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社会服务 

报告原因：定期报告 

 
行业周报 （20190506-20190512）              

免税行业加快布局市内免税店进程                      看好         

2019 年 5 月 12 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  

➢ 上海陆家嘴市内免税店将在年内正式开业。上海市内免税店选址在陆

家嘴，预计年内开业，开业初期将服务于境外人士，为他们提供免税店购

物、机场离境退税时提货的服务。数据显示，2018 年上海新增退税商店 48

家，总数达到 385 家，境外旅客开单数超过 2.4 万单，退税商品销售额超 4

亿元，同比增长 35%。目前，中国免税品市场仅占全球的 7%，占国内社会

商品零售总额（38.1 万亿元）的 0.09%。与免税市场发展较为成熟的韩国

相比，我国免税市场规模仅为韩国免税市场（1183 亿元人民币）的 33%，

而中国出入境游客市场规模是韩国的 8.2 倍。这些都从侧面反映出我国免

税行业尚未成熟，存在长期增长和发展的巨大空间。 

➢ 投资建议：五一小长假旅游板块表现靓丽，国内旅游总人次和总收入

均实现可比口径双位数增长，带动行业回暖。出境游方面国内赴北美在整

个子行业所占比重不高，预计受中美贸易战影响较小。建议关注：中国国

旅、腾邦国际、首旅酒店、锦江股份。 

市场回顾 

➢ 整体：沪深 300 下跌 4.67%，报收 3730.45 点，休闲服务指数下跌 3.64%，

跑赢沪深 300 指数 1.12 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 7。 

➢ 子行业：子行业涨跌幅由高到低分别为：其他休闲服务（-0.99%）、旅

游综合（-2.30%）、餐饮（-5.11%）、景点（-6.15%）、酒店（-6.38%）。 

➢ 个股：科锐国际以 3.01%涨幅最小，大连圣亚以 18.01%的跌幅最高。 

行业动态 

1）“五一”旅游消费大数据：上海游客贡献最高，重点博物馆走旺 

2）锦江酒店拟更名为上海锦江资本股份有限公司 

3）万达再战文旅市场 

重要上市公司公告（详细内容见正文） 

风险提示 

➢ 宏观经济波动风险；旅游行业系统性风险；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，申万一级行业全部下跌，休闲服务子板块全线下跌，在申万一级行业中涨跌幅位

列第 7。 

上海陆家嘴市内免税店将在年内正式开业。2019 年 5 月 9 日在上海召开的商务部推进消费升级工作现

场会传出将推动市内免税店尽快开业、推进机场免税店尽快扩容、放大购物离境退税商店“即买即退”试

点效应等举措。上海市内免税店选址在陆家嘴，预计年内开业，开业初期将服务于境外人士，为他们提供

免税店购物、机场离境退税时提货的服务。上海中免市内免税店有限公司已经于 2018 年 10 月 9 日在浦东

新区完成注册手续，公司注册资本 2 千万元。开业初期将服务于境外人士，提供免税店购物、机场离境时

提货的服务。这次所推出的政策与此前的离境退税政策相比，即买即退更便捷，也更能带动全球消费者在

上海消费。与现在开在曹家渡的免税店为市民提供入境后补购不同，国际通行意义上的市内免税店是指在

市内免税店购物，到出境口岸提货的免税店。数据显示，2018 年上海新增退税商店 48 家，总数达到 385 家，

境外旅客开单数超过 2.4 万单，退税商品销售额超 4 亿元，同比增长 35%。目前，中国免税品市场仅占全球

的 7%，占国内社会商品零售总额（38.1 万亿元）的 0.09%。与免税市场发展较为成熟的韩国相比，我国免

税市场规模仅为韩国免税市场（1183 亿元人民币）的 33%，而中国出入境游客市场规模是韩国的 8.2 倍。

这些都从侧面反映出我国免税行业尚未成熟，存在长期增长和发展的巨大空间。 

    投资建议：五一小长假旅游板块表现靓丽，国内旅游总人次和总收入均实现可比口径双位数增长，带

动行业回暖。出境游方面国内赴北美在整个子行业所占比重不高，预计受中美贸易战影响较小。建议关注：

中国国旅、腾邦国际、首旅酒店、锦江股份。 

2.行情回顾 

2.1 行业整体表现 

上周（20190506-20190512），沪深 300 下跌 4.67%，报收 3730.45 点，申万一级行业全部下跌，休闲服

务指数下跌 3.64%，跑赢沪深 300 指数 1.03 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 7。 

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：其他休闲服务（-0.99%）、旅游综合（-2.30%）、餐饮（-5.11%）、

景点（-6.15%）、酒店（-6.38%）。 

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：科锐国际、中国国旅、国旅联合、华天酒店、金陵饭店；跌幅前五名分别为：
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大连圣亚、云南旅游、西安旅游、凯撒旅游、张家界。 

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 

科锐国际 3.01 其他休闲服务 大连圣亚 -18.01 旅游综合 

中国国旅 -0.44 旅游综合 云南旅游 -11.93 旅游综合 

国旅联合 -1.51 其他休闲服务 西安旅游 -10.60 旅游综合 

华天酒店 -2.66 酒店 凯撒旅游 -9.74 旅游综合 

金陵饭店 -2.98 酒店 张家界 -9.35 自然景区 

岭南控股 -3.96 旅游综合 天目湖 -8.35 自然景区 

西安饮食 -4.44 餐饮 腾邦国际 -8.33 旅游综合 

九华旅游 -4.57 旅游综合 三特索道 -7.50 自然景区 

宋城演艺 -4.70 人工景区 首旅酒店 -7.31 酒店 

全聚德 -4.81 餐饮 中青旅 -7.13 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 5 月 10 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 

