
 

 

 

 

 

最近一年行业指数走势 
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投资评级:增持(维持) 

 

表 1：重点公司投资评级 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（09.14） 

EPS（元） PE  
投资评级 

2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 
 

300178 腾邦国际 69.48 11.27 0.46 0.63 0.76 24.50 17.89 14.83 增持 

002707 众信旅游 69.97 8.24 0.26 0.39 0.48 31.69 21.13 17.17 增持 

603605 珀 莱 雅 78.09 38.83 1.00 1.36 1.85 38.83 28.55 20.99 增持 

600754 锦江股份 213.72 22.31 0.92 1.18 1.46 24.25 18.91 15.28 增持 

601888 中国国旅 1,206.63 61.80 1.30 1.94 2.34 47.54 31.86 26.41 买入 
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投资要点： 

 本周社会服务行业观点 

9 月 23 日，广深港高铁香港段开始通车，香港正式迎来“高铁时代”。

香港旅游发展局将“高铁游”加入“一程多站”旅游模式,接驳香港与临近

旅游城市，“高铁+”已经成为香港旅游新增量点。目前，迪士尼、海洋公

园等景区计划推出高铁套票，云顶集团推出了“高铁+邮轮”，各大旅行团

开发定制“高铁行”产品。长期来看，高铁给香港旅游带来的红利绝不

只是港人“北上”和内地游客“南下”，从更广的角度来看，香港可以

发挥纽带作用，带动高铁沿线旅游城市的发展。此前，星展银行（香港）

推算，假设乘坐高铁访港的乘客中 30%为新增游客，则香港段高铁的开

通将为香港带来额外 230 万访港游客，增幅约 4%。相关布局香港旅游的

公司有望从中获益。 

 两部门:联合推进全国乡村旅游与旅游扶贫工作 

9 月 13 日，文化和旅游部、国务院扶贫办在湖南省慈利县罗潭村召开全

国乡村旅游与旅游扶贫工作推进大会。大会总结了近 3 年工作，部署安

排下一阶段乡村旅游与旅游扶贫工作。会议提出，要从农村实际和市场

需求出发，完善乡村基础设施、优化旅游环境、丰富旅游产品；在旅游

扶贫上，要注重利益分配，发挥产业优势；对深度贫困地区要启动编制

旅游规划，指导当地开发一批“小而精、精而美”的旅游产品，加强对

乡村旅游经营户、能工巧匠传承人、导游等群体的培训。 

 本周社会服务板块表现 

本周（9.10-9.14）上证指数下跌 0.76%，创业板指下跌 4.12%，沪深 300

指数下跌 1.08%，休闲服务指数下跌 1.91%，在 28 个申万一级行业分类

中位列第 20。 

推荐标的表现如下：中国国旅（-0.31%）、珀莱雅（-2.41%）、锦江股份

（-2.62%）、腾邦国际（-3.34%）、众信旅游（-3.74%）。 

 风险提示：宏观经济波动风险，旅游市场发展不及预期。 
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数据来源：Wind,财通证券研究所 
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1、 投资建议及重点公司 

1.1  本周投资观点 

9 月 23 日，广深港高铁香港段开始通车，香港正式迎来“高铁时代”。香港旅游

发展局将“高铁游”加入“一程多站”旅游模式,接驳香港与临近旅游城市，“高铁+”

已经成为香港旅游新增量点。目前，迪士尼、海洋公园等景区计划推出高铁套票，

云顶集团推出了“高铁+邮轮”，各大旅行团开发定制“高铁行”产品。长期来看，

高铁给香港旅游带来的红利绝不只是港人“北上”和内地游客“南下”，从更广

的角度来看，香港可以发挥纽带作用，带动高铁沿线旅游城市的发展。此前，星

展银行（香港）推算，假设乘坐高铁访港的乘客中 30%为新增游客，则香港段高

铁的开通将为香港带来额外 230 万访港游客，增幅约 4%。相关布局香港旅游的

公司有望从中获益。 

本周核心推荐组合如下： 

中国国旅（601888）、锦江股份（600754）、腾邦国际（300178）、众信旅游（002707）、

珀莱雅（603605） 
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2、 本周行情回顾 

2.1  社会服务板块表现 

本周（9.10-9.14）上证指数下跌 0.76%，创业板指下跌 4.12%，沪深 300 指数下

跌 1.08%，休闲服务指数下跌 1.91%，在 28 个申万一级行业分类中位列第 20。 

图 1：本周各版块涨跌幅榜（总市值加权平均） 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

年初至今上证指数下跌18.91%，创业板指下跌22.03%，沪深300指数下跌19.57%，

休闲服务指数下跌 6.53%，在 28 个申万一级行业分类中位列第 2。 

图 2：年初至今各版块涨跌幅榜（总市值加权平均） 

 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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2.2  社会服务板块估值 

