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社会服务 

报告原因：定期报告 

 
行业周报 （20190422-20190429）              

年报一季报披露接近尾期，各子行业龙头企业表现稳健     看好         

2019 年 4 月 28 日   行业研究/定期报告 

社会服务行业近一年市场表现  本周主要观点及投资建议  

➢ 年报一季报披露接近尾期，各子行业龙头企业表现稳健，业绩基本符

合预期。免税行业中中国国旅表现依旧亮眼，2018 年报告期内实现营收

470.07 亿元（+66.21%），营业利润 54.26 亿元（+40.81%），归母净利润 30.95

亿元（+22.29%），主要由于报告期内公司通过收购日上上海、巩固优化现

有离岛免税业务以及扩宽首都机场、香港机场免税业务带来收入增量

172.23 亿元。餐饮行业中广州酒家全渠道扩展布局初显，2018 年全年实现

整体营收 25.37 亿元（+15.89%），归母净利润 3.84 亿元（+12.79%），食品

制造业收入稳定增长；餐饮业持续高毛利率；线上线下联动发展，2018 年

电商收入 3.1 亿元（+48.09%）；研发费用大幅增长，存量新品丰富。 

➢ 投资建议：五一假期临近，市场对加长版假期铁路、航空运输量预期

乐观，中短途周边游和临近路线出境游路线火爆。总体而言，休闲服务行

业市场预期有所好转，景区整体平稳、酒店行业有企稳迹象、离岛免税依

旧表现靓丽。建议关注：酒店板块、景区板块。 

市场回顾 

➢ 整体：沪深 300 下跌 5.61%，报收 3889.27 点，休闲服务指数下跌 5.51%，

跑赢沪深 300 指数 0.1 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 9。 

➢ 子行业：分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：旅游综合（-4.95%）、

景点（-5.02%）、其他休闲服务（-7.27%）、酒店（-7.73%）、餐饮（-8.28%）。 

➢ 个股：大连圣亚以 0.41%跌幅最小，西安旅游以 15.70%的跌幅最高。 

行业动态 

1）2018 中国旅行口碑榜：上海连续 3 年蝉联境内榜首，境外东京居首 

2）香港迪士尼门票涨价 3％，上海迪士尼暂无调价计划 

3）多起爆炸事件恐重创斯里兰卡旅游业 

重要上市公司公告（详细内容见正文） 

风险提示 

➢ 门票降价风险；极端天气等不利因素影响；景区客流不及预期风险。 
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1. 本周主要观点及投资建议 

本周市场下行明显，休闲服务板块全线下跌，在申万一级行业中涨跌幅位列第 9。 

年报一季报披露接近尾期，各子行业龙头企业表现稳健，业绩基本符合预期。免税行业中中国国旅表

现依旧亮眼，2018 年报告期内实现营收 470.07 亿元（+66.21%），营业利润 54.26 亿元（+40.81%），利润总

额 53.36 亿元（+39.17%），归母净利润 30.95 亿元（+22.29%），主要由于报告期内公司通过收购日上上海、

巩固优化现有离岛免税业务以及扩宽首都机场、香港机场免税业务带来收入增量 172.23 亿元。主营业务毛

利率 41.11%（+11.93%），主要由于公司毛利率较高的商品销售业务收入占比由 2017 年的 55.99%提升至 2018

年的 73.64%，从而带动毛利率提升。餐饮行业中广州酒家全渠道扩展布局初显，2018 年全年实现整体营收

25.37 亿元（+15.89%），归母净利润 3.84 亿元（+12.79%），食品制造业收入稳定增长，月饼、速冻食品产

销双提升；餐饮业实现营收 6.01 亿元（+7.46%），贡献 23.94%营收，原材料费用下降使得毛利率提升 0.85%

至 62.71%持续高毛利率；公司全渠道销售布局优势初显，线上线下联动发展，2018 年电商收入 3.1 亿元

（+48.09%）；研发费用大幅增长（+158.15%），存量新品丰富。 

    投资建议：五一假期临近，市场对加长版假期铁路、航空运输量预期乐观，中短途周边游和临近路线

出境游路线火爆。总体而言，休闲服务行业市场预期有所好转，景区整体平稳、酒店行业有企稳迹象、离

岛免税依旧表现靓丽。建议关注：酒店板块、景区板块。 

2.行情回顾 

2.1 行业整体表现 

上周（20190422-20190428），沪深 300 下跌 5.61%，报收 3889.27 点，申万各一级行业涨势不一，休闲

服务指数下跌 5.51%，跑赢沪深 300 指数 0.1 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 9。 

