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  [Table_Summary] 报告摘要 

 行业观点及投资建议 

本周 A 股趋势向上，社会服务行业表现优于大盘。免税、酒店、

餐饮、人资等子行业均表现较好。 

消费回流趋势明显，布局高端消费赛道。根据瑞士手表协会数据，

2020 年以来，中国已经跃升瑞士手表出口额第一，今年 1-4 月瑞士手

表中国出口额 9.89 亿瑞士法郎（约合 RMB70 亿），同比 2019 年增长

72.3%，疫情出境受限。海外高端消费回流至国内。离岛免税购物额度

的提升，覆盖了高端手表消费的主要价格带，推动了国内高端手表消费

的进一步增长。《2020 年瑞士手表行业研究报告》数据显示，腕表销

售额向头部品牌集中的趋势明显，而头部品牌对经销商品牌、渠道布局、

管理能力的要求更高，进一步推动了国内高端腕表销售向头部经销商集

中。我们统计了离岛免税各店的腕表品牌，中免在品牌丰富度上显著优

于其他运营商。关注国内高端腕表销售渠道排名前列的飞亚达。 

华住酒店公布一季报，4 月 RevPAR 已恢复至疫情前水平。华住公

布 2021 年第一季度财务业绩：Q1净收入为 23 亿元，同比增长 15.6%；

不计入 DH，净收入同比增长 68.8%。受 Q1 国内疫情反复及德意志酒店

的影响，Q1 净亏损为人民币 2.48 亿元，不计入 DH，Q1 归母净利润为

人民币 5300 万元。2021 年 5 月，华住完成收购 CitiGO，交易价 7.5

亿元。全年开业目标由 1800至 2000家酒店降低为 1600至 1800家酒店。

4 月华住的 Revpar 已恢复到 2019 年疫情前相同水平，中国五一劳动节

期间 Revpar 较 2019年同期增长超 25%。” 

