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本周主要观点及投资建议

 五一出境游市场预定火爆。飞猪数据显示，今年游客的预订提前量相较

于过去 3年大幅提升，长线游需求持续回温。今年五一假期出游预订量相较

于去年同期增长超 3倍，其中跨省游、出境游订单占比超八成。携程数据显

示，今年五一假期国内整体旅游预订量同比增长 150%，内地出境游预订量同

比增长近 17倍。

 三部门出细则，海南 2万元以内离岛免税品“即购即提”。海关总署、财

政部、税务总局发布公告，增加海南离岛旅客免税购物提货方式。按照公告，

从 4月 1日起，旅客在购买单价不超过 5万元的免税品时可“担保即提”提

货方式，而单价不超过 2万元的免税品则可以即购即提。

 投资建议：1）出入境：国内旅行社和在线旅游企业恢复有关国家出境团

队旅游机票+酒店试点业务，随着两批出境团队游试点名单的公布，3 月 15

日起国内出境跟团的目的地将增加至 60 个。预计年内出入境板块将持续复

苏，国人积压三年出境需求相继释放。2）酒店：目前公商务出行超预期复苏、

入住客流抬头早于往年同时段，酒店行业三大经营指标全面反超 2019年，北

上广深较 2019年恢复率达 107%，远超其他线级城市，公商务出行迅速回暖，

建议关注客流持续修复情况。3）餐饮：消费者出行意愿转变，餐饮线下到店

客流恢复程度在出行板块中居前，相关标的有望迎来客流释放带动业绩回暖，

标准化经营模式推动盈利能力提升。建议关注：首旅酒店、锦江酒店、众信

旅游、九毛九、海伦司。

行情回顾

 整体：沪深 300 上涨 1.72%，报收 4027.05 点，社会服务行业指数上涨

1.87%，跑赢沪深 300指数 0.15个百分点，在申万 31个一级行业中排名 11。

 子行业：社服行业各子板块涨跌幅由高到低分别为：自然景区（+5.5%）、

餐饮（+3.57%）、旅游综合（+3.39%）、人工景区（+1.42%）、酒店（+0.58%）。

 个股：三特索道以 15.62%涨幅领涨，君亭酒店以 5.37%跌幅领跌。

行业动态

1）三部门出细则，海南 2万元以内离岛免税品“即购即提”；

2）国内外多家航司 3月航班计划出炉：密集恢复国际航线；

3）五一出境跟团游已经进入预订高峰，携程：海外跟团游预订上涨 167%。

重要上市公司公告（详细内容见正文）

风险提示

 居民消费意愿恢复不及预期风险；疫情对旅游行业影响超预期风险。
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1. 本周主要观点及投资建议

