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《8月份餐饮旅游行业月报》

行业和公司信息概览：行业和公司信息概览：行业和公司信息概览：行业和公司信息概览：

•“皖粤经贸合作发展会议”522亿支持安徽旅游

•发改委发布《关于暂停新开工建设主题公园项目通知》

•九月日本将放宽中国个人旅游签证条件

•泛北部湾旅游合作峰会在南宁召开

•上海旅游节期间主要旅游景点门票将打折

•社科院旅游中心发布"旅游者消费价格指数"

•北京每年投入 10亿元，重点开发 12个引擎性项目

旅游行业数据跟踪与预测：旅游行业数据跟踪与预测：旅游行业数据跟踪与预测：旅游行业数据跟踪与预测：

2011年暑期全国大部分地区国内游异常火爆，虽然游客平均花费较低，但接

待游客量及实现旅游收入均大幅上升，预计三季度将保持增长态势。总的来

说，预计三季度重点省市将迎来游客出行的另一高峰，但游客平均花费较少

或掣肘秋季旅游业收入。

行业走势及估值：行业走势及估值：行业走势及估值：行业走势及估值：

暑期全国国内游客激增，受此利好影响餐饮旅游行业逆势上涨 1.11%，跑赢

沪深 300 指数 5.23个百分点，位列申万 23个一级子行业第四。景点行业累

计上升 3.27%排名第五，旅游综合行业累计上升 3.26%排名第六。酒店行业

累计下降 2.06%排名 41 位，餐饮行业累计下降 4.34%，排名第 60 位。从估

值来看，8月末餐饮旅游一级行业估值 53.2倍位列第四，餐饮旅游行业溢价

率约为 205%。

重点股票池回顾及策略分析：重点股票池回顾及策略分析：重点股票池回顾及策略分析：重点股票池回顾及策略分析：

8月份峨眉山 A累计上涨 8%，中青旅累计上涨 9.18%，中国国旅累计上涨

9.48%，核心股票池中股票均跑赢行业及沪深 300指数。与七月末下旬受中

报业绩支撑，整体市场下跌餐饮旅游行业走强相类似；受餐饮旅游行业三季

度报增长的预期支撑，餐饮旅游行业或将继续走强。综合上述因素，我们维

持核心股票池不变，并给予餐饮旅游行业中性评级，建议机构投资者近期保

持适度仓位，不但可以获得反弹收益，而且可以防御市场下跌风险。

九月餐饮旅游九月餐饮旅游九月餐饮旅游九月餐饮旅游 进可攻退可守进可攻退可守进可攻退可守进可攻退可守

――――――――餐饮旅游行业餐饮旅游行业餐饮旅游行业餐饮旅游行业 9999月份月报月份月报月份月报月份月报

分析师：分析师：分析师：分析师：陈慧 SACSACSACSAC NONONONO：：：：S1150511010010S1150511010010S1150511010010S1150511010010 2011年 9月 8日
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1.1.1.1. 行业和公司信息概览行业和公司信息概览行业和公司信息概览行业和公司信息概览

1.1.1.1.1.1.1.1.““““皖粤经贸合作发展会议皖粤经贸合作发展会议皖粤经贸合作发展会议皖粤经贸合作发展会议””””522522522522亿支持安徽旅游亿支持安徽旅游亿支持安徽旅游亿支持安徽旅游

2011 皖粤经贸合作发展会议在合肥圆满落下帷幕，两省共达成合作项目 864 个，

投资总额约 7623 亿元。与会期间，两省还签订了旅游业合作发展框架协议，并

签订 37 个旅游合作项目，涉及金额约 522 亿元。其中，17 个项目投资总额 166.4

亿元；协议类项目 6 个，投资总额 187.5 亿元；意向性协议 9 个，投资总额 157.8

亿元。其中潜山皖文化园、太湖狩猎场、岳西县明堂山风景区索道建设、磨刀坪

风景区建设项目在合作发展大会上签约，总投资额为 25.5 亿元，投资 15 亿元

的怀宁县五星级标准酒店综合项目、投资 4.6 亿元的司空山禅宗文化开发项目在

会后签约。

1.1.1.1.2222....发改委发布发改委发布发改委发布发改委发布《《《《关于暂停新开工建设主题公园项目通知关于暂停新开工建设主题公园项目通知关于暂停新开工建设主题公园项目通知关于暂停新开工建设主题公园项目通知》》》》

