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社会服务 
报告原因：定期报告 

 
行业周报（20210301-20210307）               
国内酒店市场前景乐观，各酒店龙头集团复苏势头明显     看好 

2021年 3月 7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 国内酒店市场前景乐观，各酒店龙头集团复苏势头明显。目前来看，
随着疫情防控的向好，更多商务活动也将陆续恢复，而酒店行业业绩回暖

很大一部分取决于商务活动的回归，一旦这部分市场恢复，那么企业业绩

也就会稳步提升。具体来看，锦江酒店 2020 年三季报显示，公司 2020 年

第三季度经营活动产生的现金流量净流入 7.72亿元，相较于半年度末的净

流出，可见其复苏的速度；此外，锦江酒店第三季度 RevPAR为 144.59元/

间，较第二季度 104.86 元/间环比增长了 37.89%，第三季度净现金流和

RevPAR的环比双增长，是锦江酒店业绩快速复苏的重要因素之一。早在去

年暑假，就有多家酒店集团表示进入暑期旺季后，不少高端酒店自助餐、

健身房等陆续恢复，酒店入住率也有所提升，根据当时锦江酒店、华住、

希尔顿等酒店集团发布的半年报数据来看，虽然上半年持续受到疫情影响，

不过随着对疫情的防控，这些集团在中国地区的酒店入住率均已恢复至

60%左右，甚至有些已恢复至 70%，这种情况明显好于其他海外地区。 

Ø 投资建议：天气逐渐转暖、疫苗在国内多地有序接种利好国内旅游市
场持续复苏。国外疫情持续未出现明显好转迹象、变异毒株或削弱已有疫

苗作用等因素继续引导旅游消费回流，看好免税业务业绩继续增长。短期

来看，国内景区、酒店等去年受疫情影响较为严重行业今年业绩将明显改

善。中长期看好具备成长优势的免税、休闲旅游景区，今年有望成为酒店

业走出 U 形曲线且业绩持续向上的一年。 

市场回顾 

Ø 上周沪深下跌 1.39%，报收 5262.8点，休闲服务行业指数下跌 0.23%，
跑赢沪深 300 指数 1.16 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 18。 
Ø 子行业：社会服务子行业涨跌幅由高到低分别为：其他休闲服务

（3.17%）、景点（1.58%）、餐饮（1.31%）、旅游综合（-0.19%）、酒店（-4.23%）。 
Ø 个股：大东海 A 以 13.49%涨幅最高，锦江酒店以 9.6%的跌幅最高。 

行业动态 

1）农业农村部：到 2025年乡村休闲旅游年收入超 1.2亿元  
2）海航系 325家公司进入破产重整，未来将聚焦航空主业 
3）节后旅游未现大“降温”，国内游预订环比增 469% 

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。 
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1. 本周主要观点及投资建议 

本周市场行情继续下挫，休闲服务板块下跌 0.23%，在申万 28 个一级行业中排名第 18。  

国内酒店市场前景乐观，各酒店龙头集团复苏势头明显。目前来看，随着疫情防控的向好，更多商务

活动也将陆续恢复，而酒店行业业绩回暖很大一部分取决于商务活动的回归，一旦这部分市场恢复，那么

企业业绩也就会稳步提升。 

具体来看，锦江酒店 2020 年三季报显示，公司 2020 年第三季度经营活动产生的现金流量净流入 7.72

亿元，相较于半年度末的净流出，可见其复苏的速度；此外，锦江酒店第三季度 RevPAR 为 144.59 元/间，

较第二季度 104.86元/间环比增长了 37.89%，第三季度净现金流和 RevPAR的环比双增长，是锦江酒店业绩

快速复苏的重要因素之一。早在去年暑假，就有多家酒店集团表示进入暑期旺季后，不少高端酒店自助餐、

健身房等陆续恢复，酒店入住率也有所提升，根据当时锦江酒店、华住、希尔顿等酒店集团发布的半年报

数据来看，虽然上半年持续受到疫情影响，不过随着对疫情的防控，这些集团在中国地区的酒店入住率均

已恢复至 60%左右，甚至有些已恢复至 70%，这种情况明显好于其他海外地区。 

投资建议：天气逐渐转暖、疫苗在国内多地有序接种利好国内旅游市场持续复苏。国外疫情持续未出

现明显好转迹象、变异毒株或削弱已有疫苗作用等因素继续引导旅游消费回流，看好免税业务业绩继续增

长。短期来看，国内景区、酒店等去年受疫情影响较为严重行业今年业绩将明显改善。中长期看好具备成

长优势的免税、休闲旅游景区，今年有望成为酒店业走出 U 形曲线且业绩持续向上的一年，在消费回流、

消费习惯改变作用下持续向好。 

2.行情回顾 

2.1行业整体表现 

上周（20210301-20210307），沪深下跌 1.39%，报收 5262.8点，休闲服务行业指数下跌 0.23%，跑赢沪

深 300 指数 1.16 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 18。 

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：其他休闲服务（3.17%）、景点（1.58%）、

餐饮（1.31%）、旅游综合（-0.19%）、酒店（-4.23%）。 

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：大东海 A、腾邦国际、凯撒旅业、众信旅游、西域旅游；跌幅前五名分别为：、

