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基础数据（2021.06.04） 

休闲服务（申万）指数 13725.43 

周涨跌幅 -5.49% 

PE（TTM） 84.54 

PB（LF） 8.39 

 

近一年休闲服务行业指数走势 

 
资料来源：wind，中航证券研究所 

 

 

➢ 本周行情： 

休闲服务（申万）板块指数周涨跌幅为-5.49%，在申万一级行业涨

跌幅中排名第 28。 

上证综指（-0.25%）、深证成指（0.12%）、沪深 300（-0.73%）

和创业板指（0.32%）。 

个股涨幅前五：锋尚文化（+7.68%）、
*
ST海创 B（+7.21%）、

*
ST

东海 B（+6.82%）、中科云网（+6.19%）、福成股份（+4.80%）； 

个股跌幅前五：大连圣亚（-8.21%）、同庆楼（-7.99%）、中国中免

（-7.18%）、科锐国际（-6.06%）、桂林旅游（-5.32%）。 

➢ 行业新闻动态： 

⚫ 出境游消费加速回流，618天猫国际半日成交同比增长 61%； 

⚫ 旅游业热议三孩生育政策：人口增量引发亲子游想象空间 

⚫ 一季度国际旅游人数同比降 83%，疫苗接种成恢复关键 

⚫ 2021年中国星级饭店行业市场现状与经营效益分析 行业经营

效益有所下降； 

⚫ 酒店品牌焕新 巨头开打存量市场大战 

➢ 核心观点： 

“三胎政策”开放，提振母婴消费需求。 “三胎”政策的开放和未

来配套政策的陆续推进，将一定程度上刺激人口出生率的提升，从

而刺激相关母婴消费的需求，奶粉、童装、育儿、母婴服务、医疗保

健等公司直接受益，建议关注贝因美、爱婴室等布局母婴生态企业。 

搭乘政策“东风”，旅游势能有望不断释放。6月 2日，文化和旅游

部公布《“十四五”文化和旅游发展规划》。全面推进“一个工程、

七大体系”，勾勒出“十四五”时期建设社会主义文化强国的民生途

径。《规划》中提到，在文化产业培育和消费促进方面，促进优秀文

化资源数字化，培育 30个旅游演艺精品项目、100个线上演播项目、

100个沉浸式体验项目、100个数字艺术体验场景；国家文化和旅游

消费示范城市达到 30个，建设 60个区域文化和旅游消费中心城市，

加强指导支持和动态管理。建设 200 个以上国家级夜间文化和旅游

消费集聚区，扩大夜间消费规模。 

伴随着人均收入水平的提升，悦己消费日渐兴起，老年、亲子和单身

人群多样化的旅游需求不断攀升，未来，随着旅游市场的供给日益

丰富，大众的旅游需求将得到更大的满足，满足不同细分圈层人群

的定制化出游将成为行业新的驱动因素。 

➢ 风险提示：全球疫情的控制；国家政策的调控；宏观经济的影响。 
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[社会服务行业周报] 

一、市场行情回顾（2021.05.31-2021.06.04） 

1.1本周休闲服务行业位列申万一级行业涨跌幅第 28 

休闲服务（申万）板块指数周涨跌幅为-5.49%，在申万一级行业涨跌幅中排名第 28。 

 

图表 1：本期申万一级子行业板块涨跌幅排行（单位：%） 

 

 

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

图表 2：年初至今申万一级子行业板块涨跌幅排行（单位：%） 

 

 

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

各基准指数涨跌幅情况为：上证综指（-0.25%）、深证成指（0.12%）、沪深 300（-0.73%）和创业

板指（0.32%）。 

 

图表 3：各基准指数周涨跌幅（单位：%）、周成交额（单位：亿元）、PE(TTM)、年涨跌幅（单位：%） 
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[社会服务行业周报] 

证券简称 周涨跌幅（%） 周成交额（亿元） PE(TTM） 年涨跌幅（%） 

休闲服务(申万) -5.49 278.30 84.54 11.55 

沪深 300 -0.73 15172.48 14.45 1.36 

上证指数 -0.25 22548.23 14.47 3.42 

深证成指 0.12 27076.76 29.57 2.77 

创业板指 0.32 9593.76 62.00 9.32 
 

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

1.2本周细分行业市场表现 

分子行业来看，本周休闲服务各子行业涨跌幅由高到低分别为：酒店（+0.72%）、其它休闲服务（-

0.34%）、景点（-1.55%）、餐饮（-2.30%）、旅游综合（-6.91%）。 

 

