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投资逻辑 

五一总览：旅游人次高基数下增长，继续看好旅游大众化渗透。24 年五一国内旅游人次同比高基数下继续取得中高个

位数增长，与 19 年比恢复度为 128.2%、达到 23 年初以来法定假期高点，客单价恢复度有所下降推测与供给端回升情

况下定价策略更理性、县域目的地消费占比提升、旅游继续大众化渗透等有关，我们持续看好大众旅游理性繁荣。 

出行：五一前四天日均全社会跨区域人员流动量较 19 年增长 27%，继续超预期。根据交通部数据，2024 年五一假期

前四天（2024/5/1~2024/5/4）全社会跨区域人员流动量累计 11.2 亿人次，日均 2.8 亿人次，较 23 年同期（五一前

四天，后同）日均+4.2%，较 19 年同期日均+27.4%，较 19 年增速环比此前清明（+20.9%）、春节（+12.0%）均有提升，

体现居民出行意愿持续提升。分具体出行方式看，铁路/公路（营业性）/公路（非营业性）/水路/民航日均分别较 23

年+1.9%/+4.1%/+6.2%/+10.8%/+7.0%,较 19 年日均+17.6%/+45.0%/-26.5%/-27.5%/+8.4%。 

国内游：出游人次高基数下增长，县域市场火热，宋城演艺恢复度提升。经文化和旅游部数据中心测算，24 年五一假

期 5 天全国国内旅游出游 2.95 亿人次，同比增长 7.6%，按可比口径恢复至 19 年同期 128.2%；国内游客出游总花费

1668.9 亿元，同比增长 12.7%，按可比口径恢复至 19 年同期 113.5%；隐含客单价 566 元、为 19 年同期的 88.5%。国

内游亮点：1）县域市场旅游火热，“出圈标签”拉动天水、泉州、柳州等地方文旅行业高增；2）部分名山大川型景区

高基数下同比正增长，如九华山、黄山、九寨沟等；3）演艺龙头宋城数据环比清明改善，五一节期间旗下可比重资产

项目（杭州+三亚+丽江+桂林）较 19 年恢复度 105%，环比清明（75%）、元旦（104%）均有提升。 

出境游：五一日均出入境人员较 23 年同增 35%。根据国家移民管理局，全国边检机关共保障 846.6 万人次中外人员

出入境，同比增长 35.1%，推算预估恢复至 2019 年五一日均水平的 80%。截至 2024/5/3 中国国际客运航班量恢复至

2019 年同期的 73%、较 3 月底小幅提升，叠加近期日元等外币汇率下行，预计将持续推动出境游回暖。 

酒店：供给回暖+极端天气影响，预计五一价格端同比有所回落。根据酒店之家数据，节前 2024年第 17周（4/22~4/28）

全国酒店 RevPAR 同比-17.4%（前值-11.3%），RevPAR 增速环比前一周下降，推测或与部分重点城市受暴雨极端天气影

响。根据去哪儿数据，2024 年五一酒店平均支付价格同比 2023 年持平，预订量增幅最高的二星、三星、四星酒店价

格有所下降，其中三星酒店下降 9%，二星酒店下降 7%。 

餐饮：代表连锁品牌同五一店均个位数增长，低线城市表现好于高线。根据久谦数据，2024 年五一节前四天海底捞店

均销售额、客流量分别同比+1.9%、+2.3%，日均翻台率 6.0 次/+2.6%，较高基数下稳健增长，客单价预计在性价比提

升情况下同比略有下降。 

投资建议 

本次五一出行人次数据高基数下稳步增长，我们继续看好旅游理性繁荣，建议重点关注 1）持续获益大众旅游渗透、

释放的 OTA 平台，如同程旅行、携程集团；2）23 年基数较低、恢复度持续提升，中长期竞争壁垒深厚的演艺公司，

重点关注宋城演艺；3）自然资源禀赋强、客流表现持续向好，短期有交通改善、新项目投入等增量的公司，如九华旅

游等；4）强品牌力、产品力的酒店公司，建议关注华住集团。 

风险提示 

消费意愿短期恢复不及预期，出境游政策不确定性，劳动力短缺，原材料价格大幅上涨等。 

 

