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旅游步入旺季 节事主题活动开锣  
——餐饮旅游行业 4 月份月报—— 
 

内容摘要： 

 市场表现跟随大市。旅游板块 4 月份跌幅为 3.98%，与沪深 300 的

3.56%跌幅相比差 0.42%，可谓跟随大盘，与一季度弱于大盘相比，

有向好趋势，为二季度旅游板块有望强于大市奠定些许基础。 

 行业视角：旅游步入旺季，主题节事渐多。海南离岛免税实施、西

安世园会开园、中国旅游日制定等，进一步提高公民旅游意识，确

立“旅游是一种生活方式”的理念，促进社会各方对旅游业的关注，

为国家经济战略性调整和转变发展方式服务。 

 一季度营收增三成。2011 年一季度餐饮旅游公司共计实现营业收入

7289.74 百万元，同比增长 31.86%；实现归属公司股东的净利润共计

381.94 百万元，同比增长 16.63%；每股收益平均为 0.029 元，同比

增长 45%。 

 看好 5 月份旅游板块表现。原因有三：1、进入传统旅游旺季；2、
节事活动云集；3、估值有望回升。推荐组合：首旅股份(600258)、
宋城旅游(300144)、峨嵋山(000888)、丽江旅游(002033)、西藏旅游

(600749)和桂林旅游(000978)。 

EPS(单位 元) 
名称 

2010A 2011E 2012E 

丽江旅游 0.09 0.81 1.02 

宋城股份 1.26 1.38 1.97 

峨 嵋 山 0.47 0.61 0.76 

西藏旅游 0.13 0.26 0.38 

桂林旅游 0.21 0.36 0.48 

首旅股份 0.81 0.61 0.84 
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一、4 月份 市场表现跟随大盘 
旅游板块 4 月份跌幅为 3.98%，与沪深 300 的 3.56%跌幅相比差 0.42%，可谓跟随大盘，

与一季度弱于大盘相比，有个好的走势，符合我们二季度旅游板块有望强于大市的判断。 

而从分周表现来看，4 月份第一周表现弱于大盘，第二周跟随大盘，第三周是大大领先于

大盘，第三周旅游板块涨幅 7.13%，而同期的沪深 300 仅涨幅 2.38%，上证 A 股涨幅 2.81%。

但到了第四周，上证综指与沪深 300 表现则强于旅游板块。 

表 1：4 月份旅游餐饮板块市场表现与估值 

板块名称 
成份区间涨跌幅

(算术平均) % 

区间换手率 

(算术平均) % 

换手率 

(整体法) % 

市盈率(TTM,整体

法) 剔除负值 

市净率(整体法) 

上年年报剔除负值 

BETA 值算术平均

(最近 24 个月) 

SW 餐饮旅游 -3.98 49.39 1.58 51.8 4.33 0.7 

SW 餐饮Ⅱ -5.73 42.01 1.46 54.43 4.58 0.81 

SW 景点 -2.24 49.34 1.5 57.12 4.52 0.62 

SW 酒店Ⅱ -1.69 37.02 1.59 39.14 3.3 0.75 

SW 旅游综合Ⅱ -6.05 59.8 1.64 56.52 4.82 0.71 

上证 A 股 -2.95 44.93 0.54 15.03 2.46 0.9 

沪深 300 -3.56 28.18 0.37 14.08 2.39 1.07 

资料来源：Wind 西南证券研发中心 

表 2：旅游板块与上证 A 股及沪深 300 周涨幅 

日期 餐饮旅游(申万) 上证综合指数 沪深 300 

2011-4-8 2.90% 3.48% 4.04% 

2011-4-15 4.41% 4.18% 4.21% 

2011-4-22 7.13% 2.81% 2.38% 

2011-4-29 -2.54% -0.57% -0.95% 

资料来源：Wind 西南证券研发中心 

就具体公司来看，整个板块中 7 只个股红盘。占全部板块(29 支股)的 24.14%，近四分之

一。跌幅在 10%以上有四支，即 ST 张家界、世纪游轮、大连圣亚、湘鄂情，占比 13.79%。  

期间涨幅第一、第二皆由 ST 公司独享，即 ST 东海 A、ST 百花，尤其是 ST 东海 A，期

间以涨幅 12.143%绝对领先于旅游板块，涨幅高高在上。位于第二、第三、第四的 ST 百花、

峨嵋山 A 和新都酒店涨幅分别是在 3.929%、3.749%和 3.369%。涨幅第五则又被 ST 公司占据，

ST 零七则涨幅 1.6667%排名第五。这从某种程度上说明，市场总是对资产注入题材充满热情。 
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表 3：4 月份旅游板块个股市场表现 