图表 4：本周休闲服务（申万）子行业涨跌幅情况 

 

 

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

1.3本周个股表现 

休闲服务行业涨幅前五：锋尚文化（+7.68%）、
*
ST海创 B（+7.21%）、

*
ST东海 B（+6.82%）、中科云

网（+6.19%）、福成股份（+4.80%）； 

休闲服务行业跌幅前五：大连圣亚（-8.21%）、同庆楼（-7.99%）、中国中免（-7.18%）、科锐国际

（-6.06%）、桂林旅游（-5.32%）。 

 

图表 5：本周休闲服务（申万）板块涨跌幅前五名 
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[社会服务行业周报] 

 

 

数据来源：WIND、中航证券研究所 

 

二、 核心观点 

“三胎政策”开放，提振母婴消费需求。中共中央政治局 5 月 31 日召开会议，会议指出，进一步优

化生育政策，实施#一对夫妻可以生育三个子女#政策及配套支持措施，有利于改善我国人口结构、落实积

极应对人口老龄化国家战略、保持我国人力资源禀赋优势。需求端来看，“三胎”政策的开放和未来配套

政策的陆续推进，将一定程度上刺激人口出生率的提升，从而刺激相关母婴消费的需求，奶粉、童装、育

儿、母婴服务、医疗保健等公司直接受益，建议关注贝因美、爱婴室等布局母婴生态企业。 

搭乘政策“东风”，旅游势能有望不断释放。 

政策方面，6月 2日，文化和旅游部公布《“十四五”文化和旅游发展规划》。全面推进“一个工程、

七大体系”，勾勒出“十四五”时期建设社会主义文化强国的民生途径。《规划》中提到，在文化产业培

育和消费促进方面，促进优秀文化资源数字化，培育 30 个旅游演艺精品项目、100 个线上演播项目、100

个沉浸式体验项目、100 个数字艺术体验场景；国家文化和旅游消费示范城市达到 30 个，建设 60 个区域

文化和旅游消费中心城市，加强指导支持和动态管理。建设 200个以上国家级夜间文化和旅游消费集聚区，

扩大夜间消费规模；征集遴选 150个“一带一路”文化产业和旅游产业国际合作重点项目，对入选项目给

予投融资、宣传推介、人员培训等支持和服务。 

伴随着人均收入水平的提升，悦己消费日渐兴起，老年、亲子和单身人群多样化的旅游需求不断攀升，

未来，随着旅游市场的供给日益丰富，大众的旅游需求将得到更大的满足，满足不同细分圈层人群的定制

化出游将成为行业新的驱动因素，建议关注新人口和新业态驱动下的休闲旅游上下游产业链：锦江酒店、

中青旅、中国中免、宋城演艺、首旅酒店。 

投资主线： 
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[社会服务行业周报] 

① 医美/美妆： 颜值经济兴起，爱美人群不断扩大，产品愈加多元化，叠加新媒体营销驱动，行业增

长不断实现新的突破。医美行业，具有消费频次高和复购率高的特点，建议关注【奥园美谷】（战

略布局医美赛代，打通上下游产业链）、【爱美客】（明星产品嗨体持续高景气度）、【华熙生

物】（全球透明质酸产业龙头，坐享“颜值经济”需求的高增长）；美妆行业，中国化妆品行业连

续多年保持增长，用户向年轻群体转移，男性占比提升，赛道成长性高，建议关注【贝泰妮】（专

注敏感肌的国产化妆品龙头）、丸美股份（国内中高端眼部护理公司）、【壹网壹创】（出色的美

妆代运营商）。 

② 免税：国内消费需求旺盛，基本盘稳固，政策促进下消费持续回流，建议关注【中国中免】（继续

看好离岛免税高景气，具备长期成长价值）、【王府井】（免税业务稳步推进）。 

③ 教育：新华社北京 5月 14日电，国务院总理李克强日前签署国务院令，公布修订后的《民办教育

促进法实施条例》自 2021年 9月 1日起施行，建议关注【中公教育】（非学历职业教育龙头，疫

情影响逐步消化）、【豆神教育】（非公开发行落地，线下业务陆续恢复）、【科德教育】（剥离

油墨业务，专注教育产业）。 

④ 新消费：一方面，以短视频、直播等社交媒体驱动的营销生态正在颠覆传统的电商格局，建议关

注【壹网壹创】（全域电商服务商）、【天下秀】（深耕红人经济营销）；另一方面，关注以剧本

杀、密室逃脱等新兴线下娱乐场景的上下游产业链，IP变现有望打开新的增长极，建议关注【芒

果超媒】（探索线上线下融合）。 

 

