
 

 

 

 

 

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

（11.09） 

EPS（元） PE  
投资评级 

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

300178 腾邦国际 59.80 9.70 0.46 0.62 0.78 21.09 15.65 12.44 增持 

603605 珀 莱 雅 75.89 37.74 1.00 1.35 1.84 37.74 27.96 20.51 增持 

600754 锦江股份 222.15 23.19 0.92 1.18 1.46 25.21 19.65 15.88 增持 

601888 中国国旅 1,107.05 56.70 1.30 1.86 2.45 43.62 30.48 23.14 买入   
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投资要点： 

 本周社会服务行业观点 

2018 年天猫双十一成交额再上新台阶。总成交额 2 分 05 秒即突破 100

亿元，刷新去年创下的最快破百亿记录，用时不到 1 小时 17 分超过 2015

年双十一全天成交额。11 日 15：49:39 成交额达到 1,682 亿元，打破去

年全天成交额记录。天猫双十一启动 30 分钟，包括小米在内的 30 家进

驻天猫平台的品牌成交额突破 1 亿元。截止 11 日 12:00，包括珀莱雅、

百雀羚在内的 167 个品牌成交额过亿。全网其他平台来看，14:00 京东

全球好物节累计下单金额 1,354 亿元，超过 2017 年的记录；网易考拉

海购用时 78 分钟突破 2017 年全天销售额。 

我们认为，双十一购物节消费者“囤货”需求旺盛，一定程度上将四季

度的购物需求集中在一天释放，但从同期对比的角度来看，双十一成交

额的快速成长能够部分反映公司四季度销售业绩，仍旧重点推荐珀莱雅

等化妆品“刚需”消费个股。 

 携程公布三季度报 

今年第三季度，携程净营业收入为 94 亿元人民币，同比上升 15%，环比

上升 28%。归属于携程股东的净亏损为 11 亿元人民币，相比 2017 年同

期净利润为 14 亿元人民币，相比上季度净利润为 24 亿元人民币。分业

务来看，住宿预订营业收入为 36 亿元人民币，同比上升 21%，；交通票

务营业收入为 36 亿元人民币，同比上升 6%；旅游度假业务营业收入为

14 亿元人民币，同比上升 28%；商旅管理业务营业收入为 2 亿 6700 万

元人民币，同比上升 31%。 

 本周社会服务板块行情 

本周（11.05-11.09）上证指数下跌 2.90%，创业板指下跌 1.89%，沪深

300 指数下跌 3.73%，休闲服务指数下跌 2.32%，在 28 个申万一级行业

分类中位列第 16。重点关注个股中，中国国旅（-2.61%）、锦江股份

（-7.79%）、珀莱雅（-7.61%）。 

 风险提示：政策实施进度不及预期、宏观经济波动风险。 
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双十一成交额破纪录，看好化妆品消费潜力 
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1 《三季报业绩稳健，“刚需”消费潜力充

足 :社会 服 务行 业周 报 （第 44 周 ）》 

2018-11-05 

2 《行业整体稳健,必选产品消费潜力充足:
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1、 投资建议 

1.1  本周投资观点 

2018 年天猫双十一成交额再上新台阶。总成交额 2 分 05 秒即突破 100 亿元，刷

新去年创下的最快破百亿记录，用时不到 1 小时 17 分超过 2015 年双十一全天成

交额；成交额超过 1,111 亿元用时 6 小时 04分 12 秒，比去年快约 4 小时 50 分。

11 日 15：49:39 成交额达到 1,682 亿元，打破去年全天成交额记录。天猫双十

一启动 30 分钟，包括小米在内的 30 家进驻天猫平台的品牌成交额突破 1 亿元。

截止 11 日 12:00，包括珀莱雅、百雀羚在内的 167 个品牌成交额过亿。全网其

他平台来看，14:00 京东全球好物节累计下单金额 1,354 亿元，超过 2017 年的

记录；网易考拉海购用时 78 分钟突破 2017 年全天销售额。 

我们认为，双十一购物节消费者“囤货”需求旺盛，一定程度上将四季度的购物需

求集中在一天释放，但从同期对比的角度来看，双十一成交额的快速成长能够部

分反映公司四季度销售业绩，仍旧重点推荐珀莱雅等化妆品“刚需”消费个股。 

本周重点推荐公司： 

珀莱雅（冬季+双十一刺激需求） 
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2、 本周行情回顾 

2.1  社会服务板块表现 

本周（11.05-11.09）上证指数下跌 2.90%，创业板指下跌 1.89%，沪深 300 指数

下跌 3.73%，休闲服务指数下跌 2.32%，在 28 个申万一级行业分类中位列第 16。 

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21.42%，创业板指下跌24.52%，沪深300指数下跌21.42%，

