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社会服务 

报告原因：定期报告 

 

行业周报（20191202-20191208）               

冬季旅游路线凸显北方冰雪、南方避寒趋势               看好 

2019 年 12 月 8 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 

➢ 冬季旅游路线凸显北方冰雪、南方避寒趋势。进入 12 月，各地冰雪主

题旅游逐渐升温。哈尔滨冰雪节即将于 2020 年 1 月 5 日开幕，届时哈尔滨

的旅游热度或再次提升；长白山景区是国家 AAAAA 级旅游景区，主峰长

白山多白色浮石与积雪而得名，目前依托于长白山景区开拓客运、酒店、

旅行社、景区管理、冰雪旅游等业务。同时，温泉与滑雪、康养等旅行主

题相结合的旅游线路今年收到更多消费者青睐。去东北滑雪的游客，通过

温泉缓解运动疲劳；前往海南避寒的中老年游客在享受温暖气候，也可通

过温泉丰富自己的养生之旅。温泉景点中最受游客关注的是江苏的天目湖

御水温泉，是华东地区颇具特色的温泉度假地。境外目的地中，日本因优

质温泉、雪场成为更多消费者冬季冰雪体验目的地。 

➢ 投资建议：行业进入四季度传统淡季，部分景区受天气等因素影响收

入将有预期减少，持续看好业绩确定性稳定的龙头个股，优选业绩确定性

强的免税行业，关注目前估值处于历史相对底部的酒店行业以及复制性强

的优质景区。建议关注：中国国旅、宋城演艺、广州酒家、长白山、天目

湖。 

市场回顾 

➢ 沪深 300 上涨 1.93%，报收 3902.39 点，休闲服务行业指数上涨 3.31%，

跑赢沪深 300 指数 1.38 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 5。 

➢ 子行业：涨跌幅由高到低分别为：餐饮（4.05%）、旅游综合（3.91%）、

酒店（2.08%）、景点（2.07%）、其他休闲服务（1.12%）。 

➢ 个股：国旅联合以 13.81%涨幅最高，大连圣亚游以 0.95%的跌幅最高。 

行业动态 

1）上海迪士尼宣布：明年 6 月 6 日起调整门票价格 

2）景区淡季门票政策：贵州全省对折 

3）凯撒旅游宣布完成设立海南免税集团登记手续 

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 

本周休闲服务行业指数上涨 3.31%，在申万一级行业中涨跌幅位列第 5。  

冬季旅游路线凸显北方冰雪、南方避寒趋势。进入 12 月，各地冰雪主题旅游逐渐升温。作为和日本札

幌雪节、加拿大魁北克冬季狂欢节、挪威奥斯陆滑雪节并称世界四大冰雪节的哈尔滨冰雪节，即将于 2020

年 1 月 5 日开幕，届时哈尔滨的旅游热度或再次提升。长白山景区是国家 AAAAA 级旅游景区，主峰长白

山多白色浮石与积雪而得名，目前依托于长白山景区开拓客运、酒店、旅行社、景区管理、冰雪旅游等业

务。 

    同时，温泉与滑雪、康养等旅行主题相结合的旅游线路今年收到更多消费者青睐。去东北滑雪的游客，

通过温泉缓解运动疲劳；前往海南避寒的中老年游客在享受温暖气候，也可通过温泉丰富自己的养生之旅。

温泉景点中最受游客关注的是江苏的天目湖御水温泉，是华东地区颇具特色的温泉度假地。 

境外目的地中，日本因优质温泉、雪场成为更多消费者冬季冰雪体验目的地。国内游客选择较多的目

的地为静冈、小樽、箱根、函馆、名古屋。静冈处在日本东京和大阪之间，境内有富士山和以温泉与海景

出名的伊豆半岛；北海道地处日本北方，冬季不论是冰雪项目还是温泉都深受游客喜爱，而北海道多个旅

游城市相互交通均较为便利，故在冬季往往热度有整体性的提升。 

投资建议：行业进入四季度传统淡季，部分景区受天气等因素影响收入将有预期减少，持续看好业绩

确定性稳定的龙头个股，优选业绩确定性强的免税行业，关注目前估值处于历史相对底部的酒店行业以及

复制性强的优质景区。建议关注：中国国旅、宋城演艺、广州酒家、长白山、天目湖。 

