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事件：五一假期临近，携程、同程、去哪儿等多平台发布出游预定数据报告，

旅游市场保持高景气。 

出游需求持续释放，叠加休闲悦己消费兴起，国内旅游市场延续高景气，长线

游、下沉市场结构性占优。从出游市场整体来看，今年五一旅游市场有望保持

高景气。携程数据显示，今年“五一”旅游热度在去年高位基础上稳中有增，

境内酒店、机票搜索热度同比去年均有增长。去哪儿数据显示，自 4 月 6 日起，

“五一”假期热门城市机票预订量迅速增长，单日预订量已超过 2023 年同期，

预计“五一”假期旅客量有望创下新高。出行结构看，长线游、下沉市场有望

结构性占优。携程数据显示，“五一”期间中长线旅游成为主导，国内长途游

订单占据了 56%的比例。同程旅行数据显示，五一中长线旅游快速增长，游客

出游距离和出游天数都有显著增长。疫情放开以来，居民出游更加倾向休闲性、

悦己性需求，积极挖掘和关注国内特色化、个性化、小众目的地，各地文旅部

门也积极造势，提升旅游项目质量、打造本土化特色、完善配套基础设施，促

进当地文旅经济发展。淄博、哈尔滨、甘肃天水等小众旅游地相继出圈，携程

数据显示，天水、徐州、淄博等城市成为今年五一假期酒店预订增速最快的城

市。下沉市场目的地和小镇居民出游表现亮眼。携程数据显示，四线及以下城

市，尤其是县域旅游市场增长明显，五一假期县域市场酒店预订订单同比增长

68%、景区门票订单同比增长 151%，增速高于全国大盘。四线及以下城市用

户的旅游预订订单同比增长 140%，增幅显著高于高线城市。下沉市场和小众

目的地的挖掘和出圈，丰富了国内旅游资源供给，支撑旅游市场高关注度，为

出行景气提供增量动能。 

出境游处于快速修复通道，近途出境游为主要目的地。从旅游平台数据来看，

春秋旅游数据显示，今年五一假期，出境游预订人次同比增长近两倍。携程的

签证数据显示，从当前办签人数来看，“五一”假期办签人数同比增长超三成，

办签交易额已超过 2019 年同期。同程和途牛数据也显示，今年五一出境游市

场快速增长。出境游出行半径仍按先短后长节奏复苏，近途出境游热度相对较

高。春秋航空数据显示，“五一”期间出境游航班预订主要集中于新加坡、泰

国、日本、韩国等地。全年来看，出境游正处快速修复通道，中国旅游研究院

预测， 2024 年出境游人数有望达到 1.3 亿人次，同比增长约 50%，约恢复至

2019 年的 84%（2023 年恢复率为 56%）。 

投资策略：疫后出游需求持续释放，叠加休闲悦己消费兴起，旅游市场保持高

景气。尤其在消费市场整体渐进式复苏的背景下，出行链有望保持相对占优，

出行产业链相关标的有望整体受益，具体来看：  

（1）OTA 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，疫情加速旅游线上化率提升，OTA 数据表现优于行业整体水平。

如国内基本盘稳定、出境游业务快速修复的携程集团-S，以及下沉市场占优、

积极扩展旅行社和国际业务的同程旅行等； 

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) 3757.26 0.44% 

流通市值(亿元) 3411.33 0.5% 

行业平均市盈率 38.72 / 
 

行业指数走势图 
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（2）景区板块：一方面，具备性价比优势，且项目稳步推进，基本面良好的

优质自然景区有望保持高景气，如九华旅游、丽江股份、三特索道等；另一方

面，价格弹性大，业务复制性强、外延性广的人工景区有望中长期受益，如宋

城演艺、天目湖等。 

（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 社会服务行业：政策信号积极明朗，教育行业合规化发展 2024-03-18 

行业普通报告 
消费者服务行业：春节出游人次及总收入恢复率达疫后最高，出行链高景气持续验

证 
2024-02-22 

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 
 
资料来源：东兴证券研究所 

 



P4 
东兴证券行业报告 
社会服务行业：五一旅游预定保持高景气，关注出行链投资机会  

 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

  

分析师简介 

刘田田 

对外经济贸易大学金融硕士， 2019 年 1 月加入东兴证券研究所，现任大消费组组长、纺服&轻工行业首

席分析师。2 年买方经验，覆盖大消费行业研究，具备买方研究思维。 

刘雪晴 

中央财经大学经济学硕士。2020 年 8 月加入东兴证券研究所，商贸零售与社会服务行业研究员，主要负

责旅游酒店、餐饮、教育人服、本地生活、医美等研究方向。 

魏宇萌 

中国人民大学经济学学士，金融硕士。2020 年 7 月加入东兴证券研究所，商贸零售与社会服务行业研究

员，主要负责化妆品、免税、黄金珠宝、电商、传统零售等研究方向。 
 

分析师承诺 
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观点直接或间接相关。 

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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免责声明 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务资格

的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，
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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
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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。 
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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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