近期国家发改委发布《关于暂停新开工建设主题公园项目通知》规定，在国家关

于主题公园新措施出台前，各地方政府禁止批准新建主题公园。这里主要指该项

目占地面积 300 亩以上或规划总投资在 5 亿元以上的主题公园项目。对于已经

办

理审批手续但尚未动工的建设项目，也不得开工建设；而对于已建成、在建或有

明确意向建设的主题公园需要上报有关情况。现在经由发改委审批的主题公园只

有武汉长江乐园和上海迪士尼乐园两个项目。

因大型主题公园开发土地占用面积较大,建设中市政基础、公路交通等综合配套措

施完备，部分甚至涉及地方债务融资问题，《通知》进一步防止各地借开发主题公

园之名行房地产开发之实。但《通知》对于上市公司宋城股份和华侨城业绩影响

不大。

1111.3.3.3.3．九月日本放宽中国个人旅游签证条件．九月日本放宽中国个人旅游签证条件．九月日本放宽中国个人旅游签证条件．九月日本放宽中国个人旅游签证条件

9 月日本将进一步放宽中国个人旅游签证条件，把“具有一定程度职业地位和经

济能力”的审核标准降为“具有一定经济能力”，即申报条件将不再附带职业地位

和经济能力方面的要求，并将最长停留时间从目前的 15 天延长至 30 天。这使

得普通市民获取日本旅游签证将变得更加方便。国内各大旅行社抓住这个有利时
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机，推出了一系列日本游线路，特别是关西北海道等不受地震影响，核辐射检测

正常地区的旅游。随着暑期游客的增多，日本地区机票和酒店的大力度促销，赴

日旅游的游客人数也在逐步回升。2011 年截止到 7 月份，办理赴日个人游签证

的人数已经超过 35693 人，达到了 2010 年游客总量的 70%，说明日本旅游业

已经逐步走出地震的阴影。

1.4.1.4.1.4.1.4.泛北部湾旅游合作峰会在南宁召开泛北部湾旅游合作峰会在南宁召开泛北部湾旅游合作峰会在南宁召开泛北部湾旅游合作峰会在南宁召开

泛北部湾合作论坛首次将旅游作为一个独立的议题参与谈论，借此论坛发掘旅游

市场的潜力。泛北合作中的中国、越南、马来西亚、新加坡、印尼、菲律宾、文

莱等国家，已逐步成为相互间重要的旅游目的地和客源国。其中越南、新加坡、

泰国、马来西亚已位居中国居民出境旅游目的地的前十位。近几年，新加坡、马

来西亚、越南、菲律宾和文莱等接待中国游客的年增长率都在 15%以上。马来西

亚旅游部部长近日表示，近几年到马来西亚旅游的中国游客逐年增加，而且其消

费也高，人均消费额约 7700 令吉，2010 年已超过 110 万人次，在马来西亚平

均逗留 8.5 天，是该国旅游业的第五大客源国。泰国预计今年中国游客赴泰旅游

人数有望超过 140 万人次，可为泰国带来 380 亿泰铢的旅游收入。广西壮族自

治区旅游局局长陈建军说，“泛北”到广西的游客每年大幅增长，其中越南、马来

西亚，已成为广西排名第一、二位的国际游客客源国，“泛北”七国入境旅游人数

已超过广西全部入境旅游人数的 40%。为推动泛北部湾区域旅游合作，广西将在

以下六方面做出努力，一是加快发展旅游基础设施，二是沟通打造区域旅游品牌，

实行跨区域合作。三是积极推进旅游市场一体化，打造北部湾共同旅游市场。四

是加快旅游通道建设，促进通关便捷化。五是加快搭建旅游信息平台，利用信息

技术手段，统筹信息整合和发布。六是建立多层次区域旅游合作机制。

1.1.1.1.5555....上海旅游节期间主要旅游景点门票将打折上海旅游节期间主要旅游景点门票将打折上海旅游节期间主要旅游景点门票将打折上海旅游节期间主要旅游景点门票将打折