五一出境游市场预定火爆。飞猪数据显示，今年游客的预订提前量相较于过去 3 年大幅提升，长线游

需求持续回温。今年五一假期出游预订量相较于去年同期增长超 3倍，其中跨省游、出境游订单占比超八

成。携程数据显示，今年五一假期国内整体旅游预订量同比增长 150%，内地出境游预订量同比增长近 17

倍。从航班来看，去哪儿数据显示，2023年 3月 1日-20日，国际航班（含港澳台）机票预订量较 2023年

1月同期增长 1.4倍，机票平均支付价格环比下降 7%，热门目的地 TOP5 为泰国曼谷、中国香港、韩国首

尔、马来西亚吉隆坡、中国澳门。截至 3月 20日，出发时间在“五一”假期的国际机票预订量恢复至 2019

年的 13%。五一假期内地出境机票预订量 top10目的地城市分别为：香港、曼谷、新加坡、澳门、普吉岛、

台北、吉隆坡、马尼拉、伦敦、东京。住宿方面，携程数据显示，今年“五一”假期内地出境游酒店预订

量 TOP10城市分别为：香港、普吉岛、曼谷、澳门、新加坡、东京、苏梅岛、芭堤雅、清迈、巴厘岛。

三部门出细则，海南 2万元以内离岛免税品“即购即提”。为支持海南自由贸易港建设，进一步提升离

岛旅客购物体验，海关总署、财政部、税务总局发布公告，增加海南离岛旅客免税购物提货方式。按照公

告，从 4 月 1 日起，旅客在购买单价不超过 5 万元的免税品时可“担保即提”提货方式，而单价不超过 2

万元的免税品则可以即购即提。

目前离岛旅客凭有效身份证件或旅行证件和离岛信息可以在海南离岛免税商店购买免税品，并在机场、

火车站、码头指定区域提货，也可以选择邮寄送达或岛内居民返岛提取，但按照海关总署、财政部、税务

总局三个部门的新公告，可对单价超过 5 万元（含）的免税品选择“担保即提”提货方式，还可对单价不

超过 2万元且在附件清单内的免税品选择“即购即提”提货方式。“即购即提”政策，即离岛旅客每次离岛

前购买公告附件清单所列免税品时，对于单价不超过 2万元（不含）的免税品，可以按照每人每类免税品

限购数量的要求，选择“即购即提”方式提货。这些免税品在支付货款后就可以直接给旅客使用，旅客离

岛时海关不会验核实物。

离岛免税商品清单显示，每人每次离岛可购品类包括化妆品、香水、太阳眼镜、服装服饰、丝巾、鞋

帽、箱包、尿不湿、婴幼儿配方奶粉、糖果、剃须刀、体育用品、玩具、皮带和转换插头等 15类。但数量

都很有限，绝大多数类别每人每次限购一件，化妆品则限制五件。规定出于避免旅客将这些免税品作二次

销售。

投资建议：1）出入境：国内旅行社和在线旅游企业恢复有关国家出境团队旅游机票+酒店试点业务，

随着两批出境团队游试点名单的公布，3月 15日起国内出境跟团的目的地将增加至 60个。预计年内出入境

板块将持续复苏，国人积压三年出境需求相继释放。2）酒店：目前公商务出行超预期复苏、入住客流抬头
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早于往年同时段，酒店行业三大经营指标全面反超 2019年，北上广深较 2019年恢复率达 107%，远超其他

线级城市，公商务出行迅速回暖，建议关注客流持续修复情况。3）餐饮：消费者出行意愿转变，餐饮线下

到店客流恢复程度在出行板块中居前，相关标的有望迎来客流释放带动业绩回暖，标准化经营模式推动盈

利能力提升。建议关注：首旅酒店、锦江酒店、众信旅游、九毛九、海伦司。

2. 行情回顾

2.1 行业整体表现

上周（20230320-20230326）沪深 300上涨 1.72%，报收 4027.05点，社会服务行业指数上涨 1.87%，跑

赢沪深 300指数 0.15个百分点，在申万 31个一级行业中排名 11。

图 1：上周申万一级行业指数涨跌幅排名

资料来源：wind，山西证券研究所

2.2 细分板块市场表现

子板块方面，上周社会服务行业各子板块涨跌幅由高到低分别为：自然景区（+5.5%）、餐饮（+3.57%）、

旅游综合（+3.39%）、人工景区（+1.42%）、酒店（+0.58%）。

图 2：上周社会服务行业各子板块涨跌幅情况

 



行业研究/行业周报

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明 5

资料来源：wind，山西证券研究所

2.3 个股表现

本周个股涨幅前五名分别为：三特索道、西安旅游、长白山、西藏旅游、黄山旅游；跌幅前五名分为

别为：君亭酒店、曲江文旅、天目湖、锦江酒店、首旅酒店。

表 1：本周社会服务行业个股涨跌幅排名

一周涨幅前十 一周跌幅前十

证券简称 周涨幅（%） 所属申万三级行业 证券简称 周跌幅（%） 所属申万三级行业

三特索道 15.62 自然景区 君亭酒店 5.37 酒店

西安旅游 9.73 酒店 曲江文旅 2.08 旅游综合

长白山 8.73 自然景区 天目湖 0.91 人工景区

西藏旅游 8.63 自然景区 锦江酒店 0.03 酒店

黄山旅游 8.46 自然景区 首旅酒店 0.62 酒店

峨眉山 A 8.21 自然景区 宋城演艺 0.97 人工景区

大连圣亚 7.07 人工景区 中青旅 1.54 人工景区

云南旅游 5.90 人工景区 西域旅游 2.09 自然景区

九华旅游 5.79 自然景区 全聚德 2.54 餐饮

张家界 5.55 自然景区 丽江股份 2.59 自然景区

资料来源：wind，山西证券研究所

2.4 估值情况

截至 2023年 3月 24日，申万社会服务行业 PE（TTM）为 118.67。

图 3：社会服务行业 PE（TTM）变化情况 图 4：社会服务行业个子板块 PE（TTM）变化情况
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