三、 行业新闻动态 

➢ 出境游消费加速回流，618 天猫国际半日成交同比增长 61% 

6 月 1 日零时，天猫 618 迎来第一波开门红，天猫国际开售 8 小时超过去年全天成交，半天成交额同

比猛增 61%。过去一年出境游熔断，进口消费加速线上化，海外品牌加速入华满足国人新需求。为抓住天

猫 618这个上半年最大的消费季，今年共有来自全球 87个国家和地区的 29000多个海外品牌来“赶集”，

其中近 2000个海外新品牌、近 40万进口新品首次参加 618。 

海外旅游必逛的日本中古店奢品、抢手的海外版家用游戏机、不撞香的小众香水新品，都非常热销。

6 月 1 日开卖 3 分钟消费者就买走了过亿元的进口商品。此外，进口洋酒、家居香薰、宝宝护肤、宠物保

健品等品类也增长显著。天猫国际开售半日数据显示，进口洋酒、宠物保健品的销售额同比增长超 20倍；

进口家居香薰同比增长 135%，宝宝护肤同比增长超 90%。 

为确保海外品牌在天猫 618备货充足，天猫国际还联合菜鸟供应链为全球品牌提供从海外提货、关务、

仓储和国内配送等一站式解决方案。今年天猫 618前，保税仓进口备货总量保持增长，备货最多的品类是

美妆、医疗保健品、母婴用品。 
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[社会服务行业周报] 