证券代码 证券简称 月收盘价 4.30 
区间涨跌幅 

(4 月) % 

区间换手率 

(4 月)% 

市盈率

(PE,TTM4.30) 

市净率 

(PB,最新) 

总市值 

(4.30)亿元 

000613.SZ ST 东海 A 6.28 12.143 57.6079 6295.738 26.6032 22.8655 

600721.SH ST 百花 15.87 3.9293 42.4449 88.6532 5.0673 42.6668 

000888.SZ 峨眉山 A 19.65 3.7487 29.4205 41.545 5.7777 46.2144 

000033.SZ 新都酒店 6.75 3.3691 73.1999 499.7014 8.2102 22.2346 

000007.SZ ST 零七 9.15 1.6667 31.699 78.9151 -39.6137 16.9243 

601888.SH 中国国旅 27.35 1.2213 81.03 57.7367 5.7252 240.68 

600754.SH 锦江股份 19.94 0.1507 13.9882 30.0158 2.6973 120.2862 

000524.SZ 东方宾馆 11.79 -0.422 51.8689 267.4326 5.2758 31.7945 

300144.SZ 宋城股份 45.15 -0.463 58.6971 41.4289 2.9671 75.852 

600209.SH *ST 罗顿 6.82 -0.872 85.4065 110.2686 4.5368 29.9406 

600054.SH 黄山旅游 18.6 -0.959 56.5445 37.055 6.157 87.6711 

600358.SH 国旅联合 5.84 -1.351 43.835 169.7561 4.4363 25.2288 

002186.SZ 全 聚 德 29.64 -2.114 7.3519 39.9743 5.3883 41.9584 

000802.SZ 北京旅游 13.35 -3.957 79.1494 492.5933 3.1568 25.0299 

600138.SH 中 青 旅 14.71 -3.982 39.5028 23.6877 2.5749 61.098 

000978.SZ 桂林旅游 11.94 -4.096 53.5787 72.066 3.0936 42.9959 

002033.SZ 丽江旅游 22.95 -4.692 40.2295 307.1231 5.718 34.705 

600555.SH 九 龙 山 5.45 -6.997 31.3805 399.4119 4.1548 71.0408 

601007.SH 金陵饭店 9.81 -7.278 31.4643 25.763 2.6244 29.43 

000428.SZ 华天酒店 6.9 -7.631 19.8726 36.0068 3.5465 49.6059 

000610.SZ 西安旅游 12.78 -8.649 117.021 71.0885 5.9788 25.1444 

002159.SZ 三特索道 15.66 -8.954 25.0961 77.499 4.6013 18.792 

600258.SH 首旅股份 20.97 -8.984 22.4645 31.564 4.5827 48.5246 

600749.SH 西藏旅游 15.17 -9.756 72.7247 168.3966 4.6535 28.6922 

000721.SZ 西安饮食 11.05 -9.943 86.3608 38.9383 4.9331 22.0478 

000430.SZ ST 张家界 9.13 -10.4 75.3281 247.1518 4.8165 29.2922 

002558.SZ 世纪游轮 29.94 -12.2 79.5398 46.7691 3.338 17.8143 

600593.SH 大连圣亚 15.82 -13.22 23.2916 246.2953 5.5764 14.5544 

002306.SZ 湘 鄂 情 19.68 -14.81 31.8771 67.2006 3.2999 39.36 

资料来源：Wind 西南证券研发中心 

涨跌前几名点评 

ST 东海 A：受益海南国际旅游岛建设 

公司属下的南中国大酒店毗邻大东海，是海南省首批四星级酒店之一。同时公司为三亚滨

海渡假村、滨海大酒店提供酒店管理，并经营海上俱乐部及授托经营管理海南港澳国际旅行社，

该社为国家一级旅行社。就基本面而言，既是 ST，就没有太多的好说。公司 2010 年每股收益

0.0019 元，今年一季度每股收益 0.0020 元。 
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海南国际旅游岛 2009 年 12 月 31 日获批以来，受到投资者极大关注。今年各项具体措施