  

 
 

 



行业专题研究报告 

 

敬请参阅最后一页特别声明 2 
 

 
 

内容目录 

1、观点：五一出行人次高基数下增长，持续看好旅游市场理性繁荣 .................................... 4 

2、出行：前四天日均出行人次较 19 年增长 27%，持续表现靓丽 ....................................... 4 

3、旅游：国内旅游人次恢复度新高、县域市场火热，入出境游持续回暖 ................................ 5 

4、酒店：供给回暖+极端天气影响，预计五一价格端同比有所回落 .................................... 12 

5、餐饮：代表品牌五一店均销售个位数增长，低线城市表现好于高线 ................................. 14 

风险提示 ...................................................................................... 15 

 

图表目录 

图表 1： 24 年五一节前四日日均人员流动量构成（万人次） .......................................... 4 

图表 2： 24 年节假日分出行方式日均人员流动量增速（较 2023 年） ................................... 5 

图表 3： 24 年节假日分出行方式日均人员流动量增速（较 2019 年） ................................... 5 

图表 4： 法定节假日国内旅游数据恢复度 .......................................................... 5 

图表 5： 24 年五一出游半径同增 4% ............................................................... 6 

图表 6： 2024 五一县域目的地火热 ................................................................ 6 

图表 7： “出圈标签”拉动城市五一假日旅游经济 ..................................................... 7 

图表 8： 2024 五一户外等活动热度高 .............................................................. 7 

图表 9： 国内部分重点省市 2024 五一节旅游情况 ................................................... 8 

图表 10： 国内部分重点景区 2024 五一节客流统计 .................................................. 9 

图表 11： 宋城演艺分园区节日日均演出场次（场/天） .............................................. 9 

图表 12： 宋城演艺日均演出场次恢复度（%2019） .................................................. 9 

图表 13： 2024 年五一节宋城分景区演出场次（场） ................................................ 10 

图表 14： 24 年五一中国日均出入境人次预计同比增长 41% .......................................... 11 

图表 15： 国际客运航班量恢复至 19 年同期约 73%（更新至 2024/5/3） ............................... 11 

图表 16： 2024 年五一假期携程平台入出境游增速高于国内游 ........................................ 11 

图表 17： 假期中国内地访客出入境香港日均水平(人次) ............................................ 12 

图表 18： 全国酒店周度 RevPAR 表现 ............................................................. 12 

图表 19： 全国酒店周度 ADR 表现 ................................................................ 13 

图表 20： 全国酒店周度 OCC 表现 ................................................................ 13 

图表 21： 2024 年五一节前一周深圳、佛山等城市酒店 RevPAR 数据下滑较多 ........................... 13 

图表 22： 全国周度酒店数变化 .................................................................. 14 



行业专题研究报告 

 

敬请参阅最后一页特别声明 3 
 

图表 23： 海底捞节日店均增速表现 .............................................................. 14 

图表 24： 海底捞翻台率（次/天）表现 ........................................................... 14 

图表 25： 海底捞 2024 年五一前四日分城市线增速 ................................................. 15 

图表 26： 海底捞 2024 年五一前四日分城市线翻台率（次/天） ...................................... 15 

 
 

  



行业专题研究报告 

 

敬请参阅最后一页特别声明 4 
 

1、观点：五一出行人次高基数下增长，持续看好旅游市场理性繁荣 

五一总览：旅游数据持续亮眼，继续看好旅游大众化渗透。经文化和旅游部数据中心测算，2024 年五一假期 5 天全国
国内旅游出游 2.95 亿人次，同比增长 7.6%，按可比口径恢复至 2019 年同期 128.2%；国内游客出游总花费 1668.9亿
元，同比增长 12.7%，按可比口径恢复至 2019 年同期 113.5%；隐含客单价 566 元、为 2019年同期的 88.5%。出行人
次同比高基数下继续取得中高个位数增长，与 2019 年比恢复度达到 2023 年初以来法定假期高点，客单价恢复度有所
下降推测与供给端回升情况下定价策略更理性、县域目的地消费占比提升、旅游继续大众化渗透等有关，我们持续看
好国内大众旅游理性繁荣。本次国内游亮点：1）县域市场旅游火热，“出圈标签”拉动天水、泉州、柳州等地方文旅
行业高增；2）部分名山大川型景区高基数下同比正增长，如九华山、黄山、九寨沟等；3）演艺龙头宋城数据环比清
明改善，五一节期间旗下可比重资产项目（杭州+三亚+丽江+桂林）较 19 年恢复度 105%，环比清明（75%）、元旦（104%）
均有提升。基于供给端优质文旅产品持续推出、营销加强，需求端休闲、体验日趋刚性，我们持续看好旅游消费将大
众化渗透，其中下沉市场，银发族、年轻人增长或更快。 