http://finance.ifeng.com/c/86intsa98Ns 

➢ 旅游业热议三孩生育政策：人口增量引发亲子游想象空间 

5月 31日，中共中央政治局召开会议，会议指出，进一步优化生育政策，实施一对夫妻可以生育三个

子女政策及配套支持措施。 

在中青旅首席品牌官、中青旅联盟秘书长徐晓磊看来，三孩生育政策对于旅游业而言一定是个利好的

消息，短期未必立竿见影，但两三年后就会发生变化。其中，亲子游是旅游业中最受益于三孩生育政策的

产品。 

事实上，亲子游已经成为近两年来国内旅游业发力的一个重点方向。市场对于亲子游的青睐在此前“五

一”、清明假期的出行趋势就已显现。“亲子游其实是旅游服务领域增长最快、关注度最高同时毛利也相

对高的领域，可以看到从大型的旅游央企，到中小型民营企业再到创业公司都在挖掘亲子游的增量。其相

关产业链的上下游诸如旅游信息服务、主题酒店、主题乐园等行业等有望迎来更大的增量空间。”徐晓磊

谈道。 

http://www.zqrb.cn/finance/hangyedongtai/2021-06-01/A1622547504273.html 

➢ 一季度国际旅游人数同比降 83%，疫苗接种成恢复关键 

6月 4日，新京报记者从联合国世界旅游组织（UNWTO）官网获悉，UNWTO 发布的 2021年一季度旅游

数据显示，由于为应对新冠肺炎疫情出台的旅行限制措施持续存在，2021年一季度国际旅游人数同比下降

了 83%，较 2020年同期 73%的降幅有所扩大。 

数据显示，2021年一季度，全球各地目的地接待的国际入境游客减少了 1.8亿人次，其中，亚太地区

接待的国际入境游客下降了 94%，欧洲地区下降了 83%，非洲地区下降了 81%，中东和美洲地区则分别下降

了 78%、71%。 

联合国世界旅游组织秘书长祖拉布·波罗利卡什维利认为：“疫苗接种将是恢复的关键，但如果我们

想看到北半球夏季出现反弹，必须加强协调和沟通，同时使检测更容易、更负担得起。”旅游专家也指出，

旅游限制的持续实施以及旅游和健康协议缺乏协调，是旅游业反弹的主要障碍。 

世界旅游组织旅游专家小组的最新调查显示，5 月至 8 月的旅游前景略有改善。除此之外，一些主要

客源市场的疫苗接种步伐以及安全重启旅游业的政策，提振了一些市场反弹的希望。 

https://www.bjnews.com.cn/detail/162278946614229.html 

➢ 2021年中国星级饭店行业市场现状与经营效益分析 行业经营效益有所下降 

http://www.zqrb.cn/finance/hangyedongtai/2021-06-01/A1622547504273.html
https://www.bjnews.com.cn/detail/162278946614229.html
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据前瞻产业研究院，我国星级饭店行业发展大致可分为四个阶段，2009年之前，我国的星级饭店行业

发展迅速，饭店数量逐年上涨;2009年之后，星级饭店数量开始下降。根据文旅部数据显示，截至 2020年

第四季度，全国星级饭店管理系统中共有星级饭店 9717家，较 2019年底减少了 286 家。 

我国星级饭店数量下降有以下原因：一方面随着饭店行业面临较为严峻的市场形势，集中表现在经营

成本上升、市场竞争激烈以及对星级饭店的质量监管的要求趋严等方面，导致一部分低星级饭店被淘汰，

从我国星级饭店占比情况可以看出，一星、二星级饭店占比不断下降，四星、五星级饭店占比不断上升。

另一方面是相关星级饭店积极探索转型发展的新路子，不断细分目标市场，进行产业调整和资产转换，不

再经营饭店业务，从而导致星级饭店数量呈现下降趋势。 

从营收情况来看，根据文旅部统计的通过审核的星级饭店的数据，近两年我国星级饭店营收规模有所

下降，2020 年，全国 8423 家星级饭店的营业收入合计为 1221.53 亿元，较 2019 年下降 36.33%。从营收

占比情况来看，客房收入和餐饮收入为星级酒店的主要收入来源，但近年来两者的占比均有下降的趋势，

表明我国星级饭店营收来源多样化发展。 

https://www.qianzhan.com/analyst/detail/220/210604-0059ecb6.html 

➢ 酒店品牌焕新 巨头开打存量市场大战 

北京商报记者注意到，最近有不少酒店集团在加紧布局旗下连锁酒店品牌的升级。 

近日，华住旗下中高端酒店品牌桔子水晶“晶美人生”2.0 版产品正式亮相。同时桔子水晶也完成了

风格的转变和功能的升级，从个性化酒店升级为商务型酒店。桔子水晶相关负责人表示，未来 1-3年新产

品会成为其在中高端酒店领域的发展重点。该品牌力争在三年左右的时间达到 400家门店的规模。除了桔

子水晶，该集团旗下宜必思也对产品进行了升级。 

一些经济型连锁酒店品牌也在悄然做着升级。首旅如家方面表示，截至 2020年末，首旅如家已累计将

503 家门店升级改造为如家 3.0 NEO。并且 2021年计划开发新扉缦产品，升级迭代如家商旅 2.0产品，持

续致力于中高端核心产品的升级改造。去年，汉庭品牌也升级到了最新版本产品汉庭 3.5，通过采用华掌

柜自助办理设备（30秒入住、0秒退房）、24小时全天候机器人服务等多种智能服务设备，全方位优化住

客在酒店内的体验场景。 

在业内人士看来，各家酒店对旗下品牌升级不断，其主要原因在于稳固加盟商。 

http://finance.ifeng.com/c/86mEAcZRPwW 

 

四、风险提示： 

全球疫情的控制；国家政策的调控；公司治理风险；商誉减值损失。 

 

 

https://www.qianzhan.com/analyst/detail/220/210604-0059ecb6.html
http://finance.ifeng.com/c/86mEAcZRPwW
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投资评级定义 

我们设定的上市公司投资评级如下： 

买入 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅10%以上。 

持有 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数涨幅-10%~10%之间 

卖出 ：未来六个月的投资收益相对沪深300指数跌幅10%以上。 

 

我们设定的行业投资评级如下： 

增持 ：未来六个月行业增长水平高于同期沪深300指数。 

中性 ：未来六个月行业增长水平与同期沪深300指数相若。 

减持 ：未来六个月行业增长水平低于同期沪深300指数。 
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