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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

（04.12） 

EPS（元） PE  
投资评级 

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

603605 珀 莱 雅 133.00 66.05 1.00 1.43 1.89 66.05 46.19 34.95 增持 

600754 锦江股份 280.58 29.29 0.92 1.13 1.29 31.84 25.92 22.71 增持 

601888 中国国旅 1,393.68 71.38 1.30 1.61 2.10 54.91 44.34 33.99 增持 
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投资要点： 

 本周社会服务行业观点 

今年的日本樱花季旅游逐渐走向尾声，截止本周，预计有接近 7,000 万

的游客在日本进行了赏樱之旅，其中有超过 500 万的外国游客专程赴日

赏樱，包括日本游客在内的赏樱旅客合计为日本旅游业带来直接消费达

3,000 亿日元以上，折合人民币在 180 亿元以上。我们认为，今年将是

日本旅游大年，一方面中日关系有所改善，并促进签证等事项进一步放

开，其中 5 月起在线办理日本签证将逐渐在全国范围内铺开，宏观政策

方面利好不断；另一方面，日本旅游迎合中国出境游消费升级，社交网

络加持下，潜在游客数量较多。推荐出境跟团或自由行都有较强需求的

免税行业，龙头中国国旅，新增大兴机场免税店，有望在赴日旅游升温

期享受客流红利。 

 5 月起中国游客可在线办理单次赴日签证 

从 5 月起，日本驻北京大使馆开始接收游客在线办理单次赴日本签证的

业务，并将于明年 4 月以后将此业务范围扩大至全部驻中国使领馆。在

线办理日本签证的业务，在世界范围尚属首次。 

 社会服务板块行情 

2019 年第 15 周（4.8-4.12）上证指数下跌 1.78%，创业板指下跌 4.59%，

沪深 300 指数下跌 1.81%，休闲服务指数下跌 3.42%，在 28 个申万一级

行业分类中位列第 22。 

相关推荐标的表现如下： 

锦江股份（-0.68%）、中国国旅（-1.34%）、珀莱雅（-4.84%）。 

 风险提示：宏观经济波动风险。 
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赴日赏樱旅游火爆，免税享受客流红利 
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1、 投资建议及重点公司 

1.1  本周投资观点 

今年的日本樱花季旅游逐渐走向尾声，截止本周，预计有接近 7,000 万的游客在

日本进行了赏樱之旅，其中有超过 500 万的外国游客专程赴日赏樱，包括日本游

客在内的赏樱旅客合计为日本旅游业带来直接消费达 3,000 亿日元以上，折合人

民币在 180 亿元以上。我们认为，今年将是日本旅游大年，一方面中日关系有所

改善，并促进签证等事项进一步放开，其中 5 月起在线办理日本签证将逐渐在全

国范围内铺开，宏观政策方面利好不断；另一方面，日本旅游迎合中国出境游消

费升级，社交网络加持下，潜在游客数量较多。推荐出境跟团或自由行都有较强

需求的免税行业，龙头中国国旅，新增大兴机场免税店，有望在赴日旅游升温期

享受客流红利。 

本周核心推荐组合如下： 

中国国旅（601888）、锦江股份（600754）、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 

2019 年第 15 周（4.8-4.12）上证指数下跌 1.78%，创业板指下跌 4.59%，沪深

300 指数下跌 1.81%，休闲服务指数下跌 3.42%，在 28 个申万一级行业分类中位

列第 22。 

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 

 

近一年以来，休闲服务指数上涨 1.68%，在 28 个申万一级行业分类中位列第 9。 

图 2：近一年各版块涨跌幅榜（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，本周估值有所回调。目前，申万休闲服务板块估值为 31.62

倍，在 28 个一级行业中，位列第 7 位。 

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，本周景区估值 23.76 倍，旅行社估值 42.97 倍，酒店估值

27.96 倍，餐饮估值 46.07 倍。 
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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 

本周社会服务板块上涨，涨幅前三的个股为云南旅游（+8.93%）、大东海A（+8.04%）、

曲江文旅（+1.65%），跌幅前三的个股为腾邦国际(-11.42%)、西安饮食（-11.04%）、

众信旅游（-8.51%） 

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 

002059.SZ 云南旅游 8.93% 300178.SZ 腾邦国际 -11.42% 

000613.SZ 大东海 A 8.04% 000721.SZ 西安饮食 -11.04% 

600706.SH 曲江文旅 1.65% 002707.SZ 众信旅游 -8.51% 

600593.SH 大连圣亚 0.51% 600138.SH 中青旅 -7.54% 

601007.SH 金陵饭店 0.28% 600258.SH 首旅酒店 -7.18% 

000524.SZ 岭南控股 -0.35% 600749.SH 西藏旅游 -6.60% 

000428.SZ 华天酒店 -0.58% 300144.SZ 宋城演艺 -6.40% 

600754.SH 锦江股份 -0.68% 000888.SZ 峨眉山 A -5.90% 

601888.SH 中国国旅 -1.34% 000610.SZ 西安旅游 -5.68% 

000796.SZ 凯撒旅游 -1.80% 603043.SH 广州酒家 -5.60% 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 

 

近一年年涨幅前三的个股为大连圣亚（+90.66%）、广州酒家（+52.16%）、西安旅

游（+43.13%），跌幅前三的个股为众信旅游（-39.48%）、腾邦国际（-36.50%）、

中青旅（-32.51%）。 
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表 2：近一年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 