➢ “五一”旅游消费大数据：上海游客贡献最高，重点博物馆走旺 
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今年 “五一”劳动节为 4 天小长假，极大地拉动了全国居民出游热情，全国国内旅游接待总人数 1.95 亿人

次，按可比口径增长 13.7%。基于全国多行业旅游消费大数据，《报告》详细解读了 2019 年五一假期中国旅

游消费特点。其中，在旅游消费贡献方面，上海居民排在首位，消费金额占全国游客国内游消费总额的 6.6%，

在文旅融合方面，重点博物馆消费走旺成为亮点，消费人次增长 31%。按可比口径，今年“五一”，游客线

下消费人次增长 15.8%，金额增长 18.0%。其中，上海居民国内旅游消费金额最高，占全国游客国内游消费

总额的 6.56%，北京、深圳、南京、广州分列二至五名。（环球旅讯） 

➢ 万达再战文旅江湖 

近日，延安万达城在延安举行启动仪式，占地 128 公顷，总建筑面积 270 万平方米，总投资 120 亿元。万

达集团董事长王健林表示，万达集团将以高度的历史使命感和社会责任感，弘扬延安精神，将延安万达城

打造成全国红色旅游新品牌。（环球旅讯） 

➢ 锦江酒店拟更名为上海锦江资本股份有限公司 

5 月 8 日，上海锦江国际酒店（集团）股份有限公司发布公告表示，建议将公司的中文名称由“上海锦江国

际酒店（集团）股份有限公司”变更为“上海锦江资本股份有限公司”，及英文名称由“Shanghai Jin Jiang 

International Hotels (Group) Company Limited”变更为“Shanghai Jin Jiang Capital Company Limited”。观点地

产新媒体查阅获悉，锦江酒店表示，此次更名是根据公司战略发展规划及定位调整，结合产业整合方向变

化。建议变更本公司名称将于 2018 年股东周年大会提呈以供股东批准。（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 

600138.SH 中青旅 5.7 

2018 年度业绩及

现金分红说明会

预告公告 

2019 年 4 月 18 日，公司召开了第八届董事会第二次会议，公司董

事会拟定公司 2018 年度利润分配预案为：以 2018 年末总股本

723,840,000 股为基数，向全体股东按每 10 股派发现金红利 1.4 元

（含税），共计分配股利 101,337,600.00 元。该预案尚待公司股东

大会审议批准。 

002059.SZ 云南旅游 5.7 
2019 年第一季度

报告 

报告期内,公司实现营业收入 32,653.34 万元，较上年同期 28,379.38

万元，增加 4,273.96 万元，增长 15.06%；利润总额-2,061.57 万元，

较上年同期-2,278.94 万元减少亏损 217.37 万元，增长 9.54%；归

属于母公司所有者的净利润-2,085.58 万元，较上年同期-2,083.24

万元减少 2.34 万元。 

60039.SH 长白山 5.9 
关于控股股东股

份质押的公告 

长白山旅游股份有限公司接到公司控股股东吉林省长白山开发建

设（集团）有限责任公司通知，现将有关情况公告如下：1、建设

集团将其持有的公司 15,474,128 股无限售流通股质押给招银金融

租赁有限公司。本次质押股份占公司总股本的 5.8%。相关质押手
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续已办理完毕。2、质押股份为无限售流通股，质押登记日为 2019

年 5 月 6 日,质押期限为 2019 年 5 月 6 日至 2024 年 5 月 5 日。3、

截至本公告披露日，建设集团持有公司股份 158,533,060 股，占公

司总股本 266,670,000 股的 59.45%，均为无限售流通股。本次质

押后累计质押股份数为 58,031,466 股,占其持股总数的比例为

36.61%，占公司总股本的比例为 21.76%。 

300144.SZ 宋城演艺 5.9 
2018 年年度权益

分派实施公告 

以公司现有总股本 1,452,607,800 股为基数，向全体股东每 10 股派

1.20 元人民币现金（含税；扣税后，通过深股通持有股份的香港

市场投资者、QFII、RQFII 以及持有首发前限售股的个人和证券投

资基金每 10 股派 1.08 元；持有首发后限售股、股权激励限售股及

无限售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，公司暂不

扣缴个人所得税，待个人转让股票时，根据其持股期限计算应纳

税额）。 

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 

002059.SZ 云南旅游 5.14 召开股东大会 

300178.SZ 腾邦国际 5.15 召开股东大会 

603199.SH 九华旅游 5.16 召开股东大会 

000613.SZ 大东海 A 5.17 2018 年年报业绩发布会 

600054.SH 黄山旅游 5.17 召开股东大会 

600705.SH 曲江文旅 5.20 召开股东大会 

000428.SZ 华天酒店 5.21 召开股东大会 

601888.SH 中国国旅 5.21 召开股东大会 

600754.SH 锦江股份 5.21 召开股东大会 

资料来源：wind，山西证券研究所 

4.风险提示 

1）宏观经济波动风险；2）旅游行业系统性风险；3）景区客流不及预期风险。 
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会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地

位和执业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 

 

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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