图 1：申万一级行业指数涨跌幅排名 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

2.2 细分行业市场表现 

分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：旅游综合（-4.95%）、景点（-5.02%）、其他休闲服务（-7.27%）、

酒店（-7.73%）、餐饮（-8.28%）。 

图 2：子行业涨跌幅情况（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

2.3 个股表现 

    个股涨幅前五名分别为：大连圣亚、中国国旅、宋城演艺、首旅酒店、大东海 B；跌幅前五名分别为：
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西安旅游、中青旅、长白山、众信旅游、云南旅游。 

表 1：社会服务行业个股涨跌幅排名 

一周涨跌幅前十 一周跌幅前十 

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

大连圣亚 -0.41 旅游综合 西安旅游 -15.70 旅游综合 

中国国旅 -1.70 旅游综合 中青旅 -13.59 酒店 

宋城演艺 -3.95 人工景点 长白山 -13.27 自然景区 

首旅酒店 -4.90 酒店 众信旅游 -13.05 旅游综合 

大东海 B -5.07 酒店 云南旅游 -11.93 旅游综合 

天目湖 -5.39 自然景点 西藏旅游 -11.70 旅游综合 

金陵饭店 -5.46 酒店 西安饮食 -11.19 餐饮 

九华旅游 -5.62 自然景点 腾邦国际 -10.64 旅游综合 

全聚德 -6.86 餐饮 大东海 A -10.19 酒店 

黄山旅游 -6.96 自然景点 张家界 -9.74 自然景点 

资料来源：wind，山西证券研究所 

2.4 子行业估值 

    截止 2019 年 4 月 26 日，休闲服务（申万一级）PE（TTM）为 33.04。 

图 3：社会服务行业 PE（TTM）变化情况 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

图 4：社会服务行业各子行业 PE（TTM）变化情况 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

3.行业动态及重要公告 

3.1 行业要闻 

➢ 2018 中国旅行口碑榜：上海连续 3 年蝉联境内榜首，境外东京居首 
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近日，携程发布 2018 中国旅行口碑榜：上海连续 3 年摘得了境内十佳目的地头名的殊荣，境外十佳目的地