近期重点推荐个股西藏旅游。近期我们推出西藏旅游深度报告《高

原盛景步入成长周期 拟注入优质资产增厚业绩》。2018 年新奥集团控

股西藏旅游后在公司人才引进、管理效率提升、景区建设、旅游产品开

发等方面都做了大量的工作，经过近 3年的发展，公司景区经营改善，

客单价和毛利率明显提升，进入业绩上升期。近期公司重组新绎游船，

新绎游船独家运营北涠航线，盈利能力强，现金流优秀。对应 13.7 亿

的交易价格，PE 估值 10.1倍估值低，置入后上涨空间大。 

投资建议：持续看好国内免税行业的发展空间，继续推荐中国中

免。此外，重点推荐细分子行业龙头科锐国际、宋城演艺、首旅酒店、

西藏旅游。 
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 板块行情 

本期（5月 24 日-5月 28 日），消费者服务行业指数上涨 5.55%，

同期沪深 300指数上涨 3.64%，消费者服务行业指数跑赢沪深 300 指数

1.91pct,在 24个 WIND 二级行业中排名第 2。两个细分子行业均上涨，

幅度依次为：酒店、餐馆与休闲指数（+6.08%），综合消费者服务指数

（+1.97%）。本周重点关注的个中涨幅最大的三只个股分别为首旅酒店

（+11.73%）、*ST 西域（+11.34%）、全聚德（+10.15%）；跌幅最大

的三只个股分别为*ST 东海 A（-9.69%）、三特索道（-3.45%）、岭南

控股（-3.42%）。。 

 风险提示：系统性风险，疫情风险、政策推进、企业经营情况低

于预期等风险。 
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一、 行业观点及投资建议 

本周A股趋势向上，社会服务行业表现优于大盘。免税、酒店、餐饮、人资等子行业

均表现较好。 

消费回流趋势明显，布局高端消费赛道。根据瑞士手表协会数据，2020年以来，中国

已经跃升瑞士手表出口额第一，今年1-4月瑞士手表中国出口额9.89亿瑞士法郎（约合

RMB70亿），同比2019年增长72.3%，疫情出境受限。海外高端消费回流至国内。离岛免税

购物额度的提升，覆盖了高端手表消费的主要价格带，推动了国内高端手表消费的进一步

增长。《2020年瑞士手表行业研究报告》数据显示，腕表销售额向头部品牌集中的趋势明

显，而头部品牌对经销商品牌、渠道布局、管理能力的要求更高，进一步推动了国内高端

腕表销售向头部经销商集中。我们统计了离岛免税各店的腕表品牌，中免在品牌丰富度上

显著优于其他运营商。关注国内高端腕表销售渠道排名前列的飞亚达。 

华住酒店公布一季报，4月RevPAR已恢复至疫情前水平。华住公布2021年第一季度财

务业绩：Q1净收入为23亿元，同比增长15.6%；不计入DH，净收入同比增长68.8%。受Q1国

内疫情反复及德意志酒店的影响，Q1净亏损为人民币2.48亿元，不计入DH，Q1归母净利润

为人民币5300万元。2021年5月，华住完成收购CitiGO，交易价7.5亿元。全年开业目标由

1800至2000家酒店降低为1600至1800家酒店。4月华住的Revpar已恢复到2019年疫情前相

同水平，中国五一劳动节期间Revpar较2019年同期增长超25%。” 

近期重点推荐个股西藏旅游。近期我们推出西藏旅游深度报告《高原盛景步入成长周

期 拟注入优质资产增厚业绩》。2018年新奥集团控股西藏旅游后在公司人才引进、管理

效率提升、景区建设、旅游产品开发等方面都做了大量的工作，经过近3年的发展，公司

景区经营改善，客单价和毛利率明显提升，进入业绩上升期。近期公司重组新绎游船，新

绎游船独家运营北涠航线，盈利能力强，现金流优秀。对应13.7亿的交易价格，PE估值10.1

倍估值低，置入后上涨空间大。 

投资建议：持续看好国内免税行业的发展空间，继续推荐中国中免。此外，重点推荐

细分子行业龙头科锐国际、宋城演艺、首旅酒店、西藏旅游。 

 

二、 板块行情 

年初以来（1月1日至今），消费者服务行业指数上涨10.66%，同期沪深300指数上

涨2.11%，消费者服务行业指数跑赢沪深300指数8.55pct,在WIND 24个二级行业中排名

第6。 

本期（5月24日-5月28日），消费者服务行业指数上涨5.55%，同期沪深300指数上
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涨3.64%，消费者服务行业指数跑赢沪深300指数1.91pct,在24个WIND 二级行业中排名

第2。两个细分子行业均上涨，幅度依次为：酒店、餐馆与休闲指数（+6.08%），综合

消费者服务指数（+1.97%）。本周重点关注的个中涨幅最大的三只个股分别为首旅酒

店（+11.73%）、*ST西域（+11.34%）、全聚德（+10.15%）；跌幅最大的三只个股分

别为*ST东海A（-9.69%）、三特索道（-3.45%）、岭南控股（-3.42%）。 

 

[Table_IndustryLv1] 图表 1 本周，24个 Wind二级子行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 
[Table_IndustryLv1Month] 图表 2 本月，24个 Wind二级子行业涨跌幅 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

三、 行业新闻 

-1%

1%

3%

4%

6%

8%

-3%

0%

2%

5%

7%

10%



 
行业周报 

P7 华住 4月经营数据全面恢复 布局高端消费赛道 

 

