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行业指数相对沪深 300 表现 
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相关研究 

《行业发展受到冲击、重点关注阶段机

会》，2008 年 12 月 18 日 

 

投资要点： 

■ 旅游行业复苏在即。从行业现状看，2009 年一季度国内旅游同比增

长 9.4%，中国公民的出境游也同比增长 4.9%。尤其是在春节黄金周

和清明小长假期间，全国绝大多数地区的游客人次及收入同比增长

率在两位数以上，这极大地拉动了国内旅游市场的快速增长，并且

与 2008 年一片萧条的旅游市场形成了鲜明的对比。尽管现阶段入境

游市场仍在持续萎缩，但占旅游收入比重达 75%以上的国内游已大

幅升温，预示着中国旅游业已经触底反弹，行业复苏在即。 

■ 五一、端午小长假促旅游股阶段性交易机会。近期，北京、广东省

均已推出了“国民旅游休闲计划”；杭州、宁波、上海、南京、无锡、

苏州等地为刺激本地旅游消费也已纷纷发放“旅游消费券”。随着五

一小长假、端午小长假的日益临近，国内旅游市场有望延续春节黄

金周和清明小长假的旅游消费格局，这些因素将对旅游业起到非常

积极的作用。同时，旅游股的炒作氛围也将再次浓厚起来，考虑到

长假变短的背景下，短途游受到追捧，黄山旅游、桂林旅游以及中

青旅的乌镇分别位于国内主要客源地的长三角和珠三角附近，客源

充足也为其业绩提供了保障，因此在接下来的行情中，逢低时可以

给予旅游股一定的阶段性关注。 

■ 倒计时一周年，世博主题受追捧。5 月 1 日又是上海世博会倒计时一

周年的时间，从这个时点开始，市场对世博题材股的关注会越发明

显与强烈。作为历史上规模最大的一届世博会，上海世博会将对上

海及周边地区的经济产生巨大的拉动作用，并推动相关行业和上市

公司的业绩增长。之前日本、韩国世博会的表现亦是如此，2005 年

日本爱知世博会不仅使日本经济走出低谷，而且也对日本股市产生

了积极影响，1993 年大田世博会也对韩国经济及股市起到了提振的

作用。 

■ 凡举办大型博览会的城市，旅游业是最直接的受益行业。日本大阪、

韩国大田、德国汉诺威举办的世博会参观人数分别为 6422、1400 和
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1810 万人次。同样，上海世博会也将成为中国旅游市场巨大的磁场，

预计吸引 7000 万人次的国内外游客将到访世博园区，为该地区的旅

游业提供了大量的潜在客源，其中受益最为明显的旅游上市公司分

别为锦江股份和东方明珠。 

■ 锦江股份（600754）作为是国内酒店业的龙头，公司投资的多家高

星级酒店位于上海，其中利润贡献较多的有锦江汤臣大酒店、海仑

宾馆、建国宾馆和扬子江大酒店，并且公司在世博园区内受托管理

一家酒店式公寓，约 900 套房间。根据世博会组委会的预计，世博

会约有 7000 万人次参加，持续的时间为 184 天。这对于拥有不同星

级酒店资产的锦江股份来说，将直接受益于这种长时间的持续需求。

此外，公司在长三角地区还拥有肯德基、吉野家等连锁餐饮的部分

股权，品牌的市场认可度较高，也将受益于世博会的举办。 

■ 东方明珠（600832）主营旅游及传媒广告等业务，拥有东方明珠电

视塔、国际会议中心、世博演艺中心和东方绿洲等上海市标志性的

景区和旅游服务设施，我们预计 2010 年东方明珠电视塔游客人数将

由目前的 360 万人次/年提高到 480 万人次/年，并通过浦江游览船队

将东方明珠塔、世博演艺中心和渔人码头等景点连结成上海市最黄

金的旅游线路，东方明珠将是世博会的最大受益者之一。 

 

存在风险： 

■ 自然灾害、突发事件等不可抗力 

■ 经济环境的进一步恶化导致行业及企业发展环境愈加复杂 

 

综合评价及评级调整： 

今年以来，旅游板块总体表现强于大盘，预计随着小长假的到来，

该板块有望呈现阶段性机会。从估值水平看，旅游板块的估值一般要高

于市场平均值，而该板块当前估值合理，并未出现明显高估。五一、端

午小长假以及世博倒计时一周年相互叠加，构成旅游板块股价上涨的催

化剂。重点关注锦江股份、东方明珠，以及上海周边具有较为明显地理

优势的黄山旅游和中青旅。  
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分析师简介 

关健鑫：毕业于哈尔滨工程大学产业经济学专业，经济学硕士学位、工

学学士学位。2008 年加入中国民族证券有限公司，供职于研究发展中心

行业与上市公司部，主要负责旅游行业及上市公司的研究工作。对国内

外旅游市场及景区、酒店等子行业的发展动向有着深刻的理解，曾在《证

券时报》、《证券日报》上发表过相关研究报告。 

分析师承诺 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师，在此申明，本报告清

晰、准确地反映了分析师本人的研究观点。本人不曾因、不因，也将不

会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接受到任何形式的报
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投资评级说明 

类 别 级 别 定 义

推    荐 未来6个月内行业指数强于沪深300指数5%以上 

中    性 未来6个月内行业指数相对沪深300指数在±5%之间波动 行业投资评级 

回    避 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数5%以上 

推    荐 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅在20%以上 

谨慎推荐 未来6个月内股价相对沪深300指数涨幅介于10%——20%之间 

中    性 未来6个月内股价相对沪深300指数波动幅度介于±10%之间 

股票投资评级 

回    避 未来6个月内行业指数弱于沪深300指数10%以上 

免责声明 
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品，或再次分发给任何其他人，或转载，或以任何侵犯本公司版权的其
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