板块总体估值方面，近一年休闲服务板块估值维持在 36 倍左右，近期受大盘持

续下行影响估值处于低位。本周板块持续下行，估值较上周有所下调，目前，休

闲服务行业整体板块市盈率 28.90。从 28 个行业的估值水平来看，板块估值水

平处于 28 个子行业中第四名。 

图 3：近一年社会服务行业市盈率状况（TTM整体法、剔除负值） 

 

数据来源：Wind,财通证券研究所 

 

图 4：申万一级行业市盈率状况（TTM 整体法、剔除负值） 

 
数据来源：Wind,财通证券研究所 

 

社会服务各子版块中，本周景区、旅行社、酒店、餐饮四大板块估值均持续下行，

其中景区板块下行较为明显，估值降至 23.70，旅行社、酒店、餐饮板块估值均
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小幅下行，分别至 35.95、25.28 与 28.24。 

 

图 5：社会服务子分板块市盈率状况（TTM整体法、剔除负值） 

 

数据来源：Wind, 财通证券研究所 

 

 

2.3  社会服务板块个股涨跌前十 

本周社会服务板块有所下行，涨幅前三的个股为大东海 A（7.88%）、新南洋（6.45%）、

西安旅游（2.85%），跌幅前三的个股为青岛金王（-22.19%）、云南旅游（-20.88%）、

科锐国际（-14.88%）。 

表 1：本周社服板块个股涨跌幅前十 

代码 公司名称 涨跌幅 代码 公司名称 涨跌幅 

000613.SZ 大东海 A 7.88% 002094.SZ 青岛金王 -22.19% 

600661.SH 新南洋 6.45% 002059.SZ 云南旅游 -20.88% 

000610.SZ 西安旅游 2.85% 300662.SZ 科锐国际 -14.88% 

000796.SZ 凯撒旅游 1.77% 603099.SH 长白山 -8.02% 

600593.SH 大连圣亚 1.49% 600706.SH 曲江文旅 -7.73% 

603630.SH 拉芳家化 0.50% 000721.SZ 西安饮食 -6.67% 

000978.SZ 桂林旅游 0.33% 002306.SZ *ST 云网 -5.44% 

600258.SH 首旅酒店 0.06% 000430.SZ 张家界 -5.28% 

300740.SZ 御家汇 0.00% 300144.SZ 宋城演艺 -4.81% 

600138.SH 中青旅 -0.13% 600315.SH 上海家化 -4.49% 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

年初至今涨幅前三的个股为御家汇（67.61%）、中国国旅（43.97%）、珀莱雅

（39.73%），跌幅前三的个股为*ST 藏旅（-53.16%）、西安旅游（-43.17%）、*ST

云网（-40.61%）。 
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表 2：年初至今社服板块个股涨跌幅前十 

代码 公司名称 涨跌幅 代码 公司名称 涨跌幅 

300740.SZ 御家汇 67.61% 600749.SH *ST藏旅 -53.31% 

601888.SH 中国国旅 43.53% 002094.SZ 青岛金王 -45.48% 

603605.SH 珀莱雅 36.36% 002306.SZ *ST云网 -43.84% 

600593.SH 大连圣亚 27.28% 000610.SZ 西安旅游 -41.55% 

300144.SZ 宋城演艺 10.87% 000796.SZ 凯撒旅游 -38.85% 

000613.SZ 大东海 A 6.90% 000888.SZ 峨眉山 A -38.52% 

002159.SZ 三特索道 6.74% 600706.SH 曲江文旅 -37.04% 

600661.SH 新南洋 0.55% 000428.SZ 华天酒店 -35.89% 

300662.SZ 科锐国际 -7.73% 600358.SH 国旅联合 -35.63% 

300178.SZ 腾邦国际 -15.01% 603136.SH 天目湖 -30.94% 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

2.4  本周社会服务板块停牌个股 

本周社服板块有 1 只股票停牌，御家汇因“重大资产重组”停牌。 

表 3：本周社服板块停牌个股 
证券代码 证券简称 交易状态 连续停牌天数 停牌原因 

300740.SZ 御家汇 停牌 64 重大资产重组 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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3、 行业动态 