锦江酒店、华天酒店、大连圣亚、云南旅游、西藏旅游。 

表 1：社会服务行业个股涨跌幅排名 

(6)

(4)

(2)

0

2

4

6

8

10

钢
铁
采
掘

公
用
事
业

纺
织
服
装

建
筑
装
饰
传
媒
电
子

商
业
贸
易
银
行

轻
工
制
造
综
合

机
械
设
备
汽
车

计
算
机
通
信

建
筑
材
料

国
防
军
工

休
闲
服
务

非
银
金
融

农
林
牧
渔

交
通
运
输
化
工

房
地
产

电
气
设
备

医
药
生
物

家
用
电
器

有
色
金
属

食
品
饮
料

3.17

1.58
1.31

-0.19

-4.23
(5)

(4)

(3)

(2)

(1)

0

1

2

3

4

其他休闲服务 景点 餐饮 旅游综合 酒店



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 
 

请务必阅读最后⼀页股票评级说明和免责声明                                            5  

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 

大东海 A 13.49 酒店 锦江酒店 9.60 酒店 

腾邦国际 11.98 旅游综合 华天酒店 4.01 酒店 

凯撒旅业 11.24 旅游综合 大连圣亚 1.16 人工景区 

众信旅游 10.89 旅游综合 云南旅游 1.12 旅游综合 

西域旅游 5.56 自然景区 西藏旅游 0.85 自然景区 

丽江股份 4.82 旅游综合 中国中免 0.66 免税 

天目湖 4.46 自然景区 金陵饭店 0.51 酒店 

曲江文旅 3.77 旅游综合 同庆楼 0.35 餐饮 

桂林旅游 3.40 旅游综合 全聚德 0.19 餐饮 

科锐国际 3.18 其他休闲服务 长白山 0.12 自然景区 

资料来源：wind，山西证券研究所 

2.4子行业估值 

    截止 2021年 3 月 5 日，休闲服务（申万一级）PE（TTM）为 177.49。 

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 农业农村部：到 2025年乡村休闲旅游年收入超 1.2亿元 

3 月 1 日，农业农村部召开全国推进乡村产业高质量发展视频会。会议提出，到 2025年，乡村休闲旅游年

接待游客人数超过 40亿人次，经营收入超过 1.2亿元；返乡入乡创业创新人员超过 1500 万人。会议指出，

要实施好《全国乡村产业发展规划(2020-2025 年)》，拓展乡村功能价值，拓展产业增值增效空间。到 2025

年，农产品加工业营业收入达到 32 万亿元，主要农产品加工转化率达到 80%；培育一批产值超百亿元、千

亿元优势特色产业集群；乡村休闲旅游年接待游客人数超过 40亿人次，经营收入超过 1.2 万亿元；返乡入

乡创业创新人员超过 1500 万人。（环球旅讯） 

Ø 海航系 325家公司进入破产重整，未来将聚焦航空主业 

海航集团旗下三家上市公司海航控股、海航基础、供销大集已经在 2 月 19 日股票复牌并被实施退市风险警

示，股票简称改为*ST海航，*ST 基础，*ST大集。其中根据此前披露的资金清理情况显示，海航控股作为

海航集团旗下核心航空运营平台，也是为数不多的优质资产，受资金占用和违规担保等问题拖累产生了超

过六百亿元的债务，如果算上需关注资产则超过千亿。根据海航控股 2 月 9 日发布的公告，其计划在重整

中按同等比例将部分无救助性质的带息普通债，转移至股东和关联方海航集团和海航航空集团有限公司清

偿，转移的债务金额预计不少于约 725 亿元。经过此次重整，海航集团将未来业务核心聚焦于航空主业，

同时把此前分散投资的多家地方航企资产一并注入海航控股，同时还计划引入一家民企作为新的战略投资
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方。从地方航司到跨国集团，最终回归地方航司，这已经是目前为止对海航集团而言最好的结果。（环球旅

讯） 

Ø 节后旅游未现大“降温”，国内游预订环比增 469% 

尽管春节长假已过，但旅游市场并未出现大幅“降温”。随着 2 月 22 日全国疫情中高风险地区清零，大家

出游的热情被点燃。同程航旅数据显示，节后一周国内游预订情况呈现激增趋势，相对春节期间环比涨幅

达 469%，海南、云南、新疆成为游客最心仪的目的地。（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 

