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 行情回顾：上周（9 月 10 日-9 月 16 日）上证综指下跌 0.76%、申万休

闲服务指数下跌 1.91%，上周休闲服务指数跑输上证综指 1.14 个百分点，

在申万 28 个一级行业指数涨幅排第 19 位。年初至今上证综指下跌

18.91%，申万休闲服务指数下跌 4.94%，申万休闲指数跑赢上证综指

13.97 个百分点，在申万 28 个一级子行业中涨幅排第 1 位。上周细分板

块大部分下跌，其中上涨板块有酒店（+0.02%）,下跌板块有旅游综合

（-1.38%）、教育服务（-1.96%）、中证体育（-2.65%）、景点（-3.23%）、

餐饮（-4.66%）。板块的估值为中证体育 20.78、景点 25.45、酒店 29.29、

旅游综合 30.78、教育服务 48.19、餐饮 74.49。 

 重点数据追踪：（1）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）》。报告显示去年以来，“消费升级、品质旅游”已成为中

国出境游的一大趋势，而 1.3 亿人次的出境旅游量，消费额增长 5%。中

国游客中超过九成会在旅行过程中或者是旅行结束后分享自己的经历，主

要是通过微信、微博和 QQ 空间。90 后新消费主体的登场，正自下而上

地加速着供应链的迭代，消费移动化、需求个性化、目的地 IP 化、产品

细分化的趋势日益明显。 

 行业新闻概览：（1）餐饮旅游：中国旅游集团总部正式从北京迁入海口；

北京新机场名称确定为“北京大兴国际机场”，明年 9 月 30 日前投入运营。

（2）酒店：首旅如家&春秋集团布局航旅住宿一体化生态链；美团酒店高

星战略突击，再签约 9 家集团。（3）体育：安踏集团发公告，将按每股

40 欧元价格收购 Amer Sports 全部股份。（4）教育：教育部办公厅关于

切实做好校外培训机构专项治理整改工作的通知。 

 上市公司重点公告：科锐国际（300662.SZ）：Career HK 拟通过集中竞

价方式减持 3,600,000 股，占公司总股本的 2%；通过大宗交易方式减持

7,200,000 股，占公司总股本的 4%；通过协议转让方式减持 9,000,000

股，占公司总股本的 5%。高乐股份(002348.SZ):控股子公司异度信息与

教育部教育装备研究与发展中心于 2018 年 9 月 10 日签署了《战略合作

协议》。全资子公司高乐教育与中国电信股份有限公司广东分公司组成的

联合体，在汕头市潮阳区“互联网+智慧教育”项目建设招标采购中中标，

中标成交金额 111,600,000 元。 
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 投资建议：随着中秋和国庆节的临近，以及休闲度假游的火热，旺季效应将会对酒旅板块的业绩形

成利好，带来旅游、酒店等板块的持续复苏，故维持行业“强于大市”投资评级。在个股方面，消

费升级和供给优化将加速优胜劣汰，有利于龙头和具备竞争优势的企业胜出，且稳健的资金状况也

使得龙头企业盈利能力处于稳步上升的趋势，因此推荐以下个股：景区：首推具备低估值和成长性

的人工景区龙头宋城演艺，海洋旅游龙头新智认知以及具备竞争优势，计划外延式发展的休闲度假

景区天目湖；免税：中国国旅；出境游：首推出境游黑马腾邦国际；酒店：建议关注锦江股份、首

旅酒店。 

 风险提示：1、自然灾害和安全事故风险。游客接待量是影响旅游行业的主要因素，自然灾害、重大

疫情、大型活动、安全事故等因素将会对旅游行业经营业绩产生负面影响。2、行业竞争加剧的风险。

旅游行业发展迅猛，吸引众多社会资本纷纷涌入，行业参与者数量的增加使得行业面临竞争不断加

剧的风险。3、投资并购整合风险。行业近年来并购增加，随着并购数量的增加，投后并购整合难度

增大，进入新的业务领域和团队面临团队融合的风险和企业经营的风险。 
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一、 行情回顾 