 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

事件： 首旅如家嘉虹酒店布局“一带一路”战略支点城市。5月 27日，嘉虹酒店在海口开

业，这是国内首家专注于机场及交通枢纽住宿的中高端酒店品牌，由首旅如家和春

秋共同打造的高品质酒店品牌，2019年 6月，首家嘉虹酒店上海虹桥机场店落地。

据悉，未来两家公司将根据春秋航空的 200余条航线来布局酒店，甚至出海落地到

泰国、韩国、日本等国家。 

事件： 飞猪首推景点剧本杀旅游，加码端午与暑期出行市场。5月 24日，以川渝目的地为

主打的飞猪“我想出去玩”上新，不但有数百款超值旅游商品，飞猪还首推景点剧

本杀旅游，把当下年轻人最火的体验游戏与旅游相结合，创新旅游产品内容，加码

即将到来的端午假期和暑期旺季。 

事件： 马蜂窝：端午机票酒店均价高于疫情前，周边游、短途游受热捧。近日，马蜂窝旅

游基于平台大数据发布了 2021年端午节假期旅游趋势。数据显示，今年端午期间的

国内酒店、机票价格上涨明显，北京、三亚、上海、成都等地成为热门旅游预订城

市，周边游、短途游成为这个假期的主要出游方式。 

事件： 退市后的开元酒店：郑南雁接掌，主攻高端度假市场。5月 24日，上市近两年的开

元酒店正式从港交所退市。由于疫情影响，酒旅股持续承压，在鸥翎投资与红杉中

国关联公司的私有化要约下，开元酒店决定退市重新谋划。退市同日，曾创办了 7

天酒店和铂涛集团的郑南雁正式担任开元酒店集团执行董事长，成为开元酒店新的

掌舵人。 

事件： 华住：德意志酒店表现不佳，尚未实现困境反转。第一季度，华住净收入为 23亿元，

同比增长 15.6%；不计入 DH（德意志酒店），净收入同比增长 68.8%，净亏损为人民

币 2.48亿元。2021年 5月，华住完成收购 CitiGO，企业价值代价总额为人民币 7.5

亿元。2021 年 1月及 2月的疫情复发，延缓了华住第一季度的酒店开业计划。华住

将 2021年的总开业目标由 1800至 2000 家酒店降低为 1600至 1800 家酒店。 

事件： 澳门前 4 个月留宿旅客为 137万人次，预计暑期日均客流达 3 万。澳门统计暨普查

局 5月 24日公布，今年 4月入境旅客有 79.48万人次，按月增加 5.3%，按年升幅更

达 71.0倍。首 4月入境旅客共 253.3万，按年减 21.6%。业界对暑假档期抱有信心，

期望日均旅客可达 3万人次，周末可达 4万人次。 

 

四、 公司重点公告 

中 公 教 育

（002607） 

关于调整非公开发行 A股股票方案的公告：公司于 2021年 5月 28日召开第五届董

事会第十九次会议，审议通过了调整本次非公开发行 A股股票方案的相关议案，将

本次非公开发行 A股股票募集资金总额由不超过 599,000.00 万元调减为不超过

390,000.00 万元。 

三 特 索 道

（002159） 

关于调整标的公司业绩承诺方案的公告：公司于 2019年 8月就收购武汉龙巢东湖海

洋公园有限公司 80%股权事宜与交易对手方签订了《《武汉龙巢东湖海洋公园有限公

司股权转让之业绩承诺协议》，原业绩承诺期限为 2020、2021、2022 三个连续会计

年度，现调整为 2021、2022、2023三个连续会计年度。 

大 连 圣 亚

（600593） 

关于股东权益变动的提示性公告：公司于 2021年 5月 27日收到杨子平先生及其一

致行动人蒋雪忠女士的《大连圣亚旅游控股股份有限公司简式权益变动报告书》，告

知蒋雪忠女士于 2021年 5月 27日通过上海证券交易所集中竞价方式增持公司股份

1,188,100 股，占公司总股本的 0.92%。 

科 锐 国 际

（300662） 

关于持股 5%以上股东计划减持股份及部分董事高管减持股份的预披露公告：公司于

2021年 5月 28日收到公司 5%以上的股东天津奇特咨询有限公司出具的《股份减持

计划告知函》。拟计划以大宗交易、集中竞价两种方式减持股份 2,479,400 股（其中

公司董事会秘书兼财务总监陈崧女士拟通过上述方式减持 150,000股；副总经理曾

诚女士拟通过上述方式减持 200,000股；副总经理段立新先生拟通过上述方式减持

150,000股；副总经理张媛女士拟通过上述方式减持 36,000股；上述减持计划未超

过其自身间接持有公司股票的 25%），占科锐国际当期总股本的 1.3564%。  

传 智 教 育

（003032） 

关于控股股东、实际控制人增持公司股份计划实施完成的公告：2021年 5月 25日，

公司收到黎活明先生的告知函，黎活明先生增持本公司股份 60,900 股，占公司总股

本的 0.015%，增持金额合计 1,319,500 元（不含交易手续费），本次增持计划实施完

成后，黎活明先生持有本公司股份 90,309,527 股，占公司总股本的 22.44% 
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五、 行业数据 

图表 3：出境香港旅游人次及同比增长率  图表 4：出境澳门旅游人次及同比增长率 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表 5：出境台湾旅游人次及同比增长率  图表 6：出境泰国旅游人次及同比增长率 

 

 

 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

图表 7：出境韩国旅游人次及同比增长率  图表 8：出境日本旅游人次及同比增长率 

 

 

 

料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 
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图表 9：中国赴越南旅游人次及同比增长  图表 10：中国赴新加坡旅游人次及同比增长 

 

 

 

料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表 11：中国赴澳大利亚旅游人次及同比增长  图表 12：中国赴奥地利旅游人次及同比增长 

 

 

 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理  资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

图表 13：三亚旅游过夜人数月度数据  图表 14：三亚旅游总收入月度数据 

 

 

 

资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

图表 15：全国餐饮收入月度数据  图表 16：全国餐饮限上企业收入月度数据 
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资料来源：WIND，太平洋证券整理  资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 
 