安排逐步推进。尤其是 4 月 15 日至 16 日，胡锦涛视察海南，并提出要求提狠抓落实国际旅

游岛战略，将海南打造成世界一流的海岛休闲度假旅游胜地。这无疑为火热的海南再添一把火。

4 月 20 日、21 日、22 日 ST 东海 A 连续三涨停。 

ST 百花：资产重组预期 

公司是新疆生产建设兵团第一家上市公司。目前，公司主营业务为餐饮业和服务业，由于

主业分散且规模较小，公司寻求产业结构调整，拟通过资产重组摆脱经营的困境。公司 10 年

EPS0.25 元，11 年 Q1 EPS0.03 元， 

2008 年 1 月，ST 百花完成资产重组后，2009 年 4 月公告重组方案称，该公司将以定向发

行方式，以发行价格为 5.62 元/股，共发行 13027.16 万股。发行股份用于购买鸿基焦化 100%
股权，农六师国有资产经营有限责任公司、兵团投资公司、兵团研究院、兵团建工集团分别持

有新疆大黄山鸿基焦化有限责任公司(下称鸿基焦化)63%、27%、7.5%、2.5%的股权。 

该重组预案于去年 3 月获得证监会通过。但至今尚未有完成的公告。今年 1 月初，公告称

拟出资 6300 万元受让新疆生产建设兵团农六师 101 团煤矿资产，并享有该煤矿 90%的权益。 

峨嵋山 A：存资产注入预期 受惠成渝经济区建设 

公司主要从事峨眉山游山门票服务、上山索道和酒店经营以及相应的旅游商务营业活动。

受惠成渝经济区建设。 

峨嵋山优美的自然景观及较高的宗教地位，使得其游客具有重游率。公司景区目前门票价

格为旺季 120 元/人；淡季 100 元/人，此价格于 2003 年 9 月开始实行，根据社会经济发展涨

价已具备条件，根据发改委对景区门票涨价幅度的限制，峨眉山景区门票的最大涨幅为 25%，

即旺季门票的最大提价空间为 30 元，景区门票提价预期强烈。但提价自主权不在公司，时间

不好确定。 

关注后续的资产整合、产业链延伸及管理层激励。集团下的游览车、温泉饭店和灵秀温泉

业务契合性高，盈利较好，不排除未来考虑注入，公司也有望向文化、旅游地产等领域延伸。

此外，董事会对今年经营班子的奖励激励议案进行了审议，未来几年业绩释放的动力更加充足。

而且该公司估值在行业中也处于偏低水平，具安全边际效应。 

涨幅后三名分别是湘鄂情、大连圣亚、世纪游轮占据。第四名则是另一明星 ST 股---ST
张家界。 

湘鄂情：业绩增长低于市场预期 

2010 年公司收入、利润“一升一降”，实现营业收入 9.2 亿元，同比增长 25.12%；实现归

属于母公司所有者的净利润 5,802 万元，同比下降 24.38%。2010 年公司对北京区域和外区域

老门店进行局部或全部停业改造，致使老店经营业绩下滑超过 20%。2011 年有望恢复增长。 

2011 年一季度，公司实现营业收入 3.28 亿元，同比增长 35.2%；完成归属于上市公司股

东的净利润 3108 万元，同比仅增长 1.8%。 
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大连圣亚：收入增长放缓 