上周（9 月 10 日-9 月 16 日）上证综指下跌 0.76%、申万休闲服务指数下跌 1.91%，上周休闲服务

指数跑输上证综指 1.14 个百分点，在申万 28 个一级行业指数涨幅排第 19 位。年初至今上证综指下

跌 18.91%，申万休闲服务指数下跌 4.94%，申万休闲指数跑赢上证综指 13.97 个百分点，在申万

28 个一级子行业中涨幅排第 1 位。 

图表1 申万一级行业指数周涨跌幅% 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 

图表2 年初至今休闲服务板块涨跌幅位列第一% 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 

上周细分板块大部分下跌，其中上涨板块有酒店（+0.02%）,下跌板块有旅游综合（-1.38%）、教育

服务（-1.96%）、中证体育（-2.65%）、景点（-3.23%）、餐饮（-4.66%）。板块的估值为中证体

育 20.78、景点 25.45、酒店 29.29、旅游综合 30.78、教育服务 48.19、餐饮 74.49。 
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图表3 子版块周涨跌幅（%）情况 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 

图表4 细分板块涨跌详情 

板块代码 板块名称 本周涨跌幅% PE 领涨股票 领跌股票 

801214.SI 旅游综合 -1.38 30.78 凯撒旅游（+1.77%） 

云南旅游（-20.88%） 

曲江文旅（-7.73%） 

众信旅游（-3.74%） 

801212.SI 景点 -3.23 25.45 
大连圣亚（+1.49%） 

桂林旅游（+0.33%） 

长白山（-8.02%） 

张家界（-5.28%） 

宋城演艺（-4.81%） 

801213.SI 酒店 +0.02 29.29 

大东海 A（+7.88%） 

西安旅游（+2.85%） 

首旅酒店（+0.06%） 

金陵饭店（-3.77%） 

锦江股份（-2.62%） 

华天酒店（-0.74%） 

801211.SI 餐饮 -4.66 74.49  

西安饮食（-6.67%） 

ST 云网（-5.44%） 

全聚德（-2.54%） 

399804.SZ 中证体育 -2.65 20.78 

三七互娱（+0.84%） 

奥拓电子（+0.37%） 

当代明诚（+0.17%） 

鸿博股份（-7.21%） 

天音控股（-6.84%） 

游族网络（-5.30%） 

886040.WI 教育服务 -1.96 48.19 新南洋（+6.45%） 

百华悦邦（-11.46%） 

拓维信息（-5.50%） 

东方时尚（-3.73%） 

资料来源：Wind，平安证券研究所 
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图表5 社服子行业估值对比  图表6 社服子行业估值变化对比 

 

 

 

资料来源:wind，平安证券研究所 
 

资料来源:wind，平安证券研究所 

 

二、 重点数据跟踪 

益普索《中国公民出境（城市）旅游消费市场调查报告（2017-2018）》 

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）》。机会一：消费愈来愈理性，旅游越来越幸福。

去年以来，“消费升级、品质旅游”已成为中国出境游的一大趋势，而 1.3 亿人次的出境旅游量，消

费额增长 5%，以及 90%的出境游客将旅游作为衡量生活幸福指数的重要指标，预示着这是一个非

常大的“蛋糕”。机会二：细分市场、电子产品深度介入。报告显示，中国游客中超过九成会在旅行

过程中或者是旅行结束后分享自己的经历，主要是通过微信、微博和 QQ 空间。机会三：80 后崛起，

90 后成主流。90 后新消费主体的登场，正自下而上地加速着供应链的迭代，消费移动化、需求个性

化、目的地 IP 化、产品细分化的趋势日益明显。（品橙网） 

 

三、 行业重要新闻 

3.1 餐饮旅游 

中国旅游集团：总部正式从北京迁入海口 

9 月 12 日，中国旅游集团总部正式从北京迁入海口，注册资本高达 158 亿元，成为海南省百日大招

商(项目)活动中的一大亮点，也折射出海南自由贸易试验区和中国特色自由贸易港的吸引力。（品橙

旅游） 

北京新机场：名称确定为“北京大兴国际机场” 

