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社会服务 
报告原因：定期报告 

 
行业周报（20210125-20210131）               
海南十四五期间计划吸引免税购物回流 3000亿元         看好 

2021年 1月 31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 

Ø 海南十四五期间计划吸引免税购物回流 3000亿元。海南省政府工作报

告中明确“十四五”时期海南将立足国内国际双循环的战略交汇点，对内

对接超大规模国内市场、对外吸引全球优质资源集聚，成为国内国际两个

市场、两种资源的“反应炉”，完善全岛免税销售网络，实现国外商品和国

内购买力充分对接，吸引免税购物回流 3000亿元。随着海南自贸港建设不

断完备、免税政策利好相继释放，离岛免税销售在海南省国民经济发展中

发挥的作用日益增长，2019年消费对经济增长贡献达 78.5%，预计 2020年

社会消费品零售总额突破两千亿元。近期岛内居民消费进境商品正面清单

即将发布，细则有望在 2021年春节前出台。特别是零关税进口日用消费品

将直接利好岛内居民便利生活。 

Ø 投资建议：目前国内区域性疫情基本得到有效控制，河北、北京、辽
宁等地确诊患者人数逐步下降。多地倡导“就地过年”减少春运期间大规

模人口流动对疫情防控带来的压力，限制人员流动措施或对区域内春节旅

游市场造成一定影响。海外疫情持续蔓延，变异病毒传播增大疫苗有效性

不确定因素，为出境游回复增加难度。我国各地有序进行接种疫苗，继续

看好国内需求回暖、大循环下内需提升机会。最冷冬天或将推动海南旅游

市场热度持续攀升，持续关注海南离岛免税后续布局；建议关注目前处于

估值修复期酒店板块。 

市场回顾 

Ø 沪深 300下跌 3.91%，报收 5351.96点，休闲服务行业指数上涨 4.31%，
跑赢沪深 300 指数 8.22个百分点，在申万 28个一级行业中排名第 1。 
Ø 子行业：社会服务子行业涨跌幅由高到低分别为：酒店（8.70%）、景

点（6.63%）、旅游综合（3.63%）、其他休闲服务（3.33%）、餐饮（2.17%）。 
Ø 个股：天目湖以 18.37%涨幅最高，大东海 A 以 22.80%的跌幅最高。 

行业动态 

1）去年国内旅游人次负增长 15.5%，多家旅游景区业绩预亏  
2）2020年国际旅客减少 10亿人次，全球旅游业损失超万亿美元 
3）“就地过年”带动周边热，多地机票价格持续走低 

重要上市公司公告（详细内容见正文） 

风险提示 

Ø 疫情扩散时间延长及传播范围扩大风险；突发事件或不可控灾害风险。 
 

 

 

相关报告： 

【山证社服】社会服务行业周报

（20210118-20210124）：就地过年催生酒

店热，春节高星级酒店预订量超过 60% 

 

分析师：张晓霖 
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电话：010-83496312 

邮箱：zhangxiaolin@sxzq.com 
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1. 本周主要观点及投资建议 