六、个股信息 

（一）个股涨跌、估值一览 

本期，消费者服务行业的个股涨跌互见。其中百邦科技、拓维信息、金马游乐涨

幅居前，分别为26.51%、19.32%、11.92%。 

图表 17 A股个股市场表现 
[Table_AStockInfo] 

股票名称 本周涨跌幅（%） 本月涨跌幅（%） 本周换手率（%） 2021年动态 PE 

本周涨跌幅前 10 

百邦科技 26.51 56.68 38.73 (11.39) 

拓维信息 19.32 22.78 27.13 51.47 

金马游乐 11.92 15.73 42.39 111.1 

国新文化 11.79 3.22 10.64 17.64 

首旅酒店 11.73 7.36 10.27 (14.35) 

*ST西域 11.34 (34.03) 42.76 (22.39) 

全聚德 10.15 16.09 11.53 (6.81) 

大连圣亚 8.44 18.98 20.05 (15.89) 

中国中免 8.27 12.15 2.19 51.38 

众信旅游 8.01 2.29 14.19 (2.5) 

本周涨跌幅后 10 

*ST 东海 A (9.69) (33.53) 19.48 (48.46) 

科德教育 (4.66) (14.72) 19.68 9.39 
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三盛教育 (3.64) 3.93 10.12 (2) 

三特索道 (3.45) (2.12) 8.74 (15.82) 

岭南控股 (3.42) (4.92) 1.67 (8.52) 

金陵饭店 (3.18) 3.52 4.65 54.5 

华侨城 A (2.69) (12.59) 3.89 4.09 

学大教育 (2.62) (18.63) 7.54 23.23 

中体产业 (2.6) 4.76 16 454.09 

美吉姆 (2.42) (3.26) 2.5 (11.75) 

资料来源：Wind，太平洋研究院整理；本周换手率基准为自由流通股本 

（二）大小非解禁、大宗交易一览 

图表 18 未来三个月大小非解禁一览 

[Table_NotFloat] 简称 解禁日期 解禁数量(万股) 总股本 解禁前流通 A股 解禁前占比(%) 

      
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

图表 19 本月大宗交易一览 

[Table_BigTrading] 名称 交易日期 成交价 折价率(%) 当日收盘价 成交额(万元) 

中国中免 2021-05-26 339.99 .21% 339.99 299.19 

中科云网 2021-05-26 2.96 -5.13% 3.11 260.48 

中国中免 2021-05-26 339.99 .21% 339.99 200.59 

中国中免 2021-05-19 288.00 -9.45% 326.52 210.24 

华侨城 A 2021-05-14 8.66 1.52% 8.65 4399.28 

东方时尚 2021-05-12 13.17 -9.98% 14.47 4659.55 

华侨城 A 2021-05-10 8.68 -4.09% 8.82 329.84 

中国中免 2021-05-10 298.89 3.78% 298.89 1972.67 

中国中免 2021-05-07 293.00 -.91% 288 1025.5 

美吉姆 2021-05-06 5.85 -2.01% 6.02 2315.24 
资料来源：Wind，太平洋研究院整理 

 

 

七 风险提示 

系统性风险，疫情风险、政策推进、企业经营情况低于预期等风险。 

 

  



 
 

 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 

销 售 团 队 
[Table_Team] 职务 姓名 手机 邮箱 

全国销售总监 王均丽 13910596682 wangjl@tpyzq.com 

华北销售副总

监 
成小勇 18519233712 chengxy@tpyzq.com 

华北销售 孟超 13581759033 mengchao@tpyzq.com 

华北销售 韦珂嘉 13701050353 weikj@tpyzq.com 

华东销售总监 陈辉弥 13564966111 chenhm@tpyzq.com 

华东销售副总

监 
梁金萍 15999569845 liangjp@tpyzq.com 

华东销售 杨晶 18616086730 yangjinga@tpyzq.com 

华东销售 秦娟娟 18717767929 qinjj@tpyzq.com 

华东销售 王玉琪 17321189545 wangyq@tpyzq.com 

华东销售 慈晓聪 18621268712 cixc@tpyzq.com 

华东销售 郭瑜 18758280661 guoyu@tpyzq.com 

华东销售 徐丽闵 17305260759 xulm@tpyzq.com 

华南销售总监 张茜萍 13923766888 zhangqp@tpyzq.com 

华南销售副总

监 
查方龙 18565481133 zhafl@tpyzq.com 

华南销售 张卓粤 13554982912 zhangzy@tpyzq.com 

华南销售 张靖雯 18589058561 zhangjingwen@tpyzq.co

m 
华南销售 何艺雯 13527560506 heyw@tpyzq.com 
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