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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周（7月19日-7月23日）上证综指上涨0.31%、申万休闲服务指数下跌

0.58%，休闲服务指数跑输上证综指0.89个pct,上周休闲服务主要子板

块除旅游外普跌：餐饮-3.15%、酒店-5.36%、旅游综合0.88%、景点-

4.64%，教育服务-2.38%。“双减”文件出台，从多个维度对义务教育

阶段学科类培训进行了全面规范，明令禁止学科类培训上市，培训机构

数量、培训时长、价格等均遭到限制，搜题类APP使用遭禁，部分城市

重新审核登记现有学科培训机构，监管力度空前，K12培训行业大受冲

击，或将向素质教育、职业教育赛道转型。休闲服务行业逐渐恢复，且

疫情使得行业重新洗牌，但仍需关注国内疫情复发态势。短期来看，受

压抑的旅游需求转向国内市场，景区、酒店业绩改善明显，看好各细分

板块布局国内旅游市场的龙头企业，尤其看好酒店、景区、旅行社等弹

性大的板块龙头。中长期来看，我们看好具备优质成长性的免税、演艺

主题公园板块龙头。 

1、旅游：建议关注：1）受益于旅游和商务出行活动逐步恢复的酒店龙头；

2）受益于旅游活动逐步恢复的景区龙头；3）积极转变发展模式且与免税

合作的头部旅行社；4）受益消费回流和免税新政的免税板块。2、教育：

教育部成立校外教育培训监管司，K12 校外培训监管升级，K12 校外培训

面临政策风险加大，可关注政策支持的职教龙头。 

 

投资要点： 

⚫ 行情回顾：上周（7月 19日-7月 23日）上证综指上涨 0.31%、申

万休闲服务指数下跌 0.58%，休闲服务指数跑输上证综指 0.89 个

百分点，在申万 28个一级行业指数涨跌幅排第 14。年初至今上证

综指上涨 2.23%、申万休闲服务指数下跌 2.81%，申万休闲指数跑

输上证综指 5.04个百分点，在申万 28个一级子行业中涨幅排名第

18。 

⚫ 行业相关新闻：1）旅游：文化和旅游部启动“新时代 新青年 新旅

游”全国公益旅游宣传青年市场专项推广活动。2）教育：中共中央

办公厅 国务院办公厅印发《关于进一步减轻义务教育阶段学生作

业负担和校外培训负担的意见》 

⚫ 上市公司重要公告：曲江文旅、金陵饭店高管变更，西安饮食、峨

眉山 A经营活动，中公教育股票质押，东方时尚业绩披露。 

⚫ 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（7月19日-7月23日）上证综指上涨0.31%、申万休闲服务指数下跌0.58%，休闲

服务指数跑输上证综指0.89个百分点，在申万28个一级行业指数涨跌幅排第14。年

初至今上证综指上涨2.23%、申万休闲服务指数下跌2.81%，申万休闲指数跑输上证

综指5.04个百分点，在申万28个一级子行业中涨幅排名第18。      

图表1：上周休闲服务板块涨跌幅（%）位列第14 

 

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18 

 
资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

上周休闲服务主要子板块涨跌互现：餐饮-3.15%、酒店-5.36%、旅游综合0.88%、景

点-4.64%，教育服务-2.38%。板块的PE估值为酒店639.01、景点303.74、旅游综合62.35。 
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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_20210723 

 

资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

图表5：个股涨跌情况_20210723 

板块名称 领涨股票(%) 领跌股票(%) 

休闲服务 

张家界（10.96） 

国旅联合（5.92） 

中青旅（3.46） 

*ST西域（-14.73） 

*ST圣亚（-9.74） 

锋尚文化（-8.06） 

教育服务 

开元教育（3.42） 

全通教育（2.79） 

中国高科（1.84） 

拓维信息（-8.86） 

学大教育（-7.5） 

文化长城（-7.22） 
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资料来源：Wind，万联证券研究所 

 

