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 政策力促假日旅游消费，各地校外线上培训规范陆续落地 强于大市（维持） 

——休闲服务&教育行业周观点报告 日期：2019 年 12月 16日 

   
[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周休闲服务行业涨幅居前，其中酒店板块涨幅最大，上涨

5.62%，教育行业跑输大盘，其中龙头中公教育跌幅较明显。行

业动态方面，发改委等九部门近日印发《关于改善节假日旅游出

行环境促进旅游消费的实施意见》，以促进节假日旅游消费；继

今年 7月，教育部等六部门发布《关于规范校外线上培训的实施

意见》后，截至目前，已有 19地出台线上培训相关规范，行业

规范发展、门槛提高利好龙头企业。维持行业“强于大市”投资

评级。我们关注具有确定性机会的投资品种，建议关注受益于消

费升级趋势、政策扶持、业绩增长确定的免税、主题公园、教育

龙头企业。 

投资要点： 

⚫ 行情回顾：上上周（12月 9日-12月 15日）上证综指上涨

1.91%、申万休闲服务指数上涨 2.78%，上周休闲服务指数

跑赢上证综指 0.87 个百分点，在申万 28 个一级行业指数

涨跌幅排第五。年初至今上证综指上涨 19.00%、申万休闲

服务指数上涨 25.50%，申万休闲指数跑赢上证综指 6.51个

百分点，在申万 28个一级子行业中排名第九。上周细分板

块有涨有跌，其中酒店 5.62%、旅游综合-2.95%、景点

1.80%、餐饮-1.34%、教育服务-0.92%。板块的估值为酒店

27.20、景点 30.31、旅游综合 34.99、餐饮 918.98。 

⚫ 行业重要事件：1）旅游：改善节假日旅游出行环境促进旅

游消费——国家发展改革委、交通运输部、文化和旅游部

等九部门印发意见，要求从五大方面入手改善出行环境；

粤港澳大湾区旅游教育培训基地在澳门揭牌，澳门与珠海

横琴新区将在休闲旅游人才服务培训以及研究建立旅游服

务标准等方面开展更多合作；国际航协：中国国内航空客

运市场增速领跑全球，全球航空运输业的重心正在加速东

移。2）教育：中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于

减轻中小学教师负担进一步营造教育教学良好环境的若干

意见》，从六方面提出意见并要求各地区各部门落实；教

育部等七部门印发《关于加强和改进新时代师德师风建设

的意见》的通知，全面提升教师思想政治素质和职业道德

水平；截至目前，已有 19地出台线上培训相关规范，对线

上培训相关备案范围、培训主体、备案材料、备案人员等

作出了详细规定。 

⚫ 风险因素：1、自然灾害和安全事故风险。2、政策风险。

3、投资并购整合风险。 
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1、行情回顾 

上周（12月9日-12月15日）上证综指上涨1.91%、申万休闲服务指数上涨2.78%，上

周休闲服务指数跑赢上证综指0.87个百分点，在申万28个一级行业指数涨跌幅排第

五。年初至今上证综指上涨19.00%、申万休闲服务指数上涨25.50%，申万休闲指数

跑赢上证综指6.51个百分点，在申万28个一级子行业中排名第九。 

 

图表1：上周休闲服务板块涨跌幅（%）位列第五 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

图表2：年初至今休闲服务板块涨跌幅（%）位列第九 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

上周细分板块有涨有跌，其中酒店5.62%、景点1.80%、教育服务-0.92%、餐饮-

1.34%、旅游综合-2.95%。板块的估值为酒店27.20、景点30.31、旅游综合34.99、

餐饮918.98。 
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图表3：子板块周涨跌幅（%）情况  

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

图表 4：子板块PE估值情况_20191215 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

图表 5：个股涨跌情况_20191215 

板块名称 领涨股票（%） 领跌股票（%） 

休闲服务 

首旅酒店（8.06） 

西安旅游（5.83） 

腾邦国际（4.42） 

新智认知（-2.31） 

国旅联合（ -2.92）   

*ST云网（-4.31） 

教育服务 

开元股份（ 3.41） 

拓维信息（2.95） 

文化长城（2.44）  

凯文教育（-2.64） 

*ST仰帆（-2.99） 

中公教育（-3.84）   
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 
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2、行业重要事件 