2.5 资金动向

上周社会服务行业净买入前五分别为：首旅酒店（+0.47亿元）、三特索道（+0.31亿元）、同庆楼（+0.15

亿元）、西安旅游（+0.11亿元）、科锐国际（+0.07亿元）；

社会服务行业净卖出前五分别为：宋城演艺（-2.47亿元）、曲江文旅（-1.14 亿元）、西安饮食（-0.78

亿元）、丽江股份（-0.41亿元）、黄山旅游（-0.32亿元）。

表 2：本周社会服务行业个股资金净流入情况

证券代码 证券简称 流通市值（亿） 股价（元） 净买入额（亿） 成交额（亿）

净买入

前五

600258.SH 首旅酒店 242.45 22.65 0.47 11.99

002159.SZ 三特索道 21.56 15.62 0.31 7.22

605108.SH 同庆楼 28.5 65.14 0.15 4.95

000610.SZ 西安旅游 38.97 16.46 0.11 15.89

300662.SZ 科锐国际 85.36 43.45 0.07 4.82

净卖出

前五

300144.SZ 宋城演艺 358.71 15.68 -2.47 28.21

600706.SH 曲江文旅 32.34 12.73 -1.14 17.15

000721.SZ 西安饮食 65.65 15.06 -0.78 36.17

002033.SZ 丽江股份 58.85 10.71 -0.41 7.44

600054.SH 黄山旅游 64.52 12.57 -0.32 5.37

资料来源：wind，山西证券研究所（注：数据统计截至 2023年 3月 24日）

3. 行业动态及重要公告

3.1 行业要闻

 三部门出细则，海南 2万元以内离岛免税品“即购即提”

3月 21日晚，海关总署网站发布消息，为支持海南自由贸易港建设，进一步提升离岛旅客购物体验，
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海关总署、财政部、税务总局发布公告，增加海南离岛旅客免税购物提货方式。按照公告，从 4月 1日起，

旅客在购买单价不超过 5万元的免税品时可“担保即提”提货方式，而单价不超过 2万元的免税品则可以

即购即提。目前离岛旅客凭有效身份证件或旅行证件和离岛信息可以在海南离岛免税商店购买免税品，并

在机场、火车站、码头指定区域提货，也可以选择邮寄送达或岛内居民返岛提取，但按照海关总署、财政

部、税务总局三个部门的新公告，可对单价超过 5万元（含）的免税品选择“担保即提”提货方式，还可

对单价不超过 2 万元且在附件清单内的免税品选择“即购即提”提货方式。离岛免税商品清单显示，每人

每次离岛可购品类包括化妆品、香水、太阳眼镜、服装服饰、丝巾、鞋帽、箱包、尿不湿、婴幼儿配方奶

粉、糖果、剃须刀、体育用品、玩具、皮带和转换插头等 15类。但数量都很有限，绝大多数类别每人每次

限购一件，化妆品则限制五件。（环球旅讯）

 国内外多家航司 3月航班计划出炉：密集恢复国际航线

从南航披露的 3月国际及地区航班计划来看，虽然航班总量与 2 月持平，但涉及的国家和地区增多。

根据南航 3月国际及地区航班计划，将运营的国际及地区航线有 70 条，涉及的国家和地区增至 36个，新

增阿塞拜疆目的地航线，即 CZ8051/2广州-乌鲁木齐-巴库往返，每周一班。根据东航 3月的国际及地区航

班计划，国际航线有 55 条，地区航线有 20 条。与 2月相比新增 8 条，涉及国家和地区增至 29个。3月 1

日起，国航新加坡、迪拜、雅加达航线近日新增多个航班（环球旅讯）

 五一出境跟团游已经进入预订高峰，携程：海外跟团游预订上涨 167%

自第二批 40 国出境团队游国家试点恢复后,出境旅游市场持续迎来复苏势头。携程数据显示，3 月 15

日以来，内地用户预订境外目的地的旅游产品订单量较 2月同期增长近三成。出境跟团游产品的预订量环

比提升 25%。目前第二批试点国家中，携程已推出希腊一地的跟团产品。接下来还会陆续上线西班牙+葡萄

牙、冰岛、塞尔维亚、法瑞意、瑞士+法国、法国+意大利、阿塞拜疆+格鲁吉亚+亚美尼亚高加索连线游等

团队游产品。随着越来越多国家产品的推出，五一海外跟团产品也进入预订高峰期。携程数据显示，近半

个月预订五一假期海外跟团产品的订单量，环比前半月增长 167%。当前五一报名火爆的海外跟团目的地有：

泰国、埃及、瑞士、新加坡、新西兰、俄罗斯、印度尼西亚、马来西亚、马尔代夫、匈牙利。

（环球旅讯）

3.2 上市公司重要公告

表 3：过去一周上市公司重要公告

证券代码 证券简称 公告日期 公告名称 主要内容

605108.SH 同庆楼 2023.3.25 同庆楼餐饮股份有限公司 2022年 12月 14日，公司使用闲置募集资金 5,500万元办理了合
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证券代码 证券简称 公告日期 公告名称 主要内容