2.行情回顾 

2.1 行业整体表现 

上周（20191202-20191208），沪深 300 上涨 1.93%，报收 3902.39 点，休闲服务行业指数上涨 3.31%，

跑赢沪深 300 指数 1.38 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 5。 

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：餐饮（4.05%）、旅游综合（3.91%）、酒店（2.08%）、景点（2.07%）、

其他休闲服务（1.12%）。 

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：国旅联合、云南旅游、众信旅游、西安旅游、锦江酒店；跌幅前五名分别为：

大连圣亚、科锐国际、黄山旅游、金陵饭店、峨眉山 A。 
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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 

国旅联合 13.81 旅游综合 大连圣亚 -0.95 人工景区 

云南旅游 8.58 旅游综合 科锐国际 -0.93 其他休闲服务 

众信旅游 6.24 旅游综合 黄山旅游 0.11 自然景区 

西安饮食 6.04 餐饮 金陵饭店 1.02 酒店 

锦江酒店 5.77 酒店 峨眉山 A 1.12 自然景区 

华天酒店 5.67 酒店 首旅酒店 1.24 酒店 

中国国旅 4.06 旅游综合 海航创新 1.37 旅游综合 

天目湖 3.89 自然景区 张家界 1.41 自然景区 

宋城演艺 3.00 人工景区 西安旅游 1.42 酒店 

长白山 2.24 自然景区 岭南控股 1.43 旅游综合 

资料来源：wind，山西证券研究所 

2.4 子行业估值 

    截止 2019 年 12 月 6 日，休闲服务（申万一级）PE（TTM）为 31.04。 

图 3：社会服务行业 PE（TTM）变化情况 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

图 5：社会服务行业各子行业 PE（TTM）变化情况 
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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 

➢ 上海迪士尼宣布：明年 6 月 6 日起调整门票价格 

上海迪士尼度假区刚刚在官网上公布，自 2020 年 6 月 6 日起，将调整上海迪士尼乐园目前的三级票价结构，

采用全新的四级票价结构，分别为：常规日、特别常规日、高峰日和特别高峰日，对应的门票价格如下： 

“常规日”门票价格维持不变，仍为 399 元人民币，涵盖冬季和秋季的大部分日期； 

“特别常规日”将涵盖春季大部分日期和部分周末，门票价格为 499 元人民币； 

“高峰日”将涵盖夏季大部分日期、部分周末及部分节假日假期，门票价格为 599 元人民币； 

“特别高峰日”主要包括部分超高客流的法定节假日及其相关调休或假日，以及一些国际性节日，门票价

格为 699 元人民币。（环球旅讯） 

➢ 景区淡季门票政策：贵州全省对折，黄山景区优惠期只有一个月 

自 11 月以来，全国多地景区陆续实施淡季门票政策，四川黄龙景区、敦煌莫高窟等知名景区淡季门票价格

相较于旺季，降幅为 8%至 60%左右，其中，布达拉宫、大连棒棰岛等景区还实行了免票政策。相较于“半

价游”“免门票”，还有不少旅游城市或景区推出了门票“买一赠一”“饭店打五折”等花式促销方式。对此，

业内人士认为，景区通过门票减免的价格杠杆来调节供需关系，是正常的市场行为，往年也有类似的情况。
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从今年的情况看，有一些新动向值得关注。（环球旅讯） 