本周市场行情回调明显，休闲服务板块上涨 4.31%，在申万 28个一级行业中排名第 1。  

海南十四五期间计划吸引免税购物回流 3000亿元。海南省政府工作报告中明确“十四五”时期海南将

立足国内国际双循环的战略交汇点，对内对接超大规模国内市场、对外吸引全球优质资源集聚，成为国内

国际两个市场、两种资源的“反应炉”，完善全岛免税销售网络，实现国外商品和国内购买力充分对接，吸

引免税购物回流 3000亿元。随着海南自贸港建设不断完备、免税政策利好相继释放，离岛免税销售在海南

省国民经济发展中发挥的作用日益增长，2019年消费对经济增长贡献达 78.5%，预计 2020年社会消费品零

售总额突破两千亿元。近期岛内居民消费进境商品正面清单即将发布，细则有望在 2021年春节前出台。特

别是零关税进口日用消费品将直接利好岛内居民便利生活。 

投资建议：目前国内区域性疫情基本得到有效控制，河北、北京、辽宁等地确诊患者人数逐步下降。

多地倡导“就地过年”减少春运期间大规模人口流动对疫情防控带来的压力，限制人员流动措施或对区域

内春节旅游市场造成一定影响。海外疫情持续蔓延，变异病毒传播增大疫苗有效性不确定因素，为出境游

回复增加难度。我国各地有序进行接种疫苗，继续看好国内需求回暖、大循环下内需提升机会。最冷冬天

或将推动海南旅游市场热度持续攀升，持续关注海南离岛免税后续布局；建议关注目前处于估值修复期酒

店板块。 

2.行情回顾 

2.1行业整体表现 

上周（20210125-20210131），沪深 300下跌 3.91%，报收 5351.96点，休闲服务行业指数上涨 4.31%，

跑赢沪深 300 指数 8.22个百分点，在申万 28个一级行业中排名第 1。 

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，社会服务各子行业涨跌幅由高到低分别为：酒店（8.70%）、景点（6.63%）、旅游综合

（3.63%）、其他休闲服务（3.33%）、餐饮（2.17%）。 

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：天目湖、首旅酒店、西安旅游、科锐国际、锦江酒店；跌幅前五名分别为：、

大东海 A、腾邦国际、西域旅游、长白山、岭南控股。 

表 1：社会服务行业个股涨跌幅排名 
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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 

天目湖 18.37 自然景区 大东海 A 22.80 酒店 

首旅酒店 11.89 酒店 腾邦国际 14.58 旅游综合 

西安旅游 11.83 旅游综合 西域旅游 8.53 自然景区 

科锐国际 9.90 其他休闲服务 长白山 4.12 自然景区 

锦江酒店 9.86 酒店 岭南控股 2.92 旅游综合 

众信旅游 8.07 旅游综合 凯撒旅业 2.07 旅游综合 

宋城演艺 7.46 人工景区 金陵饭店 1.62 酒店 

黄山旅游 6.04 自然景区 九华旅游 1.48 自然景区 

大连圣亚 5.79 人工景区 曲江文旅 1.41 旅游综合 

丽江股份 4.23 旅游综合 华天酒店 0.40 酒店 

资料来源：wind，山西证券研究所 

2.4子行业估值 

    截止 2021年 1 月 29日，休闲服务（申万一级）PE（TTM）为 166.80。 

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 4：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（注：餐饮板块自 2019.8.30 后发生异动，不再纳入统计范围） 

3.行业动态及重要公告 

3.1行业要闻 

Ø 去年国内旅游人次负增长 15.5%，多家旅游景区业绩预亏 

据中国旅游研究院预测，2020年全年，国内旅游人次将负增长 15.5%，同比减少 9.32亿人次；国内旅游收

入负增长 20.6%，全年旅游收入减少 1.18 万亿元。从上市旅企的业绩来看，虽然二季度后有所好转，但仍

难逃全年亏损厄运。根据长白山公告，预计 2020年度经营业绩将出现亏损，实现归属于上市公司股东的净

利润为-5494 万元左右；归属于上市公司股东扣除非经常性损益后的净利润为-5938 万元左右。峨眉山则预

计，2020年公司营业收入将达 5.3-5.6亿元，全年归属于上市公司股东的净利润亏损 3500-4500 万元。天目

湖也公布预减数据称，其 2020年实现归属净利润预计减少 6185.55-7422.66 万元，同比减少 50%-60%。（环

球旅讯） 

Ø 2020年国际旅客减少 10亿人次，全球旅游业损失超万亿美元 

1 月 29日，联合国辖下的世界旅游组织（World Tourism Organization）表示，新冠疫情危机令全球旅游业在

2020年损失 1.3 万亿美元收入，形容这是旅游史上最恶劣的一年。去年旅游业的损失相当于 2009年全球经

济危机期间录得的超过 11 倍，并警告 1亿至 1.2亿个旅游业直接相关的职位可能不保。对上一次国际旅游

入境录得下跌是在 2009年，跌幅为 4%。2003年沙士时的跌幅仅 0.4%。国际旅客去年减少 10亿人次，或

74％，而首先遭受疫情冲击的亚洲减幅最大。前往亚太地区的旅客人数大跌 84％，其次是非洲及中东地区，

减幅亦达 75 ％，欧洲旅客减少 70％，美洲游客则跌 69％。（环球旅讯） 
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Ø “就地过年”带动周边热，多地机票价格持续走低 

不少人积极响应“就地过年”的倡议，全国大部分车次余票充足，机票价格持续走低，部分航线甚至低于

高铁。相比往年的异地“长线游”，今年大家倾向于短周期、近距离、慢节奏的出游方式，“宅酒店过大年”

