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研究结论 

 国内“十一”黄金周旅游整体情况： 

根据全国假日办的统计，10 月 1 日至 7 日“十一”黄金周期间，全国纳

入监测的 119 个直报景区共接待游客 2236.43 万人次，同比增长 15.91%，增

速高于去年同期 1.1 个百分点；旅游收入 112709.73 万元，同比增长 26.71%，

增速更是较去年大幅提高 17.04 个百分点，整体呈现加速态势。 

 重点景区“十一”黄金周游客人数情况 

    黄山风景区 10 月 1日至 6日共接待游客 16.68 万人，同比增长 58.21%，

创历史新高。广西桂林漓江 10 月 1日至 6日共接待游客 6.5 万人，同比增长

6.73%。海南三亚南山景区 10 月 1 日至 6 日共接待游客 6.83 万人，基本与

去年持平。 

 我们的观点： 

1、“十一”黄金周游客人数和旅游收入大幅增加，且较去年同期增速明

显加快，这一方面是因为延续上半年整体的高速增长势头，另一方面则是去

年金融危机被压制的需求在今年被释放。 

2、四川、安徽等省市“十一”游客人数增幅尤为明显，它们的共同特点

是交通便捷，自驾游持续升温，我们认为那些接近旅游客源地，拥有交通便

捷优势的景区将更为明显的受益，因为它们符合国内景区自驾游、自助游的

趋势。 

3、游客人数的增加，且呈现散客化趋势（“十一”四川自驾、自助游客

达到 55%左右，海南三亚散客也接近五成），将极大的有利于国内的经济型

酒店行业的发展，因为根据我们对国内主要品牌的经济型酒店的调研情况看，

国内游客，特别是散客占了经济型酒店客源的 40%左右，游客人数的快速增

加将带来客源的大幅增长。 

 投资建议： 

短期看，“十一”黄金周大幅增长的国内游有望在世博最后一个月的末

班车效应和 11 月即将召开的广州亚运会的带动下延续增长。中长期，鉴于国

内可用于度假的旅游资源相对短缺的主要矛盾，国家对旅游业发展的政策支

持和国内基于高铁建设交通便捷度的大幅提高，我们依然坚持旅游行业正处

于黄金发展期的判断。维持行业看好评级，重点推荐：锦江股份、中青旅、

峨眉山和首旅股份。 

 风险因素：          

国内经济出现二次探底，游客人数下降。 

旅游行业 

“十一”黄金周国内旅游信息简评
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行业表现 
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餐饮旅游(申万) 沪深300

评价周期 1 个月 3 个月 12 个月

绝对表现（%） 0.98 20.17 44.06
相对表现（%） 1.32 13.24 46.33
资料来源：WIND 
 

重点公司盈利预测及投资评级 

 09EPS 10EPS(E) 11EPS(E) 股价 评级

锦江股份 0.47 0.61 0.68 26.98 增持

中青旅 0.61 0.51 0.85 17.00 买入

峨眉山 A 0.36 0.51 0.63 20.20 增持

首旅股份 0.69 0.87 1.02 24.68 买入

资料来源：公司数据，东方证券研究所预测 
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一、国内“十一”黄金周旅游整体情况 
根据全国假日办的统计，10 月 1 日至 7 日“十一”黄金周期间，全国纳入监测的 119 个直报景区

共接待游客 2236.43 万人次，同比增长 15.91%；旅游收入 112709.73 万元，同比增长 26.71%。

整体呈现出，接待游客人数增幅大、旅游热点多、交通运力足等特点。从趋势上看，今年游客人数

15.91%的同比增速高于去年 14.81%的同比增速 1.1 个百分点，旅游收入更是较去年增速大幅提高

17.04 个百分点，整体呈现加速态势。 

图 1：历年黄金周国内旅游收入 单位：亿元 
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资料来源：国家旅游局，东方证券研究所估计 

 

二、重点景区“十一”黄金周情况 
根据已公布景区“十一”黄金周游客人数，其中，黄山风景区 10 月 1 日至 6 日共接待游客 16.68

万人，同比增长 58.21%，创历史新高。 
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图 2：安徽黄山风景区“十一”游客人数 
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资料来源：安徽旅游局，东方证券研究所 