3.1  报告:中国公民出境（城市）旅游消费市场调查 

2018 年 9 月 7 日，全球第三大市场研究集团益普索携手世界旅游城市联合会共

同发布《中国公民出境（城市）旅游消费市场调查报告（2017-2018）》。益普索

系统梳理了最近一年中国出境旅游消费市场的主要变化：在目的地选择方面，出

行距离已经不是主要考虑因素，旅游目的地的“可玩性”和“唯一性”成为影响

游客决策的主要动因。可以预见的是，注重当地人文风情，富有娱乐性及参与感

的深度体验游，或将成为中国游客出境游市场的主要增长点。在人群结构方面，

80 后、 90 后已成为出境游主体，从业者们应当更加贴合年轻游客的需求，设

计更为个性化的旅游路线及更高附加值的产品。充分运用社交媒体等多种媒介形

式吸引他们，并用更为互动新颖的方式增强消费者粘性（品橙旅游） 

图 6：80后、90 后已成为出境游主体 

 

数据来源：品橙旅游, 财通证券研究所 

 

3.2  2018 中欧旅游大数据报告：二三线游客倍增 

中国旅游研究院与携程旗下出境旅游运营服务商华远国旅联合发布了《2018 上

半年中欧旅游大数据报告》。中欧旅游年，欧洲越来越受到中国游客的青睐。2018

年世界杯带火欧洲旅游，传统旅游淡季热度攀升：数据显示 2018 年第二季度预

订欧洲游的人数同比增长超过 100%，环比一季度增长 94%。欧洲是中国游客选择

的第二大目的地区域，占比 13%，仅次于亚洲。 

客源方面，西南赴欧增速最快，昆明环比增长超 500%。数据显示，2018 年赴欧

洲游客的主要客源地有：上海、北京、成都、深圳、重庆、广州、武汉、南京、

厦门、西安、昆明、杭州、青岛、长沙、郑州。上海、北京依旧是欧洲旅游的主

要客源地，增幅最快的则是昆明、重庆、西安、郑州等二三线城市。（中国新闻

网） 

80后 

56.74% 

60后 

3.60% 

70后 

15.08% 

90后 

23.18% 

00后 

0.60% 

50后 

0.80% 



 

谨请参阅尾页重要声明及财通证券股票和行业评级标准                                                      9 

 

证券研究报告 行业专题报告 

表 4：中国赴欧旅行人群中，二三线城市游客倍增 

人数排名 出发城市 人数增幅 

1 上海 53% 

2 北京 68% 

3 成都 137% 

4 深圳 64% 

5 重庆 457% 

6 广州 66% 

7 武汉 85% 

8 南京 63% 

9 厦门 72% 

10 西安 267% 

11 昆明 525% 

12 杭州 59% 

13 青岛 161% 

14 长沙 103% 

15 郑州 202% 
 

数据来源：中国旅游研究院，华远国旅，财通证券研究所 

 

3.3  铁路：1-8 月全国投资 4612亿 开通新线 960 公里 

据中国铁路总公司消息，今年以来，铁路总公司安全优质推进铁路建设，全国铁

路 1 至 8 月完成投资 4612 亿元，新线开通 960 公里。中国铁路总公司有关部门

负责人介绍，铁路总公司以在建和年内投产项目为重点，有序推进铁路建设。一

是加大项目前期工作力度，目前今年计划新开工项目已批复 23个，投资规模 4033

亿元；二是加快推进在建重点项目，全国铁路开通新线 960 公里，其中高铁 911

公里，渝贵、江湛、昆楚大等重点工程项目顺利开通运营；三是积极推进铁水联

运和港口集疏运体系建设。1 至 8 月份，全国铁路完成投资 4612 亿元，为年度

计划的 63％，完成进度同比提高 6．2 个百分点，其中国家铁路完成 4385 亿元，

为完成全年投资任务奠定了坚实基础。（品橙旅游）  
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4、 行业要闻 