2011 年上海旅游节将于 9 月 10 日至 10 月 6 日举行，旅游期间上海主要景点

门票将推出优惠活动。具体来说，旅游节开幕式将在上海国际时尚中心举行，来

自美国、俄罗斯、澳大利亚等国将的花车讲进行大巡游；10 月 6 日旅游节将在

浦东世纪公园以烟花表演的形式谢幕。9 月 13 日至 20 日上海主要景点和浦江

游览公司门票将推出包括打折等一系列优惠。10 月 1 日至 7 日 21 家星级高级

酒店将推出房价餐饮优惠套餐。期间还将推出上海弄堂风情游、茶乡美食节等活

动。我们相信上海旅游节将进一步推动上海旅游经济，锦江国际等上海本地上市

公司或因此受益。
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1.1.1.1.6666....社科院旅游中心发布社科院旅游中心发布社科院旅游中心发布社科院旅游中心发布""""旅游者消费价格指数旅游者消费价格指数旅游者消费价格指数旅游者消费价格指数""""

社会科学院旅游研究中心发布了第一期“中国旅游者消费价格指数（TPI）”，该

指标是通过乐途旅游网搜集的国内 50 个典型旅游目的地城市的景点门票、旅游

住宿、旅游餐饮和旅游交通的月度消费数据计算而成。

报告显示，6 月份全国 TPI 环比下跌 17%，7 月环比上涨 12%。6、7 两月，

滨海旅游目的地、红色旅游目的地涨势明显。其中，韶山市 TPI 在 6 月上涨 7%

井冈山市 6 月上涨 7%，7 月再涨 4%，大连市 6 月上涨 6%，秦皇岛市 7 月大

涨 13%。指数还发布了一组城市单次过夜游标准旅游花费，6 月标准旅游花费最

低的十座城市为；韶山市约 450 元、库尔勒市约 512 元、北海市约 516 元、岳

阳市约 560 元、曲阜市约 585 元、合肥市约 587 元、郑州市约 610 元、大理

市约 613 元、南宁市约 628 元、海口市约 667 元。标准旅游花费最高的十座城

市为：深圳市约 1501 元、北京市约 1463 元、三亚市约 1402 元、大连市约 1368

元。

1.1.1.1.7777....北京每年投入北京每年投入北京每年投入北京每年投入 10101010亿元，重点开发亿元，重点开发亿元，重点开发亿元，重点开发 12121212个引擎性项目个引擎性项目个引擎性项目个引擎性项目