首位则由东京占据。2018 年境内最受欢迎目的地榜单显示，上海、香港、西安分居前三，紧随其后的分别

是重庆、杭州、成都、北京、三亚、澳门和青岛。（环球旅讯） 

➢ 香港迪士尼门票涨价 3％ 上海迪士尼暂无调价计划 

香港迪士尼乐园再次涨价。据新华社消息，香港迪士尼乐园度假区 4 月 23 日宣布，从 24 日起调整门票价

格，标准门票及“奇妙处处通”年票价格平均加价 3%。即迪士尼乐园成人（12 至 64 岁）一日标准门票加

至 639 港元，儿童（3 至 11 岁）门票加至 475 港元，65 岁及以上长者门票价格维持 100 港元。根据公开资

料，上次香港迪士尼涨价是在 2017 年 12 月 15 日，当时平均涨幅为 5.8%。（环球旅讯） 

➢ 多起爆炸事件恐重创斯里兰卡旅游业 

2018 年，斯里兰卡接待国内外游客 230 万人次，同比增长 10.3%，其中，中国仍是境外游客的贡献主力之

一。4 月 21 日，据人民日报消息，斯里兰卡发生多起爆炸事件，超过 450 人受伤，有 4 名中国公民在爆炸

中受中轻度伤送医，伤者目前状况稳定。而死亡人数已上升至 190 人，目前已确认有 2 名中国人遇难。由

于事态严重，斯里兰卡国内所有航班已发出最高级别威胁警报，暂停了所有航班。近几年，中国游客赴斯

里兰卡旅游热情高涨，基于其丰富的自然环境和动植物资源，亲子游、研学旅游产品成为出境游客热门选

择。在业内看来，此次爆炸事件恐将在一段时间内重创斯里兰卡旅游市场。（环球旅讯） 

3.2 上市公司重要公告 

表 2：过去一周上市公司重要公告 

代码 简称 公告日期 公告摘要 主要内容 

002059.SZ 云南旅游 4.24 
2018 年年度报告

摘要 

报告期内，公司实现营业收入 226,036 万元，与上年同比增加

23,424 万元，增幅 11.56%；实现利润总额 76,470 万元，与上年同

比增加 61,097 万元，增幅 397.43%，实现归属于上市公司股东的

净利润 48,726.48 万元，与上年同比增加 41,564.73 万元，增幅

580.37%。 

603043.SH 广州酒家 4.25 
2018 年年度报告

摘要 

报告期内，公司营业收入 25.37 亿元，同比增长 15.89%；归属于

上市公司股东的净利润 3.84 亿元，同比增长 12.79%；每股收益 0.95

元。其中，公司食品制造业务实现销售收入 18.92 亿元，同比增长

18.59%；餐饮业务实现销售收入 6.01 亿元，同比增长 7.46%。 

300178.SZ 腾邦国际 4.25 
2018 年年度报告

摘要 

报告期内，公司实现营业收入 488,611 万元，比上年同期增长

38.43%，实现归属于母公司净利润 16,775 万元，比上年同 期下降

40.88%。报告期内，公司战略入股俄罗斯的航空公司艾菲航空，

并持续加大俄罗斯旅游线路的开发力度，快速拓展直飞航线，相 

继开通了 10 条国内各城市直飞圣彼得堡或莫斯科的航线，覆盖城

市包括南京、武汉、深圳、长沙、济南、郑州、南昌、南宁、 海

口等城市。俄罗斯是公司布局海外旅游市场的核心战略性目的地。 
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601888.SH 中国国旅 4.26 
2018 年年度报告

摘要 

报告期内，公司实现营业收入 470.07 亿元，同比增长 66.21%，

实现营业利润 54.26 亿元，同 比增长 40.81%，实现利润总额 

53.36 亿元，同比增长 39.17%，实现归属于上市公司股东的净利

润 30.95 亿元，同比增长 22.29%，主要原因是报告期内公司通过

收购日上上海、巩固优化现有离岛 免税业务和开展首都机场及香

港机场免税业务带来收入增量 173.23 亿元，以及归属于上市公司

股 东的净利润增量 5.04 亿元。 

000430.SZ 张家界 4.27 
2018 年一季报报

告摘要 

报告期实现营业收入 5,426.69 万元，较上年同期 5,656.48 万元减

少 229.81 万元，减幅 4.06%；实现归属于上市公司股东的净利润

-829.40 万元，较上期同期-1,488.26 万元减亏 658.86 万元。                                         

000796.SZ 凯撒旅游 4.27 
2018 年年度报告

摘要 

2018 年，公司实现营业收入 81.80 亿元，较上年同比增长 1.67%；

归属于上市公司股东的净利润 1.94 亿元,较上年同比下降 12.03%；

基本每股收益 0.2418 元/股。2018 年，公司继续拓展航空食品、铁

路餐饮服务业务，坚持强化食品安全管理，实现收入 11.53 亿元，

同比增长 11.93%。 

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 3：未来两周重要事项提醒 

代码 简称 日期 重要事项概要 

000796.SZ 凯撒旅游 4.29 预计披露年报 

600754.SH 锦江股份 4.30 预计披露一季报 

601007.SH 金陵饭店 4.30 预计披露一季报 

资料来源：wind，山西证券研究所 

4.风险提示 

1）门票降价风险；2）极端天气等不利因素影响风险；3）客流不及预期风险 
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投资评级的说明： 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明： 

山西证券股份有限公司(以下简称“本公司”)具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于本公司认为可靠

的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用

本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发布本

报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关

联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为

或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性

的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切

权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复

制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追

究其法律责任的权利。 
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