酒店方面，供给回暖+极端天气影响，预计五一价格端同比有所回落。根据酒店之家数据，节前 2024 年第 17 周
（4/22~4/28）全国酒店 RevPAR 同比-17.4%（前值-11.3%），RevPAR 增速环比前一周下降，推测或与部分重点城市受
暴雨极端天气影响。根据去哪儿数据，2024 年五一酒店平均支付价格同比 2023 年持平，预订量增幅最高的二星、三
星、四星酒店价格有所下降，其中三星酒店下降 9%，二星酒店下降 7%。 

餐饮方面，代表品牌同五一店均个位数增长。根据久谦数据，2024 年五一节前四天海底捞店均销售额、客流量分别同
比+1.9%、+2.3%，日均翻台率 6.0 次/+2.6%，较高基数下稳健增长，客单价预计在性价比提升情况下同比略有下降。
城市结构看，低线城市表现明显好于高线城市，或与高线城市居民异地出游增加有关。 

本次五一出行人次数据高基数下稳步增长，我们继续看好旅游理性繁荣，建议重点关注 1）持续获益大众旅游渗透、
释放的 OTA 平台，如同程旅行、携程集团；2）23 年基数较低、恢复度持续提升，中长期竞争壁垒深厚的演艺公司，
重点关注宋城演艺；3）自然资源禀赋强、客流表现持续向好，短期有交通改善、新项目投入等增量的公司，如九华旅
游等；4）强品牌力、产品力的酒店公司，建议关注华住集团、亚朵酒店。 

2、出行：前四天日均出行人次较 19 年增长 27%，持续表现靓丽 

根据交通部数据，2024 年五一假期前四天（2024/5/1~2024/5/4）全社会跨区域人员流动量累计 11.2 亿人次，日均
2.8 亿人次，较 23 年同期（五一前四天，后同）日均+4.2%，较 19 年同期日均+27.4%，较 19 年的增速环比此前清明
（+20.9%）、春节（+12.0%）均有提升，体现居民出行意愿持续提升。分具体出行方式看，铁路/公路（营业性）/公路
（非营业性）/水路/民航日均分别较 23 年+1.9%/+4.1%/+6.2%/+10.8%/+7.0%,较 19 年日均+17.6%/+45.0%/-26.5%/-
27.5%/+8.4%。 

图表1：24 年五一节前四日日均人员流动量构成（万人次） 

 

来源：交通运输部，国金证券研究所；注：公路-非经营性指高速公路及普通国省道非经营性小客车人员出行量 
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图表2：24 年节假日分出行方式日均人员流动量增速

（较 2023年） 

 图表3：24 年节假日分出行方式日均人员流动量增速

（较 2019年） 

 

 

 
来源：交通运输部，国金证券研究所  来源：交通运输部，国金证券研究所 

3、旅游：国内旅游人次恢复度新高、县域市场火热，入出境游持续回暖 

24 年五一国内旅游人次、收入、客单价分别恢复至 19 年同期可比口径 128.2%、113.5%、88.5%。经文化和旅游部数
据中心测算，2024 年五一假期 5 天全国国内旅游出游 2.95 亿人次，同比增长 7.6%，按可比口径恢复至 2019 年同期
128.2%；国内游客出游总花费 1668.9 亿元，同比增长 12.7%，按可比口径恢复至 2019年同期 113.5%；隐含客单价 566
元、为 2019 年同期的 88.5%。出行人次同比高基数下继续取得中高个位数增长，与 2019 年比恢复度达到 2023 年初以
来法定假期高点，客单价恢复度有所下降推测与供给端回升情况下定价策略更理性、县域目的地消费占比提升、旅游
继续大众化渗透等有关，我们持续看好国内大众旅游理性繁荣。 