2.1旅游 

改善节假日旅游出行环境促进旅游消费——国家发展改革委、交通运输部、文化和旅

游部等九部门印发意见 

为贯彻落实《国务院办公厅关于进一步激发文化和旅游消费潜力的意见》，进一步缓

解节假日集中出行导致的交通拥堵问题，优化节假日旅游出行环境，促进旅游消费，

国家发展改革委、中央组织部、教育部、公安部、人力资源社会保障部、交通运输部、

文化和旅游部、全国总工会、中国气象局等九部门近日印发《关于改善节假日旅游出

行环境促进旅游消费的实施意见》。《意见》提出：各地要完善交通基础设施，优化节

假日出行环境；加大投入力度，着力增加旅游产品供给；提升旅游景区管理水平，优

化民众出游体验；加大力度落实职工带薪休假制度，推动错峰出行；加强部门沟通协

作，健全节假日旅游出行监测和拥堵防范化解工作机制。（文化和旅游部） 

 

粤港澳大湾区旅游教育培训基地在澳门揭牌 

12月13日下午，粤港澳大湾区旅游教育培训基地揭牌仪式在澳门旅游学院举行。为

充分发挥澳门旅游教育方面的独特优势，推动粤港澳大湾区旅游教育发展，文化和

旅游部支持澳门以澳门旅游学院为依托单位设立粤港澳旅游教育培训基地，并在

“一国两制”方针下对该基地进行业务指导。此举是文化和旅游部落实《粤港澳大

湾区发展规划纲要》，助力澳门建设世界旅游休闲中心，推动澳门融入国家发展大局

的重要举措。未来，基地将协同粤港澳大湾区内外合作伙伴，提供各类型的培训课

程，开展研讨、论坛等交流活动，搭建区域交流合作平台，提升粤港澳大湾区旅游

业整体竞争力，深化内地与港澳的旅游交流合作内涵。揭牌仪式后，在雒树刚、谭

俊荣与姚坚的共同见证下，澳门旅游学院院长黄竹君与横琴新区党委副书记、管委

会主任杨川签署了《横琴新区管理委员会与澳门旅游学院战略合作框架协议》，双方

将共建“澳门旅游学院横琴培训基地”，在休闲旅游人才服务培训以及研究建立旅游

服务标准等方面开展合作。（文化和旅游部） 

 

国际航协：中国国内航空客运市场增速领跑全球 

国际航空运输协会（国际航协）“全球媒体日”活动日前在瑞士日内瓦落下帷幕。其

在该活动上发布的《全球航空运输业现状及展望》最新年度报告称，今年中国国内

航空客运市场增速居全球之首。中国经济快速发展，是中国国内航空客运市场增长

强劲的主要动力，而在中国市场的拉动下，全球航空运输业的重心正在加速向东转

移。 

《全球航空运输业现状及展望》显示，2019年，全球航空运输业净利润达到259亿美

元，客运量为45.4亿人次，货运量为6120万吨。这是全球航空运输业连续第十年盈

利。其中，中国国内航空客运市场同比增长8.5%，在全球航空客运市场中名列榜

首。报告预计，2020年全球航空运输业持续向好，预期净利润将达到293亿美元。此

外，国际航协在去年发布的《未来20年航空客运预测》报告称，根据飞抵、飞离中

国及中国国内客运量计算，中国在2024年至2025年将取代美国成为全球最大航空市
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场。 

会上，还出具了航空安全有关报告，根据该报告，2019年上半年，包括中国在内的

北亚地区重大事故率为零，是全球8个地区中唯一一个重大事故率为零的地区。与会

专家普遍认为，中国民航安全水平远高于国际平均水平。中国民航局12日在北京举

行的新闻发布会上宣布，今年前11个月，民航业实现运输航空飞行101万小时，通用

航空飞行9.7万小时，未发生运输航空事故。这也有利于未来中国航空业发展。（品

橙旅游） 

 