000613.SZ 大东海 A 3.5 

海南大东海旅游中

心股份有限公司 

关于公司股票可能

被实施退市风险警

示的风险提示公告 

预计公司 2020年度营业收入约 1400万元至 1650万元，归属于

公司股东的净利润为亏损约 1100 万元至 1250 万元。如果公司

2020 年度经审计的净利润为负值且营业收入低于 1 亿元，将触

及《深圳证券交易所股票上市规则（2020 年修订）》（以下简

称“《股票上市规则》”）第 14.3.1 条“（一）最近一个会计

年度经审计的净利润为负值且营业收入低于 1亿元，或追溯重述

后最近一个会计年度净利润为负值且营业收入低于 1亿元”规定

的情形，公司经审计的 2020年年度报告披露后，公司股票（证

券简称：大东海 A、大东海 B，证券代码：000613、200613）交

易将被实施“退市风险警示”。 

600054.SH 黄山旅游 3.5 

黄山旅游发展股份

有限公司 

关于设立黄山云巅

投资管理有限公司

完成工商注册的公

告 

近日，黄山云巅投资管理有限公司已完成工商登记手续，并取得

营业执照，主要信息如下： 

名称：黄山云巅投资管理有限公司 

统一社会信用代码：91341000MA2WQX132N(1-1) 

类型：有限责任公司（非自然人投资或控股的法人独资） 

注册资本：伍亿圆整 

住所：黄山市屯溪区昱东街道天都大道 5 号天都国际饭店 D 座

17楼 

法定代表人：许飞 

成立日期：2021 年 03 月 03日 

营业期限：长期 

经营范围：股权投资；投资管理；管理咨询。 

600749.SH 西藏旅游 3.5 

西藏旅游股份有限

公司 

重大资产重组停牌

公告 

西藏旅游股份有限公司拟以发行股份和支付现金的方式购买新

奥控股投资股份有限公司持有的北海新绎游船有限公司 100%股

权。本次交易构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重

大资产重组，构成关联交易，本次交易不会导致公司实际控制人

发生变更，预计构成重组上市。 

因有关事项尚存不确定性，为了维护投资者利益，避免对公司股

价造成重大影响，根据上海证券交易所的相关规定，经公司申请，

公司股票自 2021 年 3 月 8 日开市起停牌，停牌时间不超过 10

个交易日。 
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603043.SH 广州酒家 3.3 

广州酒家集团股份

有限公司股东集中

竞价 

减持股份结果公告 

2020年 9月 4日至 2021年 3月 3日期间，徐伟兵先生计划以集

中竞价方式减持公司股份（窗口期等不得减持股份期间不减持）

不超过 199,000股；赵利平先生计划以集中竞价方式减持公司股

份（窗口期等不得减持股份期间不减持）不超过 60,000股。详

见公司于 2020年 8月 14日在上海证券交易所披露《广州酒家：

股东集中竞价减持股份计划公告》（公告编号：2020-045）。 

截至本公告日，上述减持计划的实施时间区间届满，徐伟兵先生

在减持计划期间以集中竞价方式减持公司股份 198,500股，约占

公司总股本的 0.0491%；赵利平先生在减持计划期间以集中竞价

方式减持公司股份 27,000股，约占公司总股本的 0.0067%。 

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 

600749.SH 西藏旅游 2021.3.8 停牌，重大资产重组 

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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 
 

请务必阅读最后⼀页股票评级说明和免责声明                                            9  

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，本人承诺，以勤勉的职

业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。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。 
依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此声明，禁止我司员工将我司证券研究报告私自提供给未

经我司授权的任何公众媒体或者其他机构；禁止任何公众媒体或者其他机构未经授权私自刊载或者转发我

司的证券研究报告。刊载或者转发我司证券研究报告的授权必须通过签署协议约定，且明确由被授权机构

承担相关刊载或者转发责任。 
依据《发布证券研究报告执业规范》规定特此提示我司证券研究业务客户不要将我司证券研究报告转

发给他人，提示我司证券研究业务客户及公众投资者慎重使用公众媒体刊载的证券研究报告。 
依据《证券期货经营机构及其工作人员廉洁从业规定》和《证券经营机构及其工作人员廉洁从业实施

细则》规定特此告知我司证券研究业务客户遵守廉洁从业规定。 

山西证券研究所： 
太原 北京 
太原市府西街 69号国贸中心 A座 28层 
电话：0351-8686981 
http://www.i618.com.cn 

北京市西城区平安里西大街 28 号中海

国际中心七层 
电话：010-83496336 

 