北京市承诺：从今年起，政府每年拿出 10 个亿资金用于促进旅游产业发展。北

京市将在东城、门头沟、密云、延庆、海淀五个区县试点旅游业转型。在旅游后

奥运时代，北京将大力挖掘北京皇城文化、老北京民俗文化等传统文化旅游资源，

开发具有北京地域特色的戏剧、文学、绘画、音乐以及传统民俗、传统商业、传

统娱乐等京味文化主题旅游项目，鼓励开辟以名人故居、会馆、胡同和传统街区

为核心的历史文化旅游街区，将北京胡同游和老北京深度体验与社区参与紧密结

合。北京市“十二五”时期，重点开发的１２个旅游引擎性项目分别为：京味民

俗文化体验区、奥运文化旅游综合体打造项目、大型主题公园建设项目、雁栖湖

国际会议度假旅游提升项目、房山长阳半岛休闲体验旅游区、密云古北水镇旅游

区建设项目、密云龙湾水乡国际旅游休闲度假区、西山高端文化休闲旅游提升项

目、小汤山健康旅游功能提升项目、中关村科教旅游区创建项目、门头沟中芬生

态谷休闲旅游发展项目、金海湖国家级旅游度假区建设项目。北京旅游肯定会受

惠于此政策。此外，中青旅旗下的密云古北水镇就是重点项目之一，古水北镇由

原先乌镇的管理团队经营，预计 2012 年建成并试运营。经过 3-5 年的培育期，

古北水镇或成为公司又一强劲增长亮点。
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2.2.2.2.旅游行业数据跟踪旅游行业数据跟踪旅游行业数据跟踪旅游行业数据跟踪

2011年暑期全国大部分地区国内游异常火爆，虽然平均游客花费较少，但接待游

客及实现旅游收入均大幅上升。下面将根据重点上市公司所在各省市 7月份旅游

数据，结合历史数据对今年三季度末及四季度重点地区旅游情况进行预测。

2.1.2.1.2.1.2.1.安徽省安徽省安徽省安徽省

2011年 7 月份重点景区接待游客 585.2 万人，比上年同比增长 61%；实现门票

收入 2.05 亿，同比增长 43.55%。1-7 月份，全省接待国内游客 10,840.23 万人

次，同比增长 25.92%；国内旅游收入 814.44 亿元，同比增长 33.58%。7月份

安徽黄山、九华山、天柱山等 68个重点监测旅游景区，接待游客 585.02 万人次，

同比增长 22.7%；门票收入 2.05 亿元，同比增长 25.71%。1-7 月份， 68 家重

点监测旅游景区接待游客 4,066.42 万人次，同比增长 17.96%；门票收入 11.42

亿元，同比增长 18.27%，环比增长 4.17个百分点。

从图 1 可以看到，安徽省历年旅游三次高峰分别是 4-5 月春季出游高峰，7-8 月

暑期出行小高峰，10 月黄金周及秋季出行高峰，11-3 月份安徽旅游回落较为明

显。2011年 4-5 月春季小高峰重点景区接待人数和门票收入均创今年新高，因安

徽暑期游客重点景区平均花费较多，7月安徽省重点景区门票收入增幅明显高于

接待人数增幅。安徽旅游 10 月份将迎来其第三个游客出行人数高峰，但游客平

均花费或掣肘秋季旅游收入。

图 1：安徽省重点景区国内游情况

资料来源：Wind 渤海证券研究所
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黄山旅游（600054）是安徽省唯一一家旅游上市公司， 2011 年上半年累计接待

入山游客 119.78 万人次，同比增长 10.55%，达到 2007 年以来的新高。黄山

旅游拥有核心景区门票收入分成权，暑期游客激增直接拉高公司收入，三季度财

务报表或将一步拉升企业股价。我们预计 10 月份秋季黄山将迎来又一波高峰，

但由于游客平均消费水平有限，对于公司近年业绩投资者还应谨慎对待。

2.2.2.2.2.2.2.2.浙江省浙江省浙江省浙江省

7月份接待国内旅游者 3100 万人次，同比增长 24%，实现旅游收入 320 亿元人

民币，同比增长 26.68%。1—7月份累计，全省接待国内旅游者 19700 万人次，

同比增长 18.67%，实现国内旅游收入 2060亿元人民币，同比增长 22.79%。

从图 2可以看到，浙江全年旅游表现更为平稳，下半年总体水平高于上半年， 10

月份黄金周及秋季增长尤为明显。2010年因为世博会在上海召开，沪周边地区旅

游景点增速较为迅速。2011年浙江旅游虽有所发展但环比增速并不明显。2011

年 10 月浙江省将迎来其旅游高峰，我们认为下半年浙江省国内游收入或创今年

新高，成为经济的又一增长点。

图 2：安徽省接待国内游客情况

资料来源：Wind 渤海证券研究所

中青旅（600138）拥有浙江省桐乡市乌镇旅游开发有限公司 51%的股权，乌镇

地处地处浙江省嘉兴市桐乡市北端，为二省（浙江，江苏）三市（嘉兴，湖州，

苏州）交界之处。2011年4-6月嘉兴市入境游收入分别同比增长18.58%，21.53%，

16.34%；但是 7 月同比减少 7.64%，从侧面反映在世博会基数影响下同比数据

http://baike.baidu.com/view/6310.htm
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并不乐观。从中青旅半年报可知，乌镇 2011 年上半年累计接待游客 237 万人次，