图表4：法定节假日国内旅游数据恢复度 

 

来源：文旅部，国金证券研究所 

2024 年五一出游半径继续提升。根据文旅部数据，2024 年五一假日期间，全国游客平均出游半径 187.6 公里，同比
增长 3.7%，游客目的地平均游憩半径 16.8 公里，同比增长 5.1%，推测与异地出游意愿增强、交通基础建设日益完善
等相关。 
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图表5：24 年五一出游半径同增 4% 

 

来源：文旅部，国金证券研究所 

目的地方面，县域市场旅游火热,。根据携程发布的《五一假期旅行总结》，五一假期期间，县城游为优先选择，携程
平台显示，旅游下沉化趋势明显，订单同比增速：县域市场>三四线城市>一二线城市，全国游热门目的地 Top10 包括：
北京、上海、杭州、成都、重庆、广州、南京、武汉、深圳。 

图表6：2024 五一县域目的地火热 

 
来源：携程旅行，国金证券研究所 

“出圈标签”拉动城市文旅假日消费。部分原本小众旅游目的地城市通过网红标签出圈，五一假期吸引了众多游客前
去打卡，根据去哪儿数据，淄博、天水、柳州、延吉、苏州、洛阳、泉州、福州、威海、台州等城市五一酒店预订量
同比 2023 年同期增长 1 倍以上，天水、福州、洛阳部分酒店在假期前十天热门房型已售罄。不同于资源丰富的大城
市，小众城市仅依靠一个出圈标签，带动当地旅游经济快速增长增长，根据去哪儿估算数据，一顿天水麻辣烫人均消
费 30 元、带动当地消费 650 元，体验一次泉州簪花 40 元、带动当地消费 900 元等，网红打卡效应带动当地文旅消
费。 
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图表7：“出圈标签”拉动城市五一假日旅游经济 

 
来源：去哪儿，国金证券研究所 

户外、博物馆游学、演唱会、夜间旅游热度上升。根据携程发布的《五一假期旅行总结》报告，亲近自然的绿色旅游
领跑，露营类景区、山岳类景区搜索热度同比分别增长 16%、35%，青甘环线、新疆环线、呼和浩特草原环线等热门环
线包车游订单同比增长近 4 成；五一假期，国内主要博物馆门票订单同比增长 10%以上，北京、沈阳、成都、西安、
开封等城市博物馆门票订单总量比较靠前五一假期；红色旅游相关景区订单同比增长超 2 成，北京、延安、南京、丹
东、安阳、淮安、上海、长春、邯郸、嘉兴等地红色旅游景区最为热门；五一假期，演唱会、音乐节等相关搜索热度
同比增长 23%，常州、合肥、北京、烟台等地音乐节备受瞩目，带动当地旅游经济发展；夜间旅游逐步升温，五一假
期，太原、湖州、南昌、大连、石家庄等地夜间旅游订单增速较高，部分城市同比增长超过 30 倍。 

图表8：2024 五一户外等活动热度高 

  
来源：携程旅行，国金证券研究所 

重点省市看： 

1、 江苏省：据江苏智慧文旅平台监测：五一假期，全省纳入监测的 634 家 A 级旅游景区、195 个省级以上乡村旅游
重点村、45 家省级以上夜间文旅消费集聚区和 202 家文化场馆去重后共接待游客 3132.43 万人次，游客消费总额
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141.15 亿元，同比分别增长 29.16%和 20.04%；其中省外游客占比 40.76%，省内跨市游客占比 20.54%。 

2、 四川省：四川省文化和旅游产业领导小组数据，五一前四天全省纳入统计的 886 家 A 级景区累计接待游客 2259.47
万人次，实现门票收入 25095.27 万元，与 2023 年同期同口径相比分别上升 9.21%、2.78%，与 2019 年同期同口
径相比分别增长 53.44%和 37.21%。 