行业动态： 

【旅游】北京发布会奖旅游发展举措，去年会议收入已超百亿元 

9 月 12 日下午，北京市旅游委等单位在国家会议中心召开新闻发布会，介绍北

京市会奖旅游发展与举措。相关负责人介绍，北京市正协助学会、协会等申办国

际会议，提供城市支持函、会前考察等相关支持，协调安排相关单位与来京考察

的国际会议主办方代表进行会见，推介北京优质的会议和旅游资源，为国际会议

落户北京搭建良好的服务平台。同时，实施了《北京市会奖旅游奖励资金管理办

法(试行)》，对申办、举办承办国际会议的单位进行奖励，目前已累计发放奖励

金额达 4338 万元。下一步，北京将提升北京会奖旅游的核心竞争力。区分政府

主办、协会主办、企业主办三种会奖旅游类型，简化审批流程，提高审批效率，

改善会奖旅游企业的营商环境，打造“北京服务”品牌。支持和鼓励社会资本新

建和改造会议设施，增加高端、大型会议中心设施供应。（环球旅讯） 

【旅游】两部门:联合推进全国乡村旅游与旅游扶贫工作 

为深入贯彻党中央、国务院决策部署，推进全国乡村旅游与旅游扶贫工作，9 月

13 日，文化和旅游部、国务院扶贫办在湖南省慈利县罗潭村召开全国乡村旅游

与旅游扶贫工作推进大会。大会总结了近 3 年工作，部署安排下一阶段乡村旅游

与旅游扶贫工作。会议提出，要从农村实际和市场需求出发，完善乡村基础设施、

优化旅游环境、丰富旅游产品；在旅游扶贫上，要注重利益分配，发挥产业优势；

对深度贫困地区要启动编制旅游规划，指导当地开发一批“小而精、精而美”的

旅游产品，加强对乡村旅游经营户、能工巧匠传承人、导游等群体的培训。（中

国旅游报） 

【出行】民航局：停止受理多家外航新增航线航班申请 

民航局称，自 9月 7 日起，停止受理阿富汗航空、乌克兰航空等多家航空公司的

客运加班、包机和新增航线航班申请。民航局于近日发布了《关于落实航班正常

管理措施有关情况的通告》，《通告》指出，根据相关要求，自 10 月 1 日起，取

消华夏航空厦门到毕节 G52702 的航班时刻，暂停受理吉祥航空、厦门航空等多

家国内客运航空公司在时刻协调和协导机场的新增或调整预先飞行计划申请。同

时给予龙江航空、国际航空、深圳航空、俄罗斯优梯航空、塔吉克斯坦索蒙航空、

波兰航空通报批评的处罚。机场方面，因数据不达标，民航局决定自 9 月 7 日起

至 11 月 30 日，停止受理首都机场客运加班、包机和新增航线航班申请。同时给

予福州机场、杭州机场、首都机场警告并通报批评的处罚。（品橙旅游） 

【出行】香港将迎“高铁时代”，旅游业摩拳擦掌打起“高铁牌” 

9 月 23 日，广深港高铁香港段将要通车，香港正式迎来“高铁时代”。对于旅游
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行业来说，香港接入国家高铁网络无疑是一大利好，增加了游客出行的便利性和

规模。如今，香港旅游界已然摩拳擦掌，纷纷打起“高铁牌”，力推旅游新玩法。

迪士尼、海洋公园等景区计划推出高铁套票，旅行团定制“高铁行”。高铁给香

港旅游带来的红利绝不只是港人走出去和内地游客赴港游，从更广的角度来看，

香港可以发挥好纽带作用，带动“一程多站”“多地联游”的发展。（环球旅讯） 

 