年报显示 2010 年公司实现营业收入 12,622.40 万元，比上年同期的 11,642.53 万元增加

979.87 万元，增长幅度为 8.42%；实现净利润 522.75 万元，比上年同期增加了 142.75 万元，

增长幅度为 37.57%；归属于上市公司股东的净利润为 522.75 万元，比上年同期增长 37.56%，

实现基本每股收益为 0.0568 元/股。 

作为今年 3 月 2 日上市的次新股，世纪游轮表现正常。其业绩增长还是不错。2010 年，

公司实现营业总收入 25,327.53 万元，比上年增长 38.93%；营业总成本 18,352.23 万元，比上

年增长 37.25%；实现净利润 3,758.42 万元，比上年增长 62.73%；每股收益为 0.84 元，比上

年增长 61.53%。 

ST 张家界：消化前期涨幅 

该股作为资产注入股，去年末机构持股中出现了王亚伟的身影而成为明星股，长势良好。

而从一季度看，华夏基金对其钟爱有加，从一季报看，华夏大盘精选证券投资基金持有 6,00
万股，占总股本 2.73%；华夏红利混合型开放式证券投资基金持有 4,87.7442 万股，占比 2.22%；

华夏复兴股票型证券投资基金持有 4,05 万股，占比 1.84%；华夏策略精选灵活配置混合型证

券投资基金持有 2,50.82 万股，占比 1.14%。 

二、行业视角 旅游步入旺季 主题节事多 

2.1 海南“离岛免税”政策正式实施 

4 月 20 日，海南“离岛免税”政策正式实施，三亚免税店开门迎客，爆满。按照计划，海

南将在三亚和海口建两个免税店，但 4.月 20 日，海口免税店并没有如期开业。 

点评：“离岛免税”政策于今起(20 日)实行，自此国内游客就可与境外游客一样，在三亚

免税店内享受免税价格，可实现 15%-35%的优惠额度。目前确定的免税限购额度为 5000 元，

每人每年可享受两次免税。 

但我们认为，海南离岛退税政策的推行，短期会形成海南旅游的一大热点，但不会改变人

们去海南以旅游休闲为主的传统意识。毕竟免税额度只有 5000 元，香港购物天堂的地位短

期内无法取代。对于上市公司而言，最为受益的是中国国旅、ST 东海 A。 

2.2“中国旅游日”确立 

4 月 12 日上午，国家旅游局召开“中国旅游日”新闻发布会，确定自 2011 年起，每年 5 月

19 日为“中国旅游日”。 

点评：历史上，5 月 19 日是《徐霞客游记》的开篇日，将此确定为“中国旅游日”，可以

说是在文化上对旅游的一种传承。改革开放以来，随着人民生活水平不断提升，中国已进入大

众化旅游时代。国务院也已在十二五规划中，将旅游业规划为战略性支柱产业。设立“中国旅

游日”最有利于提高公民的旅游意识，确立“旅游是一种生活方式”的理念，促进社会各方对

旅游业的关注，为国家经济战略性调整和转变发展方式服务。 
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2.3 中国成为第三大入境旅游接待国 

亚太旅游协会(PATA)最新发布的《2011 年度旅游监测报告(年初版)》显示，“十一

五”期间，我国国内旅游人数年均增长 12％；入境过夜旅游人数年均增长 3.5％；出境旅

游人数年均增长 19％，我国目前已跃居全球第三大入境旅游接待国和第四大出境旅游消

费国。 

点评：从 1979 年邓小平提出把旅游当作一个经济性的产业看，到 2009 年底国家确定把

旅游作为国民经济的战略性支柱产业来扶持，这中间跨越了 30年。30年间，中国经济发展世

界瞩目，已成世界第二大经济体，人们的消费也跨上了一个新台阶。旅游已经不再是人们的奢

侈生活方式，旅游业的发展也进入黄金发展期。 

2.4 西安世界园艺博览会正式开园 

4 月 28 日，2011 西安世界园艺博览会正式开园迎宾，将持续到 10 月 22 日，会期 178 天。

共设置室外展园 109 个，预计参观游客 1200 万人次。 

点评：2011 西安世园会以“天人长安·创意自然--城市与自然和谐共生”为主题，为体现

绿色、低碳、环保的办会理念，西安世园会没有举办开幕大型庆典，代之以简约时尚的开园仪

式。 

2011 西安世园会主会址广运潭，位于史称“灞上”的浐灞之滨，是我国古代主要港口之

一。盛唐天宝年间，唐玄宗曾在此举办了大规模水运博览和商品交易会，展示了唐代商贸的发

达和水运的畅通，创世界博览会之发端。对西安旅游、西安饮食、ST 长信等位于西安的旅游

公司利好。 

三、公司看点 一季报营业收入增三成 
统计分析发现，2011 年一季度餐饮旅游公司共计实现营业收入 7289.74 百万元，同比增长

31.86%；实现归属公司股东的净利润共计 381.94 百万元，同比增长 16.63%；每股收益平均为

0.029 元，同比增长 45%。 

表 4：餐饮旅游板块公司主要经营情况 

证券简称 

营业收入

11Q1 

百万元 

营业收入

10Q1 

百万元 

营业收入

(同比增长) 