3、 广东省：根据广东省文化和旅游厅初步测算，2024 年五一假期广东全省接待游客 3881.9 万，受持续降雨天气影
响，与去年同比有所下降，较 2019 年增长 1.3%；实现旅游总收入 245.2 亿元，与去年同比有所下降，较 2019 年
增长 5.2%。 

4、 辽宁省：经辽宁省文化和旅游厅综合测算，2024 年五一假期全省共接待游客 2584.7 万人次，同比增长 61.4%，按
可比口径比2019年增长66.9%；实现旅游综合收入270.3亿元，同比增长98.5%，按可比口径比2019年增长93.9%；
其中，省外游客占比 30.2%，比 2023 年同期提高 4.2pct，外省来辽游客 780.6 万人次，同比 2023年增长 87.5%。 

5、 重庆市：2024 年五一假期重庆纳入统计的过夜游客接待量为 160.14 万人次，同比增长 11.3%；纳入重点监测的旅
游景区接待游客 684.9 万人次，按可比口径增长 7.2%。 

图表9：国内部分重点省市 2024 五一节旅游情况 

省份/城市 统计范围 指标 单位 累计绝对值 日均绝对值 较 23 年增速 较 19 年增速 

江苏省 

634 家 A级旅游景区

和 195 个省级以上乡

村旅游重点村 

旅游人次 万人次 3132.43  1044.1  29.2% - 

游客消费总额 亿元 141.15  47.1  20.0% - 

四川省 
全省 865 家 A级景

区，五一前四天 

旅游人次 万人次 2259.47  753.2  9.21% 53.44% 

门票收入 亿元 2.51  0.8  2.78% 37.21% 

广东省 

全省 
旅游人次 万人次 3881.90  1294.0  下降 1.30% 

旅游收入 亿元 245.20  81.7  下降 5.20% 

纳入监测的 150 家重

点景区 
旅游人次 万人次 1134.60  378.2  - 2.80% 

纳入监测的 14 段古驿

道重点区域 
旅游人次 万人次 210.20  70.1  - 4% 

纳入监测的 13 家红色

旅游经典景区 
旅游人次 万人次 106.70  35.6  - 6.70% 

纳入监测的 100 个乡

村旅游点和历史古村

落 

旅游人次 万人次 163.50  54.5  -   

辽宁省 
全省 

旅游人次 万人次 2584.70  861.6  61.40% 66.90% 

旅游收入 亿元 270.30  90.1  98.50% 93.90% 

7 家 5A级景区 旅游人次 万人次 80.52  26.8  7.17% - 

湖北省 A级旅游景区 旅游人次 万人次 1424.76  474.9  13.53% 25.93% 

重庆市 

纳入统计的过夜游客

接待量 
人次 万人次 160.14  53.4  11.30% - 

纳入重点监测的旅游

景区 
旅游人次 万人次 684.90  228.3  7.20% - 

北京市 全市 
旅游人次 万人次 1696.60  565.5  9.40% 10.20% 

旅游收入 亿元 196.20  65.4  18.50% 23.10% 
 

来源：各地文旅厅/局，国金证券研究所 

重点景区：客流基数较高，九华山、黄山等同比正增长 

1、 峨眉山：截至 24 年 5 月 5 日 18:00，五一假期峨眉山景区累计接待游客 16.8万人次（门票区域内接待游客 12。
3 万人次），高基数情况下同比 2023 年-10.6%、较 2019 年+66.1%，门票收入 1404 万元。 
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2、 九华山：2024 年五一五天全山共接待游客 17.98 万人次，同比 2023 年+15%，与 2019 年相比-18%。 