根据民航局消息，依据《地名管理条例》和《民用机场使用许可规定》等规定，并报经党中央、国

务院审批同意，北京新机场名称确定为“北京大兴国际机场”。机场及其配套工程将于明年 6 月 30

日竣工验收，9 月 30 日前投入运营。（品橙旅游） 

 

3.2 酒店 

首旅如家&春秋集团:布局航旅住宿一体化生态链 
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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，美团酒店高星战略值得纪念的一天，这一天，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。这场战略合作签约，意味着

酒店预订系统对接的实现，消费者通过美团酒店预订这些酒店可以得到更为准确的价格、房态，并

可实时确认预订信息。（品橙旅游） 

 

3.3 体育 

安踏集团发公告，将按每股 40 欧元价格收购 Amer Sports 全部股份  

9 月 12 日安踏集团发布公告，证实正考虑收购芬兰公司 Amer Sports。公告内容显示，安踏体育用

品有限公司将连同私募股权投资基金方源资本（“方源资本”），按每股 40 欧元的价格以现金方式收

购 Amer Sports 的全部股份。据了解，目前 Amer Sports 旗下拥有包括加拿大奢侈级户外装备品牌

Arc'teryx（始祖鸟）、法国山地户外越野品牌 Salomon（萨洛蒙）、美国网球装备品牌 Wilson（威尔

逊）、奥地利滑雪板品牌 Atomic Skis、奥地利滑雪装备品牌 Atomic、芬兰运动腕表等户外装备品牌

Suunto 和美国跑步机品牌 Precor 等品牌。（体育大生意） 

 

3.4 教育 

教育部办公厅关于切实做好校外培训机构专项治理整改工作的通知 

为切实做好校外培训机构专项治理整改工作，确保年底前完成整改任务，现就有关工作通知如下：

一、切实增强做好整改工作的紧迫感。二、抓紧完善校外培训机构设置标准。三、依标研判完善台

帐加快整改。四、认真做好学科类培训备案审核。五、严格掌握教师资格条件。六、健全整改信息

通报制度。七、纳入中小学开学检查工作。八、强化责任落实和督导考核。 

《通知》就全国做好校外培训机构的专项治理整改工作提出了多项要求，且措辞严厉。其中针对学

科类培训的整改提出，没有取得相应教师资格的学科类教师，应该在 2018 年下半年报名参加教师资

格考试。考试没有通过的，培训机构将不得再继续聘用其从事学科类培训工作。（教育部） 

 

四、 过去一周上市公司重要公告（09.10-09.16）  

图表7 过去一周上市公司重要公告 

日期 公司代码 公司简称 事件类型 内容概览 

餐饮旅游上市公司公告     

43354 600054.SH 黄山旅游 回购 B 股 

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为 0.1011％，购

买最高价为 1.219 美元/股，最低价为 1.184 美元/股，支付

总金额为 911,154.13 美元（含佣金等）。 

43357 300662 .SZ 科锐国际 减持预公告 
Career HK 本次拟通过集中竞价方式减持 3,600,000 股，占

公司总股本的 2%；通过大宗交易方式减持 7,200,000 股，
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占公司总股本的 4%；通过协议转让方式减持 9,000,000 股，

占公司总股本的 5% 

体育上市公司公告       

43353 000558.SZ 莱茵体育 
变更投资协

议 

公司与重庆两江新区管理委员会签署《两江莱茵达赛事中心

项目投资协议》，在重庆两江新区管理委员会所管辖的两江

新区龙兴片区建设投资额由不低于80亿元降至不低于48亿

元。 

43357 002229.SZ 鸿博股份 股份回购 

公司于2018年9月12日通过回购专用证券账户首次以集中

易方式回购公司股份，当日回购股份数量 797,950 股，占公

司当前总 0.1592%，其中最高成交价为 6.31 元/股，最低成

交价为 6.23 元/股，成交 6.265 元/股，合计支付的总金额为

4,999,437.19 元（含交易费用）。 

          

