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访谈嘉宾

陈志文999

访谈简介

8月以来，酒店及餐饮、景点及旅游板块走出震荡上行的行情。根据携程发布

的《2022年国庆预测报告》数据显示，近一周预订国庆出游的订单量，环比上

周增长64%；从中秋节开始，国庆旅游进入稳序增长阶段，日均订单增长速度

超过30%。以当前产品预订趋势来看，提前半月国庆旅游预订还是以长线游为

主，周边本地预订也进入升温阶段。数据显示，国庆长途游产品占比近60%，

周边本地产品占比40%。

中航证券认为，在即将到的国庆长假，以有效精准的疫情防控为前提，叠加消费

刺激政策利好不断出台，线下消费和出行需求有望加速释放。结合当前防疫形

势，短途游、微度假将成为近期旅游首选，本地景区、主题玩法、乡村民宿、露

营、夜游多创新型休闲旅游形式有望继续受热捧，细分行业龙头公司直接分享行

业复苏带来的业绩提振。

虽然国内仍有零星疫情，但整体出行需求在持续恢复。有行业人士指出，今年国

庆长假期间，居民的出行及旅游度假消费势头有望进一步释放，但受疫情反复扰

动，叠加出行交通住宿限制影响，长途游恢复需视各地疫情态势而定。
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那么，你如何看待旅游板块这场波动？你认为这是困境反转的迹象吗？你看好旅

游板块吗？

本期我们邀请到@陈志文999做客雪球访谈，与大家共同讨论，快发起提问吧。

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：旅游ETF(SZ159766),丽江股份(SZ002033),桂林

旅游(SZ000978),西藏旅游(SH600749),华安国企改革混合(F001445),

云南旅游(SZ002059)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] cody：
对@陈志文999 说：旅游反弹的龙头股是哪只？

[答] 陈志文999：
主要关注的A股，目前酒店类股票反弹第一，主要是相关龙头企业逆势扩张，预期疫情

后比2019年会产生更多利润，并且这也是刚需

[问] 股市创造更好的生活：
对@陈志文999 说：请问，现在的经济环境，老百姓的预期已经到了冰点，调查

数据是存款意愿明显增强，消费悲观，能否支撑旅游板块的反转。其次，国庆假期在

大会的前期，防御政策估计会更加加强，是否会对旅游环境造成影响。谢谢。

[答] 陈志文999：
由于大会之前国家不可能放开疫情放开或放松，所以目前旅游板块没有趋势性机会，

而旅游消费已经成为国民的刚需，并保持稳定增长态势，只要后期放开，投资，消费

起来了，后续旅游业绩超2019年概率非常大，这种 预期确定性很高，不确定的是

什么时候放开或放松，所以有更多时间 给你慢慢布局。

[问] 股市创造更好的生活：
对@陈志文999 说：旅游是明显的可选项目，不可否认，大陆市场庞大，旅游行

业不可能都玩完，经过这么多年的旅游发展，请问，你最看好最能吸引人们眼球的是

那种类型的旅游，谢谢。

[答] 陈志文999：
旅游项目没有确定性或标准，而旅游中消费最大的可能是机票或火车票，酒店，商品

买卖是，其中景区门票占比不大，也相对稳定，其中利润率最高的是酒店，演出和免

税行业
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[问] 股市创造更好的生活：
对@陈志文999 说：请问老师对宋城演艺有研究吗，宋城目前最大的困境是什