3、 黄山：2024 年五一五天共接待 13 万余名游客上山，景区游客接待量较 2019 年五一假期+15.8%，较 2023 年五一
同比+9.7%。 

4、 九寨沟：2024 年五一共接待 10.94 万人次，同比 2023 年同期+24.5% 

图表10：国内部分重点景区 2024 五一节客流统计 

景区 统计口径 客流量（万人次） 较 23 年增速（可比口径） 较 19 年增速 相关上市公司 

峨眉山 
景区游客接待量 16.7559 -10.63% 66.09% 峨眉山 

门票收入 1404.38 万元 - - - 

黄山 景区游客接待量 13 9.7% 15.76% 黄山旅游 

九华山 全山游客接待量 17.98 15.0% -17.86% 九华旅游 

九寨沟 景区游客接待量 10.94 24.5% - - 
 

来源：中国黄山官方公众号，九华融媒官方公众号，九寨沟官方公众号，微峨眉官方公众号，国金证券研究所 

主题乐园方面，宋城演艺杭州、丽江、桂林等重资产园区恢复度超越 19 水平。根据我们对宋城演艺公众号数据统计，
2024 年五一期间所有园区日均演出场次 57 场/+19%、较 19 年恢复度 161%；可比重资产项目（杭州+三亚+丽江+桂林）
较 19 年恢复度 105%，环比清明（75%）、元旦（104%）有所提升，低于春节（113%），其中杭州（110%）、桂林（148%）、
丽江（105%）超过 19 年水平，三亚项目恢复度相对低（55%）。新开业项目广东佛山千古情景区五一五天累计演出 40
场，最高 5 月 3 日、5 月 2 日演出 10 场。 

图表11：宋城演艺分园区节日日均演出场次（场/天）  图表12：宋城演艺日均演出场次恢复度（%2019） 

 

 

 
来源：宋城演艺公众号，国金证券研究所  来源：宋城演艺公众号，国金证券研究所 
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图表13：2024 年五一节宋城分景区演出场次（场） 

 

来源：宋城演艺公众号，国金数字未来 LAB，国金证券研究所 

航班供给量逐步回升、部分外币汇率下行等预计推动出境游持续回暖。根据国家移民管理局，2024 年“五一”假期全
国边检机关共保障 846.6 万人次中外人员出入境，较去年“五一”同期增长 35.1%，日均出入境人次 169.3 万人次推
算预估恢复至 2019 年五一日均水平的 80%;其中，内地居民出入境 476.8 万人次，较去年同期增长 38%；中国港澳台
居民出入境 291.9 万人次，较去年同期增长 20.8%；外国人出入境 77.9 万人次，较去年同期增长 98.7%。劳动节期间
入出境游客合计达 367.2 万人次，其中入境游客 177.5 万人次，出境游客 189.7 万人次。根据文旅部数据，2024 年五
一期间入出境游客合计达 367.2 万人次，其中入境游客 177.5 万人次，出境游客 189.7 万人次。根据航空管家数据，
截至 2024/5/3 中国国际客运航班量恢复至 2019 年同期的 73%、较 3 月底小幅提升，叠加近期签证政策红利释放、日
元等外币汇率下行，预计将持续推动出境游回暖。 
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图表14：24 年五一中国日均出入境人次预计同比增长

41% 

 图表15：国际客运航班量恢复至 19 年同期约 73%（更新

至 2024/5/3） 

 

 

 

来源：国家移民管理局，国金证券研究所  来源：航空管家，国金数字未来 Lab，国金证券研究所 

入境游市场看，根据文旅部数据，韩国、日本、英国、美国、澳大利亚、缅甸、泰国、马来西亚、俄罗斯、新加披等
客源国游客较多，占外国游客的 59.5%；上海、北京、广州、成都、西安、重庆、杭州等地入境游热度明显增长。 

出境游目的地方面，根据文旅部数据，本次五一节前往亚洲、欧洲和美洲的游客分别占 61.8%、15.4%和 13.1%，前往
新加坡、日本、泰国、美国、韩国、越南、马来西亚、澳大利亚、缅甸、印尼的游客人数占出国旅游总人数的 60.7%。
根据携程数据，2024 年五一假期中国游客出境游覆盖全球将近 200 个国家、超 3000 个城镇，中国港澳地区以及东南
亚、日韩等短途国家是出境热门目的地，长途出境目的地主要是美国、澳大利亚、英国；中东地区国家如阿曼、沙特、
科威特等出境游增速较高，同比超 3 倍；远途国家中西班牙、土耳其、奥地利、斯洛文尼亚、意大利、格鲁吉亚等出
境游增速较高，同比超 1.5 倍。根据飞猪平台数据，泰国、日本、韩国、马来西亚、新加坡、越南等是今年“五一”
假期出境游热门目的地；奥地利、土耳其、摩洛哥、俄罗斯、葡萄牙、格鲁吉亚、埃及、西班牙、哈萨克斯坦、巴西
等长距离目的地增速最快，预订量同比去年平均增长达 4 倍。 