% 

净利润

11Q1 

百万元 

净利润 

10Q1 

百万元 

净利润 

(同比增长) 

% 

EPS 

11Q1

元 

EPS 

10Q1

无 

EPS 

同比增长率

% 

西安饮食 142.204 128.766 10.436 25.599 3.3743 658.67 0.128 0.02 659.2 

全 聚 德 383.502 305.207 25.653 30.357 25.679 18.216 0.214 0.18 18.19 

湘 鄂 情 327.601 242.341 35.182 31.083 30.534 1.7971 0.16 0.15 6.667 

ST 百花 186.347 4.9148 5.6355 8.0189 0.9299 762.34 0.03 0.01 200 

宋城股份 55.9 46.5327 20.131 26.582 6.8299 289.2 0.16 0.05  

大连圣亚 15.7208 13.4128 17.207 -9.444 -10.13 6.7337 -0.1 -0.1 9.091 

ST 张家界 7.7195 10.2105 -24.4 -12.91 -4.634 -178.6 -0.06 -0 -200 

ST 东海 A 12.9294 13.9629 -7.402 0.7236 1.0414 -30.51 0.002 0 -31 
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证券简称 

营业收入

11Q1 

百万元 

营业收入

10Q1 

百万元 

营业收入

(同比增长) 

% 

净利润

11Q1 

百万元 

净利润 

10Q1 

百万元 

净利润 

(同比增长) 