➢ 凯撒旅游宣布完成设立海南免税集团登记手续 

12 月 4 日，据凯撒旅游公告，近日，公司已完成同盛免税设立登记手续，取得海南省市场监督管理局颁发

的《营业执照》。在 11 月 3 日的公告中，凯撒旅游宣布以自有资金 2 亿元在海口设立同盛免税，作为公司

免税业务的管理平台，推动公司在免税领域业务的发展。11 月 3 日，凯撒旅游还宣布，将以同盛免税将购

买北京寺库商贸有限公司（以下简称“北京寺库”）持有的江苏中服免税品有限公司的 20%股权。在最新的

公告中，凯撒旅游表示，同盛免税设立后，已于 2019 年 12 月 3 日与北京寺库签署了《江苏中服免税品有

限公司股权转让协议》，后续公司将积极推进本次收购交易，尽快完成相关交割及工商变更工作。凯撒旅游

表示，收购江苏中服免税有助于公司在天津邮轮母港入境免税店的基础上，进一步布局免税行业，增加自

身竞争优势。通过开展免税业务，公司可进一步延伸旅游增值服务，创造新的利润增长点。（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 

000796.SZ 凯撒旅游 12.7 

关于海南凯撒集

团公司完成设立

登记的公告 

海航凯撒旅游集团股份有限公司于 2019 年 11 月 10 日召开第九届

董事会第五次会议，审议通过了《关于与关联方共同设立合资企

业暨关联交易的议案》，公司董事会同意公司与凯撒世嘉旅游文

化发展集团股份有限公司共同出资设立海南凯撒世嘉旅文发展集

团有限责任公司（以下简称“海南凯撒集团”），注册资本 30,000 

万元，其中，凯撒集团出资 20,000 万元，公司出资 10,000 万元。 

600593.SH 大连圣亚 12.7 
股东董事增持股

份计划公告 

大连圣亚旅游控股股份有限公司股东董事杨子平计划于本公告披

露之日起 12 个月内，根据市场情况，通过中国证券监督管理委员

会和上海证券交易所集中竞价交易系统允许的方式进行（包括但

不限于集中竞价和大宗交易等），在已持有公司 2,127,269 股的基

础上，拟使用自有或自筹资金择机再增持公司股份 0%到 10%，即

增持不超过 12,880,000 股，合计不超过 15,007,269 股。本次增持

不设价格区间，将根据公司股票近期价格波动情况及资本市场整

体趋势，实施增持计划。 

000721.SZ 锦江酒店 12.7 
关于投资设立子

公司的补充公告 

西安饮食股份有限公司于 2019 年 12 月 6 日对外发布《关于投资

设立子公司的公告》（公告编号：2019-027），现根据深圳证券交

易所《主板信息披露业务备忘录第 7 号—信息披露公告格式》中

的《第 6 号—上市公司对外（含委托）投资公告格式》要求，公

司董事会对本投资公告的内容进行了补充完善，具体补充内容如

下： 

1、交易对方情况简介中增加：陕西德利联合餐饮管理有限公司为

自然人独资公司，股东为张越洋。 

2、投资标的基本情况的出资方式中增加：公司货币资金来源为自
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有资金。 

3、出资协议主要内容中增加：甲方：公司，乙方：陕西德利联合

餐饮管理有限公司。 

000796.SZ 凯撒旅游 12.6 

关于完成设立海

南免税集团公司

及购买江苏免税

公司部分 

股权进展的公告 

海航凯撒旅游集团股份有限公司于 2019 年 11 月 3 日召开第九届

董事会第四次会议，审议通过了《关于设立海南免税集团公司的

议案》及《关于购买江苏中服免税品有限公司部分股权暨关联交

易的议案》，公司董事会同意公司以自有资金 2 亿元在海口设立

海南同盛世嘉免税集团有限公司，作为公司免税业务的管理平台，

推动公司在免税领域业务的发展；同时以同盛免税购买北京寺库

商贸有限公司持有的江苏中服免税品有限公司的 20%股权。 

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 

000428.SZ 华天酒店 12.18 召开临时股东大会 

000721.SZ 西安饮食 12.23 召开临时股东大会 

000610.SZ 西安旅游 12.23 召开临时股东大会 

002186.SZ 全聚德 12.30 召开临时股东大会 

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
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投资评级的说明： 
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