600593.SH 大连圣亚 90.66% 002707.SZ 众信旅游 -39.48% 

603043.SH 广州酒家 52.16% 300178.SZ 腾邦国际 -36.50% 

000610.SZ 西安旅游 43.13% 600138.SH 中青旅 -32.51% 

601888.SH 中国国旅 35.19% 000613.SZ 大东海 A -25.77% 

002306.SZ *ST 云网 25.51% 000796.SZ 凯撒旅游 -23.80% 

000721.SZ 西安饮食 12.57% 600706.SH 曲江文旅 -23.78% 

300144.SZ 宋城演艺 11.20% 000888.SZ 峨眉山 A -22.78% 

002159.SZ 三特索道 9.27% 600358.SH 国旅联合 -20.65% 

002059.SZ 云南旅游 7.28% 603199.SH 九华旅游 -17.88% 

601007.SH 金陵饭店 4.93% 600749.SH 西藏旅游 -17.79% 
 

数据来源：Wind，财通证券研究所 
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3、 行业要闻 

行业动态： 

【旅游】海南推出”旅游年卡” 

海南省旅游景区协会、海南畅行游旅游管理有限公司 9 日联合发行“海南旅游年

卡”，售价不到 200 元，本地居民便可不限次畅游海南省内 16 家旅游景区。“海

南旅游年卡”采用电子卡形式，使用人脸识别与二代身份证技术进行实名认证，

仅面向海南本地户籍居民销售，省内居民购卡后绑定身份信息，进入景区游玩可

以免除首道门票，且无需排队购票、验票，并享受景区内部车、船、索道等折扣

优惠。（中国新闻网） 

【政策】发改委:有序发展并淘汰滥用概念的虚假特色小镇 

发改委日前印发《2019 年新型城镇化建设重点任务》,其中提到，支持特色小镇

有序发展，淘汰错用概念的行政建制镇、滥用概念的虚假小镇、缺失投资主体的

虚拟小镇。文件指出，建立典型引路机制，坚持特色兴镇、产业建镇，坚持政府

引导、企业主体、市场化运作，逐年挖掘精品特色小镇，总结推广典型经验，发

挥示范引领作用；完善政银企对接服务平台，为特色产业发展及设施建设提供融

资支持，为打造更多精品特色小镇提供制度土壤。（中国新闻网） 

【旅游】名古屋机场 9 月起加收”旅客保安服务费” 

日本中部国际机场预计将从今年 9 月起，针对搭乘国际航班的旅客，加收保安服

务费，每人将多收 340 日元，费用将包含在机票附加税里。6 月 1 日后购买9 月

从中部国际机场起飞的机票，都会加上这笔费用。目前机场的保安检查区正在改

装维修，以引进新型保安检查仪器，预计将在 8 月完工。此外，机场的第二航站

楼，预计将于 9 月 20 日开幕，到时将提高安检效率，以方便旅客登机、入境。

（品橙旅游） 

【旅游】中国游客 5 月起可逐步开始在线办理日本旅游签证 

从 5 月起，日本驻北京大使馆开始接收游客在线办理单次赴日本签证的业务，并

将于明年 4 月以后将此业务范围扩大至全部驻中国使领馆。在线办理日本签证的

业务，在世界范围尚属首次。（环球网） 

 

公司动态： 

【携程】与 JR东日本达成合作,开拓日本东北旅游 

4 月 12 日，携程旅行网与东日本旅客铁路公司（以下简称“JR 东日本“）达成

全面战略合作，将一起开拓日本东北地区的旅游资源，共同推广 JR 东日本为游

客推出的“周游券（JR EAST PASS）”等铁路旅游产品。（品橙旅游） 
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【美团酒店】启动长青计划,”酒+X”加持高星 

美团酒店发布“长青计划，将充分发挥综合性生活服务平台优势，助力高星酒店

提升店内餐饮、婚宴等非住宿产品的数字化、线上化水平，为消费者提供围绕酒

店的一站式、全品类产品信息及交易连接，进而有效帮助酒店提高综合收益。（品

橙旅游） 

【万达】投甘肃 450 亿 

4 月 11 日，甘肃省招商引资暨陇商大会在甘肃天水举行。万达集团董事长王健

林受邀参会并在大会上发表演讲。演讲中，王健林透露，未来 3 年，万达将在甘

肃投资 1 个超大型文化旅游项目、5 个万达广场、3 个五星级酒店，新增投资约

450 亿元。（品橙旅游） 

【穷游网】与德国旅游局签署战略合作协议 

4 月 12 日，德国国家旅游局在京举办 2019 媒体发布会，与穷游网正式达成战略

合作关系，将以“对德国上瘾”为主题，共同强化德国文化旅游产品发展，打造

德国旅游胜地 IP。（品橙旅游） 
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4、 公司重要公告 

【腾邦国际】关于公司与中国长城资产管理股份有限公司广东省分公司签署战略

合作框架协议的公告。腾邦国际与长城资产于近日签署了《战略合作框架协议》，

拟聘请长城资产作为金融服务顾问，长城资产拟接受聘请并为公司提供一揽子综

合金融服务。双方在平等、自愿的基础上，通过友好协商达成本框架协议。 

【腾邦国际】2019 年第一季度业绩预告。预计业绩同向下降，归属于上市公司

股东的净利润为 1203.53-3008.83 万元，比上年同期下降 50%-80%。 

【黄山旅游】2018年年度报告。公司2018年营收162095.35万元，同比增长-9.13%；

归母净利润 58251.34 元，同比增长 40.68%；EPS 0.78 元/股，同比增长 41.82%。 

【御家汇】2019 年第一季度业绩预告。预计业绩同向下降，归属于上市公司股

东的净利润为 0 万元—880.13 万元，比上年同期下降 70.00%-100.00%。业绩同

向下降的主要原因是：宏观经济下行，国产化妆品品牌受到双向挤压，销售渠道

快速变化；公司为了适应各种变化，加大了渠道和市场投入的力度，并在新品牌

的培育方面加大投入，销售费用比率有所上升。 
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