图表16：2024 年五一假期携程平台入出境游增速高于国内游 

 

来源：携程，国金证券研究所 

具体看香港出入境数据，2024 年五一前四天（5.1-5.4）期间，香港入境处统计总计 67.6 万人次内地旅客经各海陆空
管制站访港，日均入境/出境人次分别为 16.9/16.8 万人次，同比+35.1%/+27.9%，环比 24 年清明日均水平
+40.1%/+39.3%。 
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图表17：假期中国内地访客出入境香港日均水平(人次) 

 
来源：香港入境事务处，国金证券研究所 

4、酒店：供给回暖+极端天气影响，预计五一价格端同比有所回落 

根据酒店之家数据，节前 2024 年第 17 周（4/22~4/28）全国酒店 RevPAR 同比-17.4%（前值-11.3%），RevPAR 增速环
比前一周下降，推测或与部分重点城市受暴雨极端天气影响，如深圳（RevPAR -26.6%）、佛山（RevPAR -25.5%）。 

图表18：全国酒店周度 RevPAR 表现 

 
来源：酒店之家，国金数字未来 Lab，国金证券研究所 
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图表19：全国酒店周度 ADR 表现  图表20：全国酒店周度 OCC 表现 

 

 

 

来源：酒店之家，国金数字未来 Lab，国金证券研究所  来源：酒店之家，国金数字未来 Lab，国金证券研究所 

 

图表21：2024 年五一节前一周深圳、佛山等城市酒店 RevPAR数据下滑较多 

 

来源：酒店之家，国金数字未来 Lab，国金证券研究所 

供给回暖平抑价格，预计五一经济型酒店价格同比回落。根据去哪儿数据，2024 年五一酒店平均支付价格同比 2023
年持平，预订量增幅最高的二星、三星、四星酒店价格有所下降，其中三星酒店下降 9%，二星酒店下降 7%；依据酒
店已有库存和售出房量计算，2024 年五一假期酒店库存紧张度低于 2023 年近一成。我们推测旅游需求持续火热情况
下酒店价格有所回落主要源于供给回升，根据酒店之家数据，截至 2024/4/28 全国酒店数同比+10.0%，供给量同比回
升。 
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图表22：全国周度酒店数变化 

 
来源：酒店之家，国金数字未来 Lab，国金证券研究所 

5、餐饮：代表品牌五一店均销售个位数增长，低线城市表现好于高线 

餐饮数据恢复方面，根据久谦数据，2024 年五一节前四天海底捞店均销售额、客流量分别同比+1.9%、+2.3%，日均翻
台率 6.0 次/+2.6%，较高基数下稳健增长，客单价预计在性价比提升情况下同比略有下降。 

图表23：海底捞节日店均增速表现  图表24：海底捞翻台率（次/天）表现 

 

 

 
来源：久谦，国金证券研究所  来源：久谦，国金证券研究所 

分城市线看，2024 年五一前四日一线/二线/三线及以下城市店均销售额分别同比-9%/-2%/+10%，底线城市表现明显好
于高线城市，或与高线城市居民异地出行增加相关。 
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图表25：海底捞 2024年五一前四日分城市线增速  图表26：海底捞 2024年五一前四日分城市线翻台率（次

/天） 

 

 

 

来源：久谦，国金证券研究所  来源：久谦，国金证券研究所 

风险提示 

消费力恢复速度不及预期。若消费能力、意愿回暖不及预期，社会长期消费升级趋势放缓或扭转，将对餐饮酒旅公司
成长造成严重负面影响。  

出境游政策不确定性风险。出境游修复空间大但目前主要受制签证、航班供给，政策推出存在时间和内容上不确定性。 

劳动力短缺风险。服务业为劳动密集型行业，服务业工资水平上涨或为长期趋势。 

原材料价格大幅上涨的风险。若能源、食品、化工原料等原材料成本持续上涨，且涨价不能较好传导，可选消费预计
受到较大挤占。 
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有

限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证。本报告
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