么，如果疫情管控放松，是否会恢复往日荣光，谢谢。

[答] 陈志文999：
宋城的模式一般很难复制，并且已经走通，这是它的优势，未来看点是全球异地扩

张，目前还没有饱和，另外就是后疫情恢复后，公司的经营效率，我觉得行业历史标

准看，现在位置价格不高，很合理

[问] 股市创造更好的生活：
对@陈志文999 说：请问老师对宋城演艺有研究吗，宋城目前最大的困境是什

么，如果疫情管控放松，是否会恢复往日荣光，谢谢。

[答] 陈志文999：
秋天都快过去了，露营进入淡季了

[问] 价投一喵：
对@陈志文999 说：老师觉得国庆前是布局露营板块的好时机吗？有没有看好的

户外黑马赛道？谢谢

[答] 陈志文999：
暂时没有发现好的标的，不过秋天都快过去了，露营会减少的

[问] 老奶奶花生酱：
对@陈志文999 说：真正的旅游景气可能从什么时候开始？疫情放开？

[答] 陈志文999：
只要有疫情放开预期，或哪怕一些线索，都将带来大机会

[问] 投行七公子：

5

聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/n/%E9%99%88%E5%BF%97%E6%96%87999
http://xueqiu.com/n/%E9%99%88%E5%BF%97%E6%96%87999
http://xueqiu.com/n/%E9%99%88%E5%BF%97%E6%96%87999
http://xueqiu.com/n/%E9%99%88%E5%BF%97%E6%96%87999


对@陈志文999 说：预期中的利好还能算是利好嘛，特别是在大A，旅游板块能布局

吗？

[答] 陈志文999：
由于预期很难确定，但最终一定确定，所以旅游行业一直回归到合理价值后反反复

复，就跟疫情一样，这个不是预期中的问题，是比较难预期

[问] 负成本求收益率：
对@陈志文999 说：老师好，我是暂时找不到，看好旅游板块理由和困境反转逻

辑，还是想看看大家这么说

[答] 陈志文999：
你可以看到如果没有连续反复的疫情冲击，就不太可能出现消费疲软，也就不会增加

失业率，根源在这里，信心不足也是这里，未来也需要从这里找到突破口，因为疫情

的不确定性，导致相关行业长期起不来，本来2020年起来了一波，但之后又爆发了，

导致大家失去了信心，结合资金成本问题，还有其他一些外围因数等，行业有很多优

秀的公司已经回到了合理位置，如果和正常年份比较，已经被低估了，我们都知道现

在大部分都生活在自己的城市，如果放开，压抑的需求结合媒体的宣传，就是那些不

爱旅游出去的人，也可能会出去一番，这样带来的利润增长可能超过19年，而股价自

然会超过19年，想象空间还是很大的

[问] 白眼望天：
对@陈志文999 说：请问嘉宾对航空板块和出境游板块怎么看？

[答] 陈志文999：
航空板块股价并没有下跌多少啊，代表了一种预期，长期航空股盈利能力一般，即使

是油价低的时候也一样，估值并没有多大优势，出境旅游要看全面放开后的心理预

期，如果要选择的话，应该是稳挣钱的机场和免税

[问] ivet：
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对 @陈志文999 说：旅游没戏了，不用自欺欺人

[答] 陈志文999：
行业要分开看，拭目以待吧

[问] 糊涂_牛：
对 @陈志文999 说：宋城跟中免走势差不多的，室内更跟中免类似。而非室外

的旅游。

[答] 陈志文999：
其实这些带有一定消费属性的旅游，未来走出趋势后，基本都差不多的

[问] 旅游ETF562510：
原帖已被作者删除

[答] 陈志文999：
酒店很明显更加趋于集中化了，头部酒店连锁企业都开始高端，中端全面发展，这也

是酒店走强的原因。至于景区是无法复制的，走势就要差一些

[问] 旅游ETF562510：
原帖已被作者删除

[答] 陈志文999：
航空长期盈利能力不强，是旅游板块中最不好的选择

[问] 过江龙之追风的猪：
对 @陈志文999 说：关键是ZC变化才可能恢复正常生活旅行等经济文旅活动。

但这个不可控。起码这里出去要报批，基本又不准，怎么激活？

[答] 陈志文999：
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就是因为如此，所以需要耐心等待，要相信最终会放开，也是因为存在不确定性，旅