公司动态： 

【首旅如家&春秋集团】布局航旅住宿一体化生态链 

2018 年 9月 12 日下午，首旅如家与春秋集团战略合作协议签约仪式在春秋国际

大厦举行，双方共同宣布，携手建立紧密型战略合作伙伴关系，共享双方航空、

酒店和旅游等综合优势资源，联手打造亚洲有影响力的机场连锁酒店新品牌，为

国内外出行客人提供具有东方魅力的温馨舒适的家。（品橙旅游） 

【美团酒店】高星战略的突击，再签约 9家集团 

2018 年 9月 12 日，凯莱集团、世纪金源集团、玉渊潭集团、古北水镇集团、雅

阁集团、山里寒舍集团、上邦戴斯集团、寓居酒店集团、新华联集团等 9 家华北

地区的知名高星酒店集团在北京与美团酒店签署战略合作协议。据了解，除了订

单直连之外，此次参加签约的 9 家高星酒店集团还将与美团酒店在品牌建设、酒

店综合收益和数据分析等多个维度展开合作，共同探索“互联网+住宿”新模式。

（品橙旅游） 

【携程】与联合国开发计划署等升级旅行安全服务 

9 月 10 日，携程集团与联合国开发计划署、中国国际经济技术交流中心、中国

旅游研究院联合宣布，将共同实施“安全旅行·负责任的旅行”项目，升级旅行

安全服务，为中国游客提供灾害预警和人道主义救援等方面的支持，尽全力帮他

们降低旅行风险。（品橙旅游） 

【海昌海洋公园】10 亿出售青岛项目 5 年门票收入 

9 月 9 日晚间，海昌海洋公园控股有限公司发布公告表示，公司全资附属公司青

岛极地海洋世界有限公司，计划以 10 亿元的总代价向鑫沅资产管理有限公司出

售相关资产。本次交易的相关资产为 2018 年 9 月-2023 年 8 月支持鑫源资产管

理发行资产支持证券相关的青岛主题公园门票。海昌海洋公园在公告中称，其计

划以出售事项所得款项净额用于其于上海在建的主题公园的后续建设和运营及

其他项目的资本性支出。（观点地产网） 

【携程】拟 1亿美元投资印度外卖平台 Zomato 

据《印度时报》北京时间 9 月 10 日报道，知情人士称，携程网正在与印度外卖
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和餐馆搜索平台 Zomato 进行磋商，向后者投资大约 1 亿美元。知情人士称，携

程、阿里巴巴集团关联公司蚂蚁金服以及其他几个投资者很可能会对 Zomato 投

资大约 4 亿美元，对后者的估值为 18 亿美元至 20 亿美元。（凤凰网科技） 

【美团旅行】成为世界旅游联盟 WTA 会员单位 

日前，世界旅游联盟（WTA）新会员颁牌仪式和首届世界旅游联盟·湘湖对

话在杭州萧山举办。在世界旅游联盟成立一周年之际，美团旅行正式成为

世界旅游联盟会员单位，获颁会员证书。（品橙旅游） 

【欣欣旅游】牵手航天信息推旅游电子发票解决方案 

9 月 11 日，以“欣服务·创未来”为主题的欣欣旅游&航天信息战略合作签

约仪式暨欣欣旅游信息化服务新品发布会在厦门腾邦欣欣旅游产业园举行。

发布会上，欣欣旅游与航天信息签订了战略合作协议，双方牵手将有效推

进电子发票在旅游行业的应用，树立行业标杆，为更多的旅游企业提供借

鉴，为更多的旅游消费者提供优质的电子发票服务。（品橙旅游） 
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5、 公司重要公告 

【黃山旅游】公司于 2018 年 9 月 10 日首次以集中竞价交易方式回购公司 B 股股

份 755,550 股，占公司总股本的比例 0.10％，购买最高价为 1.22 美元/股，最

低价为 1.18 美元/股，支付总金额为 911,154.13 美元（含佣金等）。 

【中国国旅】公司董事、副总经理李任芷先生递交的书面辞职报告。 

【珀莱雅】公司拟与杭州磐缔投资管理有限公司、上海磐缔投资管理有限公司合

作设立湖州磐瑞实业投资合伙企业，本次设立合伙企业总投资为人民币 6,000 万

元，公司作为有限合伙人拟出资人民币 4,470 万元，占比 74.5%。 

【众信旅游】公司股东郭洪斌先生将其股票进行质押式回购交易部分股票解除质

押。本次解除质押股份 1,610,000 股，占公司股本总额的 0.19%。 

【三湘印象】公司董事会同意聘任聂磊先生为公司副总裁，聘任杨金花女士为证

券事务代表。 

【上海家化】公司公告 2018 年 1 月 1 日至 2018 年 8 月 31 日止获得政府补助情

况，期间共获得与收益相关的政府补助合计 4,102 万元，与资产相关的政府补助

合计 6,660 万元。 

【科锐国际】持有公司无限售流 24,335,100 股（占公司总股本的 13.52%）的股

东 Career HK 计划共减持公司 11%的股份，减持期间为本公告披露之日起三个交

易日后的六个月内。 

【新南洋】中金投资（集团）有限公司及其一致行动人自 2017 年 12 月 12 日增

持本公司股份计划出具之日起至 2018 年 9 月 13 日，通过二级市场集中竞价的方

式累计增持本公司无限售条件流通股 57,309,786股，占本公司总股本的 20.00%。 

【三特索道】公司表决通过转让木兰生态置业有限公司股权议案。 

【华天酒店】公司拟以子公司股权质押为华天集团提供反担保。 
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