休闲服务指数下跌 11.76%，在 28 个申万一级行业分类中位列第 3。 

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 35 倍左右，近期受大盘持

续下行影响估值处于低位。本周大盘继续下行，板块也随之下滑，估值继续下降。

目前，休闲服务行业整体板块市盈率 25.10。从 28 个行业的估值水平来看，板

块估值水平处于 28 个子行业中第五名。 

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，本周受到板块整体下行影响，各版块均有不同程度的下行。

酒店板块估值本周下降显著，降至 22.84；景区、旅行社板块估值均有小幅下行，

分别降至 21.28 与 30.89；餐饮板块估值则较为稳定，维持在 24 倍左右。 
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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显著反弹，涨幅前三的个股为凯撒旅游（9.97%）、三湘印象

（3.74%）、长白山（3.47%），跌幅前三的个股为锦江股份（-7.79%）、珀莱雅

（-7.61%）、首旅酒店（-7.15%）。 

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 

000796.SZ 凯撒旅游 9.97% 600754.SH 锦江股份 -7.79% 

000863.SZ 三湘印象 3.74% 603605.SH 珀莱雅 -7.61% 

603099.SH 长白山 3.47% 600258.SH 首旅酒店 -7.15% 

000610.SZ 西安旅游 3.44% 603869.SH 新智认知 -6.90% 

600054.SH 黄山旅游 2.20% 600315.SH 上海家化 -5.41% 

600593.SH 大连圣亚 2.05% 300144.SZ 宋城演艺 -3.45% 

002094.SZ 青岛金王 1.94% 000613.SZ 大东海 A -3.32% 

603199.SH 九华旅游 1.75% 300662.SZ 科锐国际 -3.25% 

000428.SZ 华天酒店 1.49% 600661.SH 昂立教育 -2.68% 

600358.SH 国旅联合 0.80% 601888.SH 中国国旅 -2.61% 
 

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%）、珀莱雅（32.54%）、中国国旅

（31.69%），跌幅前三的个股为*ST 藏旅（-52.81%）、凯撒旅游（-49.08%）、青

岛金王（-48.88%）。 
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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 -52.81% 

603605.SH 珀莱雅 32.54% 000796.SZ 凯撒旅游 -49.08% 

601888.SH 中国国旅 31.69% 002094.SZ 青岛金王 -48.88% 

600593.SH 大连圣亚 30.66% 000610.SZ 西安旅游 -48.72% 

300144.SZ 宋城演艺 17.50% 000888.SZ 峨眉山 A -45.09% 

002159.SZ 三特索道 0.69% 600706.SH 曲江文旅 -44.41% 

300662.SZ 科锐国际 0.21% 600358.SH 国旅联合 -42.20% 

000613.SZ 大东海 A -1.43% 002707.SZ 众信旅游 -39.65% 

601007.SH 金陵饭店 -17.88% 000430.SZ 张家界 -38.48% 

600661.SH 昂立教育 -21.38% 002306.SZ *ST云网 -37.58% 
 

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 2 只股票停牌，御家汇因“重大资产重组”停牌，腾邦国际因“拟

披露重大事项”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 98 重大资产重组 

300178.SZ 腾邦国际 停牌 20 拟披露重大事项 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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3、 行业动态 