2.2教育 

中共中央办公厅、国务院办公厅印发《关于减轻中小学教师负担进一步营造教育教

学良好环境的若干意见》 

近日，中共中央办公厅、国务院办公厅印发了《关于减轻中小学教师负担进一步营

造教育教学良好环境的若干意见》，并发出通知，要求各地区各部门结合实际认真贯

彻落实。 

为深入贯彻全国教育大会和《中共中央、国务院关于全面深化新时代教师队伍建设

改革的意见》精神，进一步营造全社会尊师重教的浓厚氛围，为教师安心、静心、

舒心从教创造更加良好环境，按照《中共中央办公厅关于解决形式主义突出问题为

基层减负的通知》要求，就减轻中小学教师负担提出意见：一是要进一步提高认

识，即认识教育的重要意义、当前主要问题与建设改革总体要求；二是统筹规范督

查检查评比考核事项，即要依法依规开展督查检查评比考核，清理精简现有督查检

查评比考核事项，改进督查检查评比考核方式方法；三是统筹规范社会事务进校

园，即要规范部署扶贫任务，合理安排专项任务，合理安排城市创优评先任务，合

理安排街道社区事务，科学安排有关教育宣传活动，坚决杜绝强制摊派无关事务；

四是统筹规范精简相关报表填写工作，即要规范精简各类报表填写，严格规范教育

统计和调研工作，提升数据采集信息化水平，统筹规范抽调借用中小学教师事宜，

从严规范借用中小学教师行为，切实避免安排中小学教师参加无关培训活动；六是

强化组织保障即要加强领导，加强督导。（教育部） 

 

教育部等七部门印发《关于加强和改进新时代师德师风建设的意见》的通知 

今日，教育部等七部门印发了《关于加强和改进新时代师德师风建设的意见》，并发

出通知，要求各地区各部门贯彻落实。 

为认真贯彻落实《新时代公民道德建设实施纲要》，深入推进实施《中共中央 国务

院关于全面深化新时代教师队伍建设改革的意见》，全面提升教师思想政治素质和职

业道德水平，现就加强和改进新时代师德师风建设提出意见：一是加强师德师风建

设的总体要求；二是全面加强教师队伍思想政治工作；三是大力提升教师职业道德

素养；四是将师德师风建设要求贯穿教师管理全过程；五是着力营造全社会尊师重

教氛围；六是推进师德师风建设任务落到实处。（教育部） 

 

截至目前，已有19地出台线上培训相关规范 

万联证券版权所有,发送给其他(万得:report@wind.com.cn)

http://www.hibor.com.cn


万
联
证
券

  

 

证券研究报告|休闲服务 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 7 页 共 9 页 

 

今年7月，教育部等六部门发布《关于规范校外线上培训的实施意见》并召开专题发

布会。《意见》规定，线上培训每节课持续时间不得超过40分钟，课程间隔不少于10

分钟；面向境内义务教育阶段学生的直播类培训活动结束时间不得晚于21:00；不得

聘用中小学在职教师；线上培训不得一次性收取时间跨度超过3个月的费用......经

排查发现问题的校外线上培训机构应当按整改意见进行整改，于2020年6月底前完成

整改并重新提交相关材料。《意见》发布以来，各地陆续出台了针对线上培训机构的

规范细则或相关办理指南。本周，辽宁省于12月09日发布了《辽宁省规范校外线上

培训工作实施方案》，对备案范围、培训主体、备案材料、备案人员等进行了详细规

定。（芥末堆） 

 