较 2010 年同期增长 8.36%，其中东栅 164 万人次，西栅 73 万人次。乌镇旅游

7-8 月接待游客有所下降，但是因为平均游客花费上升，旅游收入同比下降并不

明显。考虑到即将到来的黄金周出行小高峰，2011年乌镇旅游或同比略有上升。

2.3.2.3.2.3.2.3.北京市北京市北京市北京市

2011年 7 月北京旅游区接待 2866 万人，比去年同期上涨 48.73%；7 月北京旅

游区收入达到 69732万元，比去年同期上涨 27.12%，其中，实现门票收入 50298.5

万元，同比上涨 29.88%，实现商品销售收入 1750.3 万元，同比上涨 19.89万元

%。北京 1-7 月份景区累计接待 13792 万人，同比增长 41.6%，1-7 月份景区实

现收入 298244万元，同比增长 14.8%。

从图 3可以看到，北京市历年旅游三次小高峰分别是 5 月春季出游小高峰，7-8

月暑期最高峰，10 月黄金周及秋季出游次高峰，冬季接待人数及实现收入下降明

显。2011年 5月春季相比较去年上升较为明显，7月份接待国内游客和实现旅游

收入均达到近年新高。从历史数据分析可知，10 月份北京接待国内游客数量及实

现旅游收入多低于暑期水平；但按照上半年形势，北京十月黄金周秋季或创近年

新高。

图 3：北京市接待国内游客情况

资料来源：Wind 渤海证券研究所

估计 2011年全年增幅还是非常可观的。从图 4中可以看到，2011年北京市景区
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收入中门票收入占绝大部分，商品销售和其他收入对国内游收入拉动不明显。北