3.1  双十一战报：天猫半天成交额破 1500 亿，京东累计交易额超去年同期 

在阿里巴巴双十一购物节启动后，天猫双十一总成交额 2 分 05 秒即突破 100 亿

元，刷新去年创下的最快破百亿记录，用时不到 1 小时 17 分超过 2015 年双十一

全天成交额。11 日清晨数据显示，2018 天猫双十一全球狂欢节成交额超过 1111

亿元用时 6 点 04 分 12 秒，比去年快约 4 小时 50 分，成交总额突破 1207 亿元用

时 8 小时 8 分 52 秒，比去年再快 5 小时。其他商家也迅速突破成交额亿元大关。

56 秒，小米天猫官方旗舰店支付金额破亿元。双十一启动 30 分钟，包括小米在

内的 30 家进驻天猫平台的品牌成交额突破 1 亿元。网易考拉 229 秒后成交额突

破 100 亿元，78 分钟后超越去年全天水平。（华尔街见闻） 

表 4：天猫双十一交易额突破时点 

GMV（亿元） 2018 用时 2017 用时 2016 年用时 

100 02 分 05秒 03分 01 秒 06 分 58秒 

200 04 分 01秒 06分 05 秒 15 分 45秒 

500 26 分 03 秒 40分 12 秒 2小时 30 分 20 秒 

600 40 分 31 秒 1 小时（660 亿） 7 小时 40分 

800 1小时 04 分 23 秒 2 小时 15分 18秒 12小时 

1000 1小时 47 分 26 秒 9 小时 0分 04秒 18 小时 55分 

1500 12小时 08 分 40秒   

全天成交额  1682 亿元 1207 亿元 
 

数据来源：华尔街见闻，财通证券研究所整理 

 

3.2  欧睿国际：中国 2030 年将成全球最热旅游地 

英国欧睿国际咨询公司 11 月 6 日预测，到 2030 年，中国有望取代法国，成为全

球最热门旅游目的地。这家市场分析企业发布的报告显示，全球今年接待跨境游

客 14 亿人次，比去年增加 5％；不少主要经济体 2018 年经济呈现较强劲增长，

预计促使国际旅游业收入增长 11％；到 2030 年，跨境游客将再增加 10 亿人次。

全球旅游业 8 年来增长速度超过经济增速，大部分增长集中在亚太地区。得益于

经济增速较快、中产阶层规模扩大，亚太地区消费者用于休闲娱乐的可支配收入

更多，今年接待入境游客人次增加 10％，两倍于全球范围平均增长率。在亚太

地区，中国表现尤为突出，按照现有增长趋势，预计到 2030 年将取代法国，成

为最受海外游客欢迎的旅游目的地。（品橙旅游） 

 

3.3  香港：今年前 8月内地赴港游客同比增长 10% 

据香港旅游发展局数据显示，2018 年 1-8 月，内地访港旅客达 4196 万人次，同

比增长 10.43%。相比之下，2017 年到访香港的内地旅客为 4444.53 万人次，较
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上一年增长 3.9%，内地赴港游正在全面回暖。相关数据显示，目前赴港游大多

为自由行，占比达七成。同时，有业内预测，预计今年内地赴香港旅游将达 5000

万人次，香港将位居内地游客出境游的第一大目的地。（北京商报） 

 

3.4  中国将成世界最大主题娱乐市场，2020 年游客量有望达 2.3亿人次 

近日，由 AECOM 撰写的《中国主题乐园项目发展预测报告》在进博会发布：2017

年中国主题乐园的游客量达到 1.9 亿人次，2020 年有望达到 2.3 亿人次，将成

为世界最大的主题娱乐市场。 

《报告》研究对象既包括了现有的城市级主题乐园项目，也包括拟建的未来项目。

目前，中国现有主题乐园项目 128 个，已经规划或在建的主题乐园项目 70 个，

预计于 2025 年前完成建设。这些规划或在建的主题乐园项目大多集中在华南、

华东等经济发达地区。华东地区的主题乐园数量占据了全国主题乐园总体数量的

34%，主要基于华东地区庞大的人口规模和经济总量。调查发现一个新趋势，中

国中部地区的二三线城市也有建设主题乐园的计划。未来几年，中国的主题乐园

市场还将保持持续增长的趋势。吉井贵思介绍，近几年中国主题乐园市场的投资

方兴未艾，但总体游客量相较美国等其他发达国家仍存在一定差距。数据显示，

中国人游玩主题乐园的比例约为 13%，而美国比例为 65%。他预测道，2020 年，

中国主题乐园的游客总量将超过美国。（环球旅讯） 
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4、 行业要闻 