游才没有全面展开，还有消费，这个需要等，时间越久，未来的爆发力越大

[问] ETF组合研究：
对 @陈志文999 说：陈总好，目前中免的市值您觉得合适长期投资吗？风险点

有哪些？

[答] 陈志文999：
中免是绝对垄断，牌照有限，现金流等都不错，盈利能力也不错，适合中长期投资

[问] 佩服有道理的分析家：
对 @陈志文999 说：先看看疫情前的旅游股的业绩和估值，再看看还有戏吗

[答] 陈志文999：
主要看公司在这个期间做了什么，有没有降低费用，有没有逆势扩张，管理层怎么

样，还有就是过去正常市场现金流是不是好。我认为后疫情后的业绩会远远超19年的

[问] 股市创造更好的生活：
对@陈志文999 说：请问，你刚才说宋城的模式很难复制，这是为什么呢，谢

谢。

[答] 陈志文999：
因为它的演艺模式很难复制，并且已经创出了品牌，这种独创旅游区的方式和历史遗

留的旅游景点是不一样的，独创旅游模式可以全国复制，而传统旅游景点是难复制

的，也就没有可持续的增长性，从股价就能看出来，想要再复制一个宋城演艺这样的

模式，很难。

[问] 即鹿無虞：
对 @陈志文999 说：有没有可能开发元宇宙的云旅游？
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[答] 陈志文999：
这种还比较虚

[问] 股市创造更好的生活：
对@陈志文999 说：请问，宋城的财务状况你是否了解，因为宋城是民企，不同

于国央企，是否能撑过这个寒冬呢，而且这个寒冬可能长达1年时间。

[答] 陈志文999：
宋城的负债率很低，没问题

[问] cm6ca：
对@陈志文999 说：我也看好旅游板块，尤其是免税及演出。想请教两个问题，

第一，更看好境内旅游还是境外旅游？第二，个人感觉前期整个板块已经有过一波估

值修复，现在处于上下横盘中，但目前环境不好，虽说还有预期，但是旅游板块会受

整个大环境影响吗，比如美国持续加息，能源价格持续高位横盘甚至继续微涨？

[答] 陈志文999：
旅游板块未来的发展，初期可能是国内旅游景点和酒店餐饮先起来，然后是国际的再

起来，放开或放松应该是循序渐进的，不可能一下子放开，等国家媒体宣传刺激消费

的时候，那么就基本成定局了。至于美国加息或能源价格，这些影响不大，也是暂时

的，明年晚些时候可能就要降息，原油价格现在跌到了80

[问] 股市创造更好的生活：
对@陈志文999 说：宋城的千古情，我看过了杭州的宋城、桂林的宋城千古情，

感觉都差不多，如果我下次去游玩，很大概率是不再去千古情景区，请问，你是怎么

看呢，谢谢。

[答] 陈志文999：
千古情是根据没有地方的特点和历史文化进行编排的，演绎模式和流程会差不多，但
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内容会存在一些差别，这种就是因为游玩后放松的消遣而已，全国还有很多人没看过

的

[问] 赌股宜见：
对@陈志文999 说：请教老师：按说新增新冠减少是好事，昨天中免大跌，这两

天酒店景点大跌，有什么短期利空吗?

[答] 陈志文999：
现在市场不稳，昨天是因为海南疫情放开，进行50%限流

[问] 海阔天空自翱翔：
对 @陈志文999 说：怎么看华侨城的文旅业务以及当前的股价？

[答] 陈志文999：
华侨城始终没有起来，主要是因为地产业务未来可能会收缩，目前战略不够清晰，如

果减少地产，并逐步转型旅游，那么市值可能更高，可惜现在地产和旅游是绑定在一

起的，欢乐谷品牌是非常不错的。

[问] 年化收益9：
对 @陈志文999 说：请教老师，旅游行业看好什么细分行业？

[答] 陈志文999：
酒店好于免税，免税好于机场，机场好于景点

[问] 开水0：
对 @陈志文999 说：中青旅怎样

[答] 陈志文999：
业绩一般，经营一般，也一样未来存在趋势线机会
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（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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