广西桂林漓江 10 月 1 日至 6 日共接待游客 6.5 万人，同比增长 6.73%。 

图 3：广西桂林漓江“十一”游客人数 
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资料来源：安徽旅游局，东方证券研究所 

海南三亚南山景区 10 月 1 日至 6 日共接待游客 6.83 万人，基本与去年持平。 
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图 4：海南三亚南山景区“十一”游客人数 
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资料来源：安徽旅游局，东方证券研究所 

 

三、我们的观点 
1、“十一”黄金周游客人数和旅游收入大幅增加，且较去年同期增速明显加快，这一方面是因为

延续上半年整体的高速增长势头，另一方面则是去年金融危机被压制的需求在今年被释放，国内游

情况的良好预示着旅行社行业收入有望较去年同期出现大幅反弹。 

2、四川省纳入全省黄金周假日旅游统计的 21 个景区（点）共接待游客 164.14 万人次，同比增长

19.56 %；门票收入 12259.74 万元，同比增长 20.69%。安徽省 10 月 1 日至 10 月 6 日 68 个重点

监测景区累计接待游客 491.28 万人次，同比增长 27.4%；门票收入 15216.3 万元，同比增长

38.14%。这些游客人数增幅尤为明显省市都有一个共同的特点，就是交通便捷，自驾游持续升温。

我们认为那些接近旅游客源地，拥有交通便捷优势的景区将会更明显的受益，因为它们符合了国内

景区散客化、自由行的大趋势。 

3、“十一”期间四川主要旅游景区，自驾、自助游客达到 55%左右，海南三亚散客也接近五成。

游客人数的增加，特别是散客化的出现，将极大的有利于国内的经济型酒店行业的发展，因为根据

我们对国内主要品牌的经济型酒店的调研情况看，国内游客，特别是散客占了经济型酒店客源的

40%左右，游客人数的稳步增长将直接带动经济型酒店客源人数的增长。 
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四、投资建议 
短期，随着世博进入最后一个月的倒计时，“赶末班车”的大量客流预计将涌现，国内游有望受此

带动延续之前的增长。而之后的 11 月在广州亚运会的带动下，国内游和入境游有望掀起另一波高

潮。 

中长期，基于国内目前真正可用于度假的旅游资源相对短缺的主要矛盾；国家对旅游业的发展目标，

旅游业总收入年均增长 12%以上，增加值占全国 GDP 的比重提高到 4.5%；另外随着内高铁的建

设和运营，交通便捷度大幅提高。 

因此我们坚持旅游行业正处于黄金发展期的判断，维持行业看好评级，重点推荐：锦江股份、中青

旅、峨眉山和首旅股份。 

表 1：重点公司盈利预测与估值 

 股价 0927  总市值(亿元) EPS09A EPS10E EPS11E EPS12E PE09 PE10  PE11 PE12 评级 

锦江股份 26.98  162.75  0.47 0.61 0.68 0.81 57.40 44.23  39.68  33.31 增持 

中青旅 17.00  70.61  0.61 0.51 0.85 1.04 27.87 33.33  20.00  16.35 买入 

峨眉山A  20.20  47.51  0.36 0.51 0.63 0.70 56.11 39.61  32.06  28.86 增持 

首旅股份 24.68  57.11  0.69 0.87 1.02 1.13 35.77 28.37  24.20  21.84 买入 

资料来源：东方证券研究所预测 

 

五、风险因素 
国内经济出现二次探底，游客人数下降。 
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附图：相关上市公司近期资金流向 
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注： 超级资金(>50 万股或 100 万元)：体现了超大户或者机构当日的净买卖方向;  

散户资金(<1 万股或 5 万元)：体现了散户当日的净买卖方向； 

当日净量：红柱为净买入，绿柱为净卖出，数值为当日净量占流通盘的百分比； 

60 日累计：当日净量的 60 日累计值； 

10 日均值：60 日累计线的 10 日平滑。 

资料来源：益盟，东方证券研究所 
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分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本研

究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股票的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司存在

潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确定性，

缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股票给予投

资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利预测及目标

价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

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在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业的

研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研究

依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级信

息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 
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