京旅游（000802）旗下分别包括潭柘寺、戒台寺、灵山和妙峰山景区分公司等企

业。上半年实现收入 9336.01 万元，同比增长 16.44%，对比北京景区平均 11.5%

的增长率，说明公司具有一定优势。从图 4中可以看到,7月份北京重点景区门票

收入占比达到了 72%。北京旅游拥有景区门票收益权，即将到来的秋季出行高峰，

公司业绩或有较大提升。

图 4：北京市旅游收入结构

资料来源：Wind 渤海证券研究所

2.4.2.4.2.4.2.4.西安市西安市西安市西安市

2011年 7 月西安共接待国内游客 865 万人，同比增长 34%；实现国内游收入

312.91万人，同比增长 32.49。2011年 4月 28日至 10月 22日世界园艺博览会

在西安生态区举行。进入暑期，在学生客流和旅游旺季的双重推动下，世园会入

园人数连续创下高值， 8月 31 日，世园会迎来其第 1000 万名游客。到目前为

止，西安世园会日平均接待游客 8万人次，人均参观时间超过 5小时。

从图 5可以看出，西安市历年旅游三次小高峰分别是 4-5月春季出游小高峰，7-8

月暑期出行高峰，10月黄金周及秋季出游高峰，冬季旅游收入和接待人数明显回

落。2011年 4 月 28日世界园艺博览开幕后除 6月小幅回落外，4-7 月接待人数

和实现收入一直维持在历史高位。我们预计 10 月底世园会闭幕前，西安市旅游

将维持高速增长，并且有可能创出单月新高。

http://travel.ifeng.com/


餐饮旅游行业月报

请务必阅读正文之后的免责条款部分请务必阅读正文之后的免责条款部分请务必阅读正文之后的免责条款部分请务必阅读正文之后的免责条款部分 11 of 17

图 5：西安市接待国内游客情况

资料来源：Wind 渤海证券研究所

西安上市的旅游业公司主要包括西安饮食（000721）和西安旅游（000610），2011

年世界园艺博览会为西安带来大量游客资源。西安饮食上半年大力发展餐饮主业

及食品加工业，主营业务收入稳步上升。此外 2011 年 1 月 27 日发布公告，宣

布以 1.68 亿元的价格出让亏损的西安老孙家饭庄营业楼，确认 2224.5 万元的

投资收益，营业利润同比上升 303.61%。西安旅游主营业务旅游服务业规模占比

较小，约占总收入的 37%，虽服业务毛利率高于房地产，但上半年先旅游盈利主

要依靠其西旅国际中心房地产确认的 2.3 亿元收入。总的来说，世界园艺博览会

在西安的召开提升了这两家上市公司业绩，但公司其他业务作用也不容小视。

2.5.2.5.2.5.2.5.昆明市昆明市昆明市昆明市

2011 年 7 月昆明市接待 370 万国内游客，同比增长 10.2%；实现国内游收入

307426万人，同比增长 26.93%。2011年 1-7 月份昆明市共接待 2122万国内游

客，同比增长 41%，1-7月份昆明共实现 1687984万元收入，同比增长 28.66%。

由于暑期全国多个城市出现高温天气并有大范围降雨，国内许多游客选择了气候

宜人的昆明从昆明市旅游局获悉，2011年 7至 8月份暑期昆明共接待游客 783.05

万人次，旅游总收入达到 55.25亿元。

从图 6可以看到，昆明市历年旅游三次小高峰分别是，7-8 月暑期出行高峰，10

月黄金周及秋季出游高峰，12月份冬季度假高峰；其中冬季游客平均花费推动旅

游收入大幅提升。2011年虽然游客数量没有明显上升但平均花费较高，所以国内

游收入明显高于前几年水平。下半年昆明市旅游行业还将迎来秋季和冬季旅游小

高潮，尤其昆明旅游冬季人均支出较高，我们预计 2011年后半年旅游业绩将会
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令人侧目。

图 6：昆明市接待国内游客情况

资料来源：Wind 渤海证券研究所

上半年云南旅游（002059）实现营业收入 1057675 万元，比上年同期增长 6.63%；

实现营业利润 1386 万元，比上年同期增长 64.28%，实现利润总额 1380 万元

比上年同期增长 60.19%。具体来说， 2011 年上半年世博园门票收入回升，旅

游团队购物、休闲餐饮、娱乐产品在市场化后开始盈利，综合业态已经开始显现，

但是我们也注意到，主营业务收入中世博园运营收入只占其主营业务收入的

28.78%，其房地产销售收入占其主营业务收入的 48.79%。所以即便下半年世博

园营运收入大增，整体公司要想扭亏为盈，其房地产项目作用也不可小视。
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3.3.3.3.行业走势及估值行业走势及估值行业走势及估值行业走势及估值

8月份 A股市场在内受我国通货膨胀居高不下，在外受欧美债务危机影响双重压

力下，走出一波下探寻找估值底部支撑过程，沪深 300指数累计下跌 4.12%。暑

期全国国内游客激增，受此影响餐饮旅游行业逆势上涨 1.11%，跑赢沪深 300指

数 5.23%，位列申万 23 个一级子行业第四。

图 7：8月申万一级行业走势排名

资料来源：Wind 渤海证券研究所

受暑期国内游利好影响，景点行业累计上升 3.27%排名第五，旅游综合行业累计

上升 3.26%排名第六。酒店和餐饮行业表现平平，81个申万二级子行业中酒店行

业累计下降 2.06%排名 41位，餐饮行业累计下降 4.34%，排名第 60位。

图 8：8月申万二级行业走势排名

资料来源：Wind 渤海证券研究所
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从估值来看，8月末餐饮旅游一级行业估值 53.2倍排第四位，相比较月初 51.76