% 

EPS 

11Q1

元 

EPS 

10Q1

无 

EPS 

同比增长率

% 

峨眉山 A 155.724 136.601 13.999 9.2618 8.3122 11.423 0.039 0.04 11.61 

桂林旅游 75.5612 74.3123 1.6806 -16.51 -5.733 -188 -0.05 -0 -119 

丽江旅游 53.3138 47.2066 12.937 7.8933 6.6801 18.161 0.07 0.07 0 

黄山旅游 175.176 130.545 34.189 -1.135 -6.739 83.158 -0 -0 76 

ST 零七 33.0668 29.602 11.705 -0.05 -9.64 99.485 -0 -0.1 99.42 

新都酒店 18.9316 15.5816 21.5 -3.378 -3.658 7.6453 -0.01 -0 7.207 

华天酒店 415.767 287.056 44.838 19.652 17.902 9.7761 0.027 0.03 -15.6 

东方宾馆 71.6717 59.9112 19.63 4.419 -0.696 734.65 0.016 -0 715.4 

锦江股份 446.43 213.909 -13.11 76.178 56.05 17.891 0.126 0.09 35.95 

金陵饭店 178.193 134.255 32.727 13.327 11.561 15.272 0.044 0.04 12.82 

西安旅游 119.879 53.622 58.691 6.2152 -2.2 372.75 0.032 -0 382.1 

北京旅游 44.6868 39.6136 12.807 1.1971 0.6831 75.254 0.009 0.01 74 

三特索道 42.3331 38.2425 10.696 -16.78 -11.27 -48.87 -0.14 -0.1 -55.6 

世纪游轮 37.0344 20.081 84.425 -5.423 -5.928 8.5284 -0.11 -0.1  

中 青 旅 1301.72 1108.33 17.448 33.917 41.45 -18.17 0.08 0.1 -19.8 

*ST 罗顿 44.9301 15.6744 186.65 1.6363 -5.478 129.87 0.004 -0 133.3 

首旅股份 604.747 572.507 5.6314 28.073 61.463 -54.33 0.121 0.27 -54.3 

国旅联合 51.4443 59.2985 -13.25 -4.889 2.3925 -304.3 -0.01 0.01 -283 

九 龙 山 20.3794 1.7197 1085.1 26.708 20.242 31.946 0.02 0.02 0 

西藏旅游 36.5664 3.905 836.4 -15.08 -10.89 -38.55 -0.09 -0.1 -38.5 

中国国旅 2230.27 1718.85 29.754 116.71 109.36 6.7177 0.133 0.12 6.677 

资料来源：Wind 西南证券研发中心 

四、数据旅游 入境人数同比增长 1.86% 
表 5：2011 年 1-3 月入境旅游外国人人数（按目的分） 

目  的 
国  别 

合  计 

(万人次) 会议/商务 观光休闲 探亲访友 服务员工 其他 

总    计 585.77 141.35 246.04 2.83 60.37 135.17 

亚洲小计 358.68 80.36 138.44 2.45 41.50 95.93 

日    本 81.59 21.89 19.84 1.22 2.57 36.07 

韩    国 95.28 33.44 40.75 0.21 7.44 13.44 

朝    鲜 2.86 0.60 0.07 0.00 1.46 0.73 

蒙    古 18.39 1.96 0.98 0.02 1.75 13.68 

菲 律 宾 20.93 0.70 5.29 0.02 12.32 2.60 

泰    国 14.93 0.74 11.27 0.01 1.58 1.34 

新 加 坡 21.61 4.19 7.80 0.87 1.06 7.68 

印    尼 11.52 0.50 8.33 0.01 1.86 0.82 
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目  的 
国  别 

合  计 

(万人次) 会议/商务 观光休闲 探亲访友 服务员工 其他 

马来西亚 26.86 3.38 19.50 0.03 1.71 2.22 

巴基斯坦 1.84 0.63 0.64 0.00 0.16 0.40 

印    度 12.58 4.72 2.90 0.02 2.48 2.45 

尼 泊 尔 0.66 0.03 0.40 0.00 0.01 0.22 

斯里兰卡 0.73 0.23 0.05 0.00 0.37 0.07 

哈 萨 克 8.45 0.42 5.66 0.00 1.54 0.83 

吉尔吉斯 0.93 0.13 0.51 0.00 0.21 0.07 

其    他 39.53 6.79 14.44 0.04 4.96 13.30 

美洲小计 72.38 16.36 36.95 0.17 3.65 15.25 

美    国 46.86 12.96 22.16 0.10 2.57 9.07 

加 拿 大 18.53 1.95 10.67 0.05 0.66 5.20 

墨 西 哥 1.12 0.26 0.60 0.00 0.08 0.17 

其    他 5.88 1.19 3.52 0.01 0.35 0.81 

欧洲小计 126.59 37.75 55.25 0.14 13.54 19.91 

英    国 13.56 4.64 5.59 0.02 0.79 2.52 

德    国 14.37 6.14 3.97 0.03 0.94 3.29 

法    国 10.97 2.87 4.24 0.03 0.67 3.16 

意 大 利 5.07 1.94 1.94 0.01 0.22 0.96 

俄 罗 斯 51.09 14.11 27.20 0.01 6.22 3.55 

瑞    士 1.54 0.57 0.58 0.00 0.11 0.28 

瑞    典 4.53 0.95 1.64 0.01 0.10 1.84 

荷    兰 4.04 0.74 2.20 0.01 0.41 0.68 

挪    威 1.18 0.36 0.46 0.00 0.03 0.33 

奥 地 利 1.55 0.57 0.58 0.00 0.13 0.27 

比 利 时 1.51 0.42 0.69 0.00 0.09 0.31 

西 班 牙 2.70 0.82 1.27 0.00 0.07 0.53 

葡 萄 牙 1.06 0.15 0.71 0.00 0.09 0.11 

其    他 13.44 3.47 4.17 0.01 3.69 2.10 

大洋洲小计 18.86 3.09 11.66 0.06 0.86 3.19 

澳大利亚 16.02 2.66 10.05 0.04 0.64 2.64 

新 西 兰 2.56 0.40 1.50 0.01 0.14 0.51 

其    他 0.27 0.03 0.11 0.00 0.09 0.04 

非洲小计 9.21 3.79 3.73 0.01 0.82 0.86 

其他国家 0.04 0.01 0.01 0.00 0.00 0.02 

资料来源：国家旅游局 西南证券研发中心 
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表 6：2011 年 3 月主要客源市场情况 

