，酒店属出行链中韧性较强的细

分赛道，且业务标准化程度高、复制性强，龙头积极拓店，享受疫后连锁化率

和集中度提升红利。当前头部酒店集团估值处于历史较低水平，配置价值与复

苏弹性兼备，关注华住集团-S、锦江酒店、首旅酒店。 

风险提示：消费能力持续不振，宏观经济恢复不及预期。 
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相关报告汇总 

 

报告类型 标题 日期 

行业普通报告 消费者服务行业：元旦旅游市场预订火爆，关注出行链反弹 2023-12-28 

行业深度报告 社会服务行业：疫后出行持续修复，优选主线和标的 2023-04-14 

行业普通报告 东兴商社：一季度前瞻，线下复苏较好，可选呈现分化 2023-04-06 
 
资料来源：东兴证券研究所 
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风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究报告
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也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论
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策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的利害

关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券头寸并进

行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。本报告版权仅

为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，需注明

出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研究报

告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊发和非授

权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A股市场基准为沪深 300指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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