倍有所上升。月末全部 A股静态整体市盈率约为 17.43倍，餐饮旅游行业溢价率

约为 205%。从图 9可以看到，除极端数值餐饮旅游行业市盈率在 45-70 倍之间，

现在的估值处于中等水平。

图 9：餐饮旅游行业及市场估值比较

资料来源：Wind 渤海证券研究所

4.4.4.4.重点股票池回顾及策略分析重点股票池回顾及策略分析重点股票池回顾及策略分析重点股票池回顾及策略分析

8月份峨眉山 A（000888）累计上涨 8%，中青旅（600138）累计上涨 9.18%，

中国国旅(601888)累计上涨 9.48%；同期申万餐饮旅游行业仅上涨 1.11%，沪深

300 指数累计下跌 4.12%，核心股票池中股票均跑赢行业及沪深 300指数，我们

维持 9月核心股票池不变。峨眉山 A作为业绩优秀的国内一线旅游景点上市公司，

市场对于峨眉山的提价预期渐浓的背景下，即使峨眉山 A随市场下跌，但随后便

在短期内大幅反弹，投资者应该避免高位参与。中青旅上半年业绩惨淡，但旗下

乌镇旅游和未来建成的古北水镇成为投资者的愿景之一，今年其房地产子公司部

分项目开始逐步完工，今年下半年确认收入成为下半年业绩主要看点。9月份如

果中青旅超调个人还是建议投资者适度参与。中国国旅旗下海南免税店业务业绩

之好超乎市场预计，如果作为长期投资国旅是一个不错的投资目标，但短期投资

者适当注意回调风险。
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图 10：核心股票池股票走势

资料来源：Wind 渤海证券研究所

从宏观上来讲，9月和 10 月下旬是意大利和西班牙债务集中到期时间点，投机者

要积极防止黑天鹅事件的发生。9月国内 CPI或有所回落，国内经济增长放缓，

政府进一步紧缩货币的概率渐小；但我们对于政府放宽信贷增加流动性的传闻保

持谨慎态度。在上述市场阴霾尚未消散前，市场风格快速转向的概率较小，我们

认为保持防御类股票仓位还是十分必要的。从行业上来讲，与七月末下旬受中报

业绩支撑，整体市场下跌餐饮旅游行业走强相类似，受餐饮旅游行业三季度报增

长的预期支撑，餐饮旅游行业不会让市场失望。尤其是秋冬季到来，投资者更应

注意餐饮业个股机会。综合这些因素，给予餐饮旅游行业中性评级，建议机构投

资者近期保持适度仓位，不但可以获得反弹收益，而且可以防御市场下跌风险。

表 1：餐饮旅游行业核心股票池

证券代码 股票简称
股票价格

（2011/08/31）

EPS PE
评级

2010 2011 2012 2010 2011 2012
000888 峨眉山 A 19.84 0.46 0.57 0.71 42.31 34.58 27.63 推荐

600138 中青旅 16.18 0.63 0.75 0.91 25.31 21.37 17.61 推荐

601888 中国国旅 19.10 0.63 0.75 0.91 29.89 25.23 20.85 推荐

资料来源：Wind 渤海证券研究所
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投资评级说明投资评级说明投资评级说明投资评级说明

项目名称 投资评级 评级说明

公司评级标准

强烈推荐 未来 6个月内绝对收益>50%
推荐 未来 6个月内绝对收益>30%
持有 未来 6个月内绝对收益>10%
回避 未来 6个月内绝对收益<10%

行业评级标准

看好 未来 12个月内相对于沪深 300指数涨幅超过 10%
中性 未来 12个月内相对于沪深 300指数涨幅介于-10%-10%之间

看淡 未来 12个月内相对于沪深 300指数跌幅超过 10%
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买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保。我公司及其关联机构可

能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司的
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