本  月 累  计 按累计入境旅游 

(人数排序) 
国家名称 

入境人数(万人次) 同比增长(%) 入境人数(万人次) 同比增长(%) 

1 韩    国 30.88 -7.67 95.28 2.11 

2 日    本 29.67 -17.59 81.59 -8.28 

3 俄 罗 斯 21.34 11.25 51.09 14.70 

4 美    国 18.24 3.92 46.86 8.86 

5 马来西亚 12.11 0.27 26.86 2.34 

6 新 加 坡 9.05 -1.31 21.61 2.91 

7 越    南 8.60 6.94 21.39 14.29 

8 菲 律 宾 7.51 4.11 20.93 9.70 

9 加 拿 大 7.20 23.21 18.53 23.83 

10 蒙    古 7.40 41.54 18.39 33.24 

11 澳大利亚 5.93 2.03 16.02 7.67 

12 泰    国 6.64 -3.76 14.93 1.68 

13 德    国 5.21 -12.54 14.37 3.60 

14 英    国 5.32 -4.04 13.56 2.03 

15 印    度 5.19 9.88 12.58 15.44 

16 印    尼 4.47 1.02 11.52 6.50 

17 法    国 3.93 -2.45 10.97 2.78 

18 缅    甸 1.40 -83.63 3.72 -83.47 

资料来源：国家旅游局 西南证券研发中心 

点评：从表中可以看出，1-3 月份入境旅客共计 585.77 万人次，同比增长 1.86%；其中会

议商务 141.35 万人次，占总人数的 24.13%；观光旅游 246.04 万人次，占比 42%；服务员工

60.37 万人次，占比 10.31%。可以说，入境游平稳。 

预计今年上半年，入境旅游人数约 6600 万人次，增长 1%，入境过夜旅游人数约 2750 万

人次，增长 1.2%，旅游外汇收入约 225 亿美元，增长 1.5%；出境旅游人数约 3000 万人次，

增长 11.5%。 

“以国内旅游为重点，积极发展入境旅游，有序发展出境旅游”，是中国旅游业的科学发

展战略。中国旅游研究院发布的有关数据显示，一季度旅游市场国内市场持续较快增长，预计

一季度国内旅游人数为 7.6 亿人次，增长 15.2%，国内旅游收入 5262.27 亿元，增长 23.3%。 

五、投资组合与估值 
看好 5 月份旅游板块表现。原因有三：1、进入传统旅游旺季；2、节事活动云集；3、估

值有望回升。推荐组合：首旅股份、宋城旅游、峨嵋山和丽江旅游。 
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表 7：重点公司业绩预测与估值 

EPS(元) PE 
公司名称 

收盘价

(4.30) 10A 11(E) 12（E） 10A 11(E) 12(E)
推荐理由 

丽江旅游 22.95 0.09 0.81 1.02 255X 28.33X 22.5X 业绩释放、收购印象丽江 

宋城股份 45.15 1.26 1.38 1.97 35.83X 32.72X 22.92X 旅游混搭文化的经营模式可异地复制 

峨 嵋 山 19.65 0.47 0.61 0.76 41.81X 32.21X 25.86X 门票提价预期、资产注入预期 

西藏旅游 15.17 0.13 0.26 0.38 116.69X 58.35X 39.92X 定增阿里圣湖获证监会核准 60 周年大庆  

桂林旅游 11.94 0.21 0.36 0.48 56.86X 33.12X 24.88X 桂林旅游综合试验区 

首旅股份 20.97 0.81 0.61 0.84 25.89X 34.38X 24.96X 南山分成解决 资产注入步伐加快 

资料来源：西南证券研发中心 
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西南证券投资评级说明 

西南证券公司评级体系：买入、增持、中性、回避 

买入：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在 20%以上 

增持：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对沪深 300 指数涨幅在-10%以下 

西南证券行业评级体系：强于大市、跟随大市、弱于大市 

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数-5%以下 
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