趋势明显，年轻人更为喜爱电竞房、影音房等休闲酒店。春节期间机票整体平均价格 700 元（不含机建燃

油费），走势区间保持在 600元-900元之间。（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 

000524.SZ 岭南控股 1.30 

广州岭南集团控股

股份有限公司 

关于控股股东部分

国有股权划转充实

社保基金 

的提示性公告 

广州岭南集团控股股份有限公司于 2021年 1月 29日收到控股股

东岭南集团《关于划转部分国有股权充实社保基金的函》，来函

表示根据《广州市国资委转发关于划转部分国有资本充实社保基

金有关事项的通知》（穗国资产权〔2021〕1号）及《广东省财

政厅广东省人力资源和社会保障厅广东省人民政府国有资产监

督管理委员会关于划转部分国有资本充实社保基金有关事项的

通知》（粤财资〔2020〕78号）文件决定，以 2019年 12月 31

日为划转基准日，广州市国资委将持有岭南集团的 10%股权一

次性划转给广东省财政厅，由广东省财政厅代广东省人民政府集

中持有，并委托广东粤财投资控股有限公司实施专户管理。 

300144.SZ 宋城演艺 1.30 

宋城演艺发展股份

有限公司 

关于拟计提长期股

权投资减值准备的

提示性公告 

本着谨慎性原则，宋城演艺发展股份有限公司 2020年度拟计提

北京花房科技有限公司（原名为:北京六间房科技有限公司，以

下简称“花房科技”）长期股权投资减值准备约 110,768万元（本

金额未经评估和审计，最终金额将聘请具备证券期货从业资格的

评估机构及审计机构进行评估和审计后确定），该项减值损失计

入公司 2020年损益，将导致公司 2020年合并报表归属于上市公

司股东的净利润减少约 110,768 万元，相应减少 2020 年归属于

上市公司股东的所有者权益约 110,768万元。 

000978.SZ 桂林旅游 1.30 

桂林旅游股份有限

公司关于 

计提资产减值准备

及对部分其他应收

款 

计提坏账准备的公

告 

桂林旅游汽车运输有限责任公司为本公司的独资子公司，注册资

本 5,064.54万元，主要经营道路旅客运输、旅游客运服务，车辆

综合性能检测（A级）等业务。 

由于旅游汽车公司近年持续亏损，截止 2020年 12月 31日，其

净资产为-30,067,897.73元，且预计该公司未来将继续亏损。 

本公司对旅游汽车公司的股权投资金额为 50,997,990.14 元，公

司在 2007年度已对旅游汽车公司的长期股权投资计提减值准备

324,694.72元。 

鉴于本公司对旅游汽车公司的长期股权投资已经发生实质性减

值，基于谨慎性原则，根据会计准则及公司有关财务制度，公司

在 2020年 12月 31日对旅游汽车公司的长期股权投资计提减值

准备 50,673,295.42元。 

601888.SH 中国中免 1.30 

中国旅游集团中免

股份有限公司 

关于子公司签署经

2020年，受突发公共卫生事件等因素的影响，上海机场免税业

务遭受较大冲击。经平等友好协商，日上上海与上海机场一致同

意对原合同进行修订，并同意签署《上海浦东国际机场免税店项
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营权转让合同之补

充协议 

的公告 

目经营权转让合同之补充协议》。 

1、当月实际国际客流≤2019年月均实际国际客流×80%时，“月

实收费用”按照“月实际销售提成”收取，“月实际销售提成”

根据“人均贡献”、“月实际国际客流”进行测算，并纳入“客

流调节系数”、“面积调节系数”等调节指标。 

2、当月实际国际客流＞2019年月均实际国际客流×80%时，“月

实收费用”按照“月保底销售提成”收取，“月保底销售提成”

为当年保底销售提成的平均值，年保底销售提成与当年实际国际

客流挂钩。 

根据本次签署的补充协议进行初步测算，上海浦东国际机场免税

店 2020年应付租金同比减少约 70%，从而对公司 2020年度经

营成果产生积极影响， 

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 

600706.SH 曲江文旅 2021.2.1 召开临时股东大会 

300662.SZ 科锐国际 2021.2.3 召开临时股东大会 

002159.SZ 三特索道 2021.2.4 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）疫情扩散时间延长及传播范围扩大风险；2）疫情防控政策变化风险；3）疫情对旅游行业影响超预

期风险；4）突发事件或不可控灾害风险。 
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