关于使用闲置募集资金进

行现金管理到期赎回并继

续进行现金管理的公告

肥科技农村商业银行结构化定期存款；2022年 12月 15日，公司

使用闲置募集资金 4,100万元办理了招商银行点金系列看涨两层

区间 90天结构性存款。

2023年 2月 17日，公司使用闲置募集资金 9,000万元办理合肥科

技农村商业银行结构化定期存款，公司全资子公司同庆楼太湖餐

饮无锡有限公司使用闲置募集资金 2,000万元办理了合肥科技农

村商业银行结构化定期存款。上述产品已于近期到期赎回，公司

本次共收回本金 20,600万元，并收到理财收益 903,503.83元，与

预期收益不存在重大差异，本金及收益均已归还至募集资金账户。

002707.SZ 众信旅游 2023.3.25

众信旅游集团股份有限公

司

关于控股股东股份解除质

押的公告

公司控股股东冯滨先生本次解除股票质押数 2268万股，占其持股

比例 14.99%，占公司总股本比例 2.31%。截至本公告日，公司实

际控制人冯滨先生所质押股份已全部解除质押，其所持公司股份

不存在被质押、冻结或拍卖等情况，亦不存在非经营性资金占用、

违规担保等侵害上市公司利益的情形。本次股份解除质押的行为

不会影响控股股东对公司的控制权。

600706.SH 曲江文旅 2023.3.25

西安曲江文化旅游股份有

限公司

关于获得政府补助的公告

公司收到的政府补助严格按照相关规定专款专用。根据《企业会

计准则第 16号—政府补助》的相关规定，确认上述事项并划分补

助类型。其中：

1、西安曲江大明宫国家遗址公园管理有限公司收到的 2021年第

一批市级水利发展专项资金 10万元，为与收益相关的政府补助，

冲减相关成本费用。

2、公司收到的 2022年西安市企业上市挂牌融资奖励 44.42万元，

为与收益相关的政府补助，计入递延收益。

600258.SH 首旅酒店 2023.3.25

北京首旅酒店（集团）股

份有限公司

关于控股股东首旅集团收

到行政监管措施决定书的

公告

北京首旅酒店（集团）股份有限公司（控股股东北京首都旅游集

团有限责任公司）于近日收到中国证监会北京监管局出具的《关

于对北京首都旅游集团有限责任公司采取责令改正措施的决定》。

首旅集团于 2021年 6月出具《北京首都旅游集团有限责任公司关

于〈首旅集团关于避免同业竞争的承诺〉的履行情况的说明及关

于避免同业竞争的进一步承诺》，承诺于 2022年 12月 31日之前

将首旅置业持有的诺金公司100%股权转让给首旅酒店或其下属公

司等事项。截至目前，首旅集团尚未完成上述承诺事项。

决定书中通知：首旅集团上述行为构成《上市公司监管指引第 4

号-上市公司及其相关方承诺》（证监会公告[2022]16号）第十五条

规定的违反承诺的情形。根据《上市公司监管指引第 4号-上市公

司及其相关方承诺》（证监会公告[2022]16号）第十七条的规定，

北京监管局决定对首旅集团采取责令改正的监督管理措施，并将

相关违规行为记入诚信档案。首旅集团应当积极采取措施，尽快

履行承诺义务，并在收到本决定书后 30日内向北京监管局提交书

面报告。

以上事项不会对公司日常生产经营活动产生重大影响，目前公司

业务正常开展。 公司将持续关注上述事件的进展情况，及时履行

信息披露义务。
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资料来源：wind，山西证券研究所

3.3 未来两周重要事项提醒

表 4：近期重要事项提醒

证券代码 证券简称 公告日期 重要事项概要

603043.SH 广州酒家 2023.3.30 预计披露年度报告

600754.SH 锦江酒店 2023.3.31 预计披露年度报告

601888.SH 中国中免 2023.3.31 预计披露年度报告

600258.SH 首旅酒店 2023.3.31 预计披露年度报告

资料来源：wind，山西证券研究所

4. 风险提示

居民消费意愿恢复不及预期风险；

免税政策变化风险；

酒店行业供需变化风险；

景区门票下调风险；

疫情对旅游行业影响超预期风险；

突发事件或不可控灾害风险。
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