行业动态： 

【旅游】20 余省份文化和旅游厅密集挂牌正式成立 

今年国务院机构改革启动，文化和旅游部挂牌成立后，全国各地文化和旅游部门

的组建也倍受关注。截止目前，根据公开信息，已有海南、福建、山东、广东、

吉林、黑龙江等至少 21 个省份，宣布文化和旅游厅(委)正式挂牌或宣布新的领

导班子。在中央深化党和国家机构改革方案中，组建文化和旅游部的意义已被明

确指出。在各地文旅部门组建挂牌的过程中，文旅融合工作也被提及。从各省的

工作内容看，一些旅游大省也将适时推出新的旅游项目。如重庆表示，未来将深

度挖掘重庆文化旅游资源，切实用文化提升旅游品位，让更多文化资源、文化要

素转化为旅游产品，全力打造旅游业发展升级版。（环球旅讯） 

【旅游】执行淡季票价，国内景区门票大幅下调 

进入 11 月之后，国内多家景区陆续开始执行淡季门票价格，不少省份还专门推

出针对冬春季节的景区优惠政策。今年“十一”黄金周前，全国多地景区已经根

据国家发改委要求下调了门票价格，因此本次各景区执行的淡季票价，相比往年

优惠力度更大，其中，莫高窟、黄龙、九寨沟、喀纳斯等知名景区降幅均在五成

以上，有些甚至直降百元。其实，今年“十一”前，我国国有重点景区纷纷降低

门票价格的同时，不少景区经营方也选择了收紧旺季限流措施，减少游客最大承

载量等方式，调整旅游资源供给。比如 5 月玉龙雪山景区为确保索道设备的安全

运行等实行客流限制，游客量控制在 1 万人次/天。在业内看来，各地景区收紧

旺季人流限制，大幅调整淡季价格，实施更为优惠的淡季票价减免政策，将进一

步有效推动游客错峰旅游，使得旅游资源能够更合理的调配。（环球旅讯） 

【住宿】国内首个共享住宿标准本月出台 

一直缺乏行业标准的共享住宿行业，即将出台首个标准性文件。11 月 5 日，北

京商报记者获悉，国家信息中心分享经济研究中心召开的专家研讨会披露消息称，

经过业内权威专家、龙头平台企业、经营者等多方论证后，我国共享住宿领域首

个标准性文件《共享住宿服务规范》有望于 11 月中旬发布。据了解，《共享住宿

服务规范》对共享住宿活动做了具体的界定，并对平台、经营者(房东)及消费者

(房客)三方主体的行为提出了具体的要求和规范，内容涵盖房源审核、安全保障、

用户隐私保护、交易与争议解决等诸多方面，并探索建立行业“黑名单”制度。

（劲旅网） 

【出入境】广东:11 月 5日起入住三星以上酒店可“刷脸”登记 

11 月 5 日起，在广东省内三星以上宾馆酒店办理住宿登记，凭居民身份证电子

凭证或广东省居住证电子证照，可以“刷脸”办理。记者从广东省公安厅获悉，
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按照广东省委、省政府推进“数字政府”建设和省公安厅党委智慧新民生要求，

全面深化公安机关“放管服”改革，切实服务好粤港澳大湾区建设，广东省公安

厅在全国率先推出了居民身份电子凭证，自 11 月 5 日起，持有广东省公安机关

签发的居民身份证的省内户籍居民，在省内的三星级以上宾馆酒店可使用居民身

份电子凭证办理住宿登记。（品橙旅游） 

 