3、过去一周上市公司重要公告 

图表6：过去一周上市公司重要公告  

日期 公司简称 事件类型 内容概览 

社服行业上市公司公告 

12 月 10 日 大连圣亚 股东增持 

公司股东董事杨子平拟使用自有或自筹资金择机再增持公司股份 3%

到 10%，即增持不低于 3,864,000 股，合计不低于 5,991,269；增持

不超过 12,880,000 股，合计不超过 15,007,269 股。 

12 月 10 日 众信旅游 变更注册地址 
变更公司住所为北京市朝阳区酒仙桥北路 9 号（厂区）7 幢 1层 567

号，随即相应修订《公司章程》 

教育行业上市公司公告 

12 月 10 日 全通教育 
控股股东股份

转让 

公司控股股东、实际控制人陈炽昌生及其一致行动人全鼎资本与中山

市交通发展集团有限公司（中山发展）签署了转让协议，将转让其持

有的公司无限售流通股合计 58,258,000 股，占公司总股本的

9.1860%。本次交易转让价格确定为每股人民币 5.35 元。转让完成

后，陈炽昌先生及其一致行动人持有公司股份 174,776,028 股，占公

司总股本的 27.5584%。中山发展持有公司股份 58,258,000 股，占公

司总股本的 9.1860%。本次权益变动不会导致公司控股股东、实际控

制人变更。 

12 月 10 日 百洋股份 
控股股份股票

质押 

控股股东孙忠义质押股票 26500000 股，占其所持股份 19.87%，占公

司总股份比例 6.7% 

12 月 14 日 立思辰 
筹划非公开发

行股票 

正在筹划非公开发行股票事项，本次非公开发行的股票数量不超过本

次发行前公司总股本的 20%，即不超过 173,664,929 股。本次非公开

发行预计不会导致公司控制权发生变化。 

12 月 13 日 美吉姆 

与北京文化中

心基金管理公

司发起设立教

育产业投资基

金 

连美吉与北京市文化中心建设发展基金管理有限公司共同发起设立

“北京文心-美吉姆文化教育产业投资基金”（暂定名），基金采用

有限合伙制，分批次募集，总体规模为 100 亿元，首期规模为 10亿

元。基金主要通过股权为纽带，引进一批在早期教育、少儿英语、少

儿体能、少儿科创、在线教育等文化教育领域的头部企业入驻北京，

培育一批具有北京本地特点的文化教育产业，助推全市“文化中心”

的发展。 
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12 月 14 日 创业黑马 股东减持 

持有公司 5,548,101 股份（占公司总股本比例 5.83%）的股东深圳市

达晨创丰股权投资企业（计划通过集中竞价交易和或大宗交易方式减

持公司股份不超过 1,910,000 股（若此期间公司有送股、资本公积金

转增股本等股份变动事项，应对该数量进行相应调整），即不超过公

司总股本的 2.01%。 
 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

4、投资建议  

上周休闲服务行业涨幅居前，其中酒店板块涨幅最大，上涨5.62%，教育行业跑输大

盘，其中龙头中公教育跌幅较明显。行业动态方面，发改委等九部门近日印发《关于

改善节假日旅游出行环境促进旅游消费的实施意见》，以促进节假日旅游消费；继今

年7月，教育部等六部门发布《关于规范校外线上培训的实施意见》后，截至目前，

已有19地出台线上培训相关规范，行业规范发展、门槛提高利好龙头企业。维持行业

“强于大市”投资评级。我们关注具有确定性机会的投资品种，建议关注受益于消费

升级趋势、政策扶持、业绩增长确定的免税、主题公园、教育龙头企业。 

 

5、风险提示  

1、自然灾害和安全事故风险。游客流动性和异地性，造成旅游行业面临自然灾害和

安全事故时应对更加复杂困难，游客接待量是影响旅游行业的主要因素，自然灾

害、重大疫情、大型活动、安全事故等因素将会对旅游行业经营业绩产生负面影

响。 

2、政策风险。主要包括免税专营政策变化、签证政策变化风险。口岸进境免税店通

过招标方式确定经营主体，进境免税业务的争夺进入了市场化阶段，免税行业面临

国家免税专营政策逐步放开的风险、签证政策变化的风险，给免税企业预期经营收

益带来不确定性。如果签证政策收紧，可能影响免税和出境游业务。 

3、投资并购整合风险。行业近年来并购增加，尤其是龙头公司大都通过并购延伸产

业链或扩大规模，随着并购数量的增加，投后并购整合难度增大，进入新的业务领

域和团队面临团队融合的风险和企业经营的风险。 
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行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅－5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 

 

风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

[Table_AuthorIntroduction] 证券分析师承诺 
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的执业态度，独立、客观地

出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意

见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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