教育上市公司公告       

43354 300282.SZ 三盛教育 减持预公告 

王文清及一致行动人新余市宜诚投资管理有限公司持有三

盛智慧教育股份有限公司（以下简称“公司”）25,447,551

股股份（占公司总股本的 10.20%计划在本公告发布之日起

十五个交易日后的三个月内以集中竞价方式或大宗易方式

减持本公司股本不超过7,486,129股（占公司总股本的3%）。 

43356 002348.SZ 高乐股份 战略协议 
控股子公司异度信息与教育部教育装备研究与发展中心于

2018 年 9 月 10 日签署了《战略合作协议》。 

43358 002348.SZ 高乐股份 中标项目 

全资子公司高乐教育与中国电信股份有限公司广东分公司

组成的联合体，在汕头市潮阳区“互联网+智慧教育”项目

建设招标采购中中标，中标成交金额 111,600,000 元。 

43356 300736.SZ 百华悦邦 
更改证券简

称 

公司证券简称由“百华悦邦”变更为“百邦科技”，公司全

称及证券代码均保持不变。 

43358 000526.SZ 紫光学大 

发行股份及

现金购买资

产 

公司拟通过发行股份及支付现金的方式购买锦隆能源等 18

名交易对方合计持有的天山铝业 100%股权。交易完成后，

天山铝业成为上市公司的全资子公司，锦隆能源等 18 名交

易对方成为上市公司的股东。标的资产天山铝业 100%股权

的预估值为 236 亿元，本次交易天山铝业 100%股权的初步

作价为 236 亿元。发行股份定价基准日为上市公司第八届董

事会第三十三次会议决议公告日，发行价格为 25.05 元/股，

据此计算，上市公司向天山铝业全体股东发行股份的数量为

939,121,750 股。 

资料来源：公司公告，平安证券研究所 

 

五、 未来一周上市公司大事提醒（08.27-09.02） 

图表8 未来一周大事提醒 

发生日期 证券名称 事件类型 

9 月 17 日 西安旅游 股东大会 

9 月 17 日 宋城演艺 股东大会 

9 月 18 日 泰达股份 股东大会 
资料来源：wind,平安证券研究所 
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六、 投资建议 

随着中秋和国庆节的临近，以及休闲度假游的火热，旺季效应将会对酒旅板块的业绩形成利好，

带来旅游、酒店等板块的持续复苏，故维持行业“强于大市”投资评级。在个股方面，消费升级和

供给优化将加速优胜劣汰，有利于龙头和具备竞争优势的企业胜出，且稳健的资金状况也使得龙头

企业盈利能力处于稳步上升的趋势，因此推荐以下个股：  

 景区：首推具备低估值和成长性的人工景区龙头宋城演艺，海洋旅游龙头新智认知以及具备竞

争优势，计划外延式发展的休闲度假景区天目湖； 

 免税：中国国旅； 

 出境游：首推出境游黑马腾邦国际； 

 酒店：建议关注锦江股份、首旅酒店。 

图表9 休闲服务板块与上证综指估值对比 

 

资料来源:Wind，平安证券研究所 

 

七、 风险提示 

1、自然灾害和安全事故风险。游客流动性和异地性，造成旅游行业面临自然灾害和安全事故时应对

更加复杂困难，游客接待量是影响旅游行业的主要因素，自然灾害、重大疫情、大型活动、安全事

故等因素将会对旅游行业经营业绩产生负面影响。 

2、行业竞争加剧的风险。旅游行业发展迅猛，吸引众多社会资本纷纷涌入，投资增速近年来保持高

位，尤其在资源端的景区、主题公园、特色小镇的投资事件较为集中，这些新的项目未来 3-4 年有

可能集中投入市场，行业参与者数量的增加使得行业面临竞争不断加剧的风险。 

3、投资并购整合风险。行业近年来并购增加，尤其是龙头公司大都通过并购延伸产业链或扩大规模，

随着并购数量的增加，投后并购整合难度增大，进入新的业务领域和团队面临团队融合的风险和企

业经营的风险。 
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推    荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 

中    性 （预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间） 

回    避 （预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上） 

行业投资评级: 

强于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%以上） 

中    性 （预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

弱于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 
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