公司动态： 

【携程】发布第三季度财报，首次披露用户年龄结构 29 岁以下占 50% 

11 月 8 日, 携程旅行网公布其截至 9月 30 日第三季度的财务业绩。今年第三季

度，携程净营业收入为 94 亿元人民币，同比上升 15%，环比上升 28%。归属于携

程股东的净亏损为 11 亿元人民币，相比 2017 年同期净利润为 14 亿元人民币，

相比上季度净利润为 24 亿元人民币，主要是权益类可供出售金融资产的公允价

值变动带来的亏损。公告显示，第三季度携程住宿预订营业收入为 36 亿元人民

币，同比上升 21%，；交通票务营业收入为 36 亿元人民币，同比上升 6%；旅游度

假业务营业收入为 14 亿元人民币，同比上升 28%；商旅管理业务营业收入为 2

亿 6700 万元人民币，同比上升 31%。公告中，携程首次披露用户年龄结构，数

据显示，携程 35 岁以下的客户比例在过去 5 年里稳定保持在 70％左右，其中，

年龄在 29 岁以下的年轻用户增长最快，占比已经从 30%增加到将近 50％。与此

同时，携程的国际业务继续保持强劲的上升势头，其国际机票（不包括天巡在内）

达到行业增速的近三倍，天巡的直接预订业务继续快速发展，在第三季度收入同

比上升约 250%。（中证网） 

【香格里拉酒店】与腾讯布局智慧客房，计划 2020年落地超 1.5 万间 

11 月 8 日下午，在深圳福田区香格里拉大酒店，腾讯与该集团签订了战略合作。

据悉，香格里拉将利用腾讯的云技术、人工智能技术、大数据以及社交和支付工

具，通过“智慧酒店”解决方案对酒店传统的服务和运营模式进行数字化和智能

化升级，为客人带来更加便捷和个性化的体验。同时，腾讯“智慧酒店”解决方

案将通过香格里拉的酒店及其高端服务场景，得到不断应用与推广。与之前微信

生态酒店将微信支付、小程序等推向前台不同，这次的合作则更突出了腾讯云。

据腾讯云副总裁答治茜介绍，腾讯云要用技术帮香格里拉建立一个大脑。到 2020

年，落地超过 15000 间智慧客房。入住酒店的时候，时间可以缩短 1/10。同时

会开放内容服务，实现秒级语音交互。通过合作，还希望实现个性化沟通，将成

本降低 80%。（环球旅讯） 

【美团】美团门票“11.11”大促：推出“囤票票”功能 

随着电商平台的快速发展，11月 11日逐渐成为了商家和消费者共同狂欢的日子。

今年的“11.11”，美团门票推出“11.11”大型促销活动。11 月 9 日至 11 月 11
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日，全国 30 多个城市的百余家景区，携手美团门票推出 5 折特价门票，部分景

区低至 2 折。促销之余，美团门票首次推出了“囤票票”功能。用户可先在活动

期间购买特价门票，之后根据个人规划，提前预约时间，再进行游玩，省钱方便

两不误。囤票时间有效期最高长达半年，在有效期内用户可随时预约，并可随时

退款。即使超过有效期未预约，也可退款。（品橙旅游） 
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5、 公司重要公告 

【众信旅游】公司决议募投项目延期及部分调整：同意“出境游业务平台”项目、

“‘出境云’大数据管理分析平台”项目建成期由 2020 年 12月 31 日延期至 2021

年 12 月 31 日。 

【拉芳家化】公司拟以集中竞价交易的方式回购股份：拟回购金额不低于人民币

4,000 万元，且不超过人民币 10,000 万元，回购股份的价格不超过人民币 18 元

/股，实施期限为自公司股东大会审议通过之日起不超过 6 个月。 

【桂林旅游】公司拟以公开挂牌方式转让桂林荔浦丰鱼岩旅游有限公司 51%股权，

首次挂牌价格为 9,385.31 万元，挂牌底价为首次挂牌价格的 81%（7602 万元）。 

【科锐国际】公司持股 5%以上股东 Career International (Hong Kong) Limited

减持本公司股份 2,968,449 股，占本公司总股本的 1.65%。 

【大东海 A】公司第一大股东罗牛山股份有限公司所持有公司的股份被质押，本

次质押股份占公司总股本的 19.80%，占其持有公司 A 股总数的 100%。 

【华天酒店】公司控股股东华天实业控股集团有限公司所持有本公司的部分股份

解除质押并被重新质押，截至本公告披露日，华天集团持有公司股份累计被质押

164,580,000 股，占其所持公司股份的 49.74%，占公司总股本的 16.15%。 

【新智认知】公司拟以控股子公司龙虎山新绎向公司定向减少注册资本的方式，

退出龙虎山新绎。减资完成后，龙虎山新绎注册资本将由 2.5亿元减少至1亿元，

同时公司将不再持有龙虎山新绎的股权。公司预计可收回现金 1.65 亿元左右。 

【科锐国际】公司拟以自有资金及银行授信贷款对公司全资子公司 CAREER 

INTERNATIONAL AP (HONG KONG) LIMITED 增加投资 3,080 万美元，增资完成后，

香港 AP 的投资总额将由 1,500 万美元增加至 4,580 万美元，注册资本将由 800

万美元增加至 3,880 万美元。 

【西安饮食】公司拟使用自有资金约 22,000 万元人民币(最终价格以招拍挂确定

的价格为准)的价格，通过招拍挂方式竞买西安饭庄东大街总店土地使用权。 
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