2    行业重要事件 

2.1  旅游 

《关于新时代推动中部地区高质量发展的意见》提出传承弘扬革命老区红色文化 

打造红色旅游目的地 

中共中央、国务院日前印发的《关于新时代推动中部地区高质量发展的意见》（以下

简称《意见》）提出，增加高品质公共服务供给。传承和弘扬赣南等原中央苏区、井

冈山、大别山等革命老区红色文化，打造爱国主义教育基地和红色旅游目的地。 

《意见》提出，深入挖掘和利用地方特色文化资源，打响中原文化、楚文化、三晋

文化品牌。积极发展文化创意、广播影视、动漫游戏、数字出版等产业，推进国家

文化与科技融合示范基地、国家级文化产业示范园区建设，加快建设景德镇国家陶

瓷文化传承创新试验区。 

《意见》还提出，推动省际协作和交界地区协同发展。围绕对话交流、重大事项协

商、规划衔接，建立健全中部地区省际合作机制。加快落实支持赣南等原中央苏

区、大别山等革命老区振兴发展的政策措施。推动中部六省省际交界地区以及与东

部、西部其他省份交界地区合作，务实推进晋陕豫黄河金三角区域合作，深化大别

山、武陵山等区域旅游与经济协作。 

《意见》明确，要构建以先进制造业为支撑的现代产业体系，增强城乡区域发展协

同性，打造人与自然和谐共生的美丽中部，形成内陆高水平开放新体制，提升公共

服务保障水平，完善促进中部地区高质量发展政策措施，推动中部地区加快崛起，

在全面建设社会主义现代化国家新征程中作出更大贡献。（文旅部官网） 

https://www.mct.gov.cn/whzx/whyw/202107/t20210723_926628.htm 

 

文化和旅游部启动“新时代 新青年 新旅游”全国公益旅游宣传青年市场专项推广

活动 

为贯彻落实习近平总书记“七一”重要讲话精神，通过宣传和树立旅游作为一种成

长方式、学习方式、生活方式的大众旅游理念，发挥旅游在促进青年全面发展和社

会全面进步中的重要作用，文化和旅游部启动“新时代 新青年 新旅游”全国公益

旅游宣传青年市场专项推广活动。 

青年是文化传承的重要群体，是旅游消费的重要力量。专项推广活动以习近平新时

代中国特色社会主义思想为指导，全面贯彻党的十九大和十九届二中、三中、四

中、五中全会精神。专项推广活动结合“四史”宣传教育活动，重点突出青年群

体，把握青年群体的特点和习惯，重点引导青年群体厚植爱党爱国爱社会主义的情

感，让红色基因、革命薪火代代传承，重点展现当代中国青年生逢盛世，肩负重

任，把青春奋斗融入党和人民事业，成为实现中华民族伟大复兴的先锋力量的精神

面貌。推广活动在做好疫情防控和安全管理的前提下，以加大公益旅游宣传为导

向，统筹线上与线下，鼓励和支持各地、各媒体、各平台面向广大青年群体推出一

系列形式多样、特色鲜明的文化和旅游产品、活动等，更好满足广大青年群体的旅

游休闲需求，更好发挥旅游在丰富青年文化活动、助力扩大内需战略重要作用。 
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专项推广活动顺应线上文化和旅游消费加快发展新趋势，主要针对国内疫情低风险

地区，包括但不限于旅游景区、旅游度假区、乡村旅游重点村、文博场所等，以及

当地有关部门批准举办的民俗节庆、文化活动等。活动鼓励和支持各地文化和旅游

部门、旅游机构、旅游达人、其他用户等，通过图文、短视频等多种形式参与，展

现深受青年人喜爱的旅游方式、旅游目的地及旅游产品；鼓励和支持景区和博物馆

等开展直播活动，丰富线上优质文化和旅游产品供给；鼓励各平台通过优惠券、公

益活动等多种形式加大对青年旅游消费的支持；要求各地文化和旅游部门要加强工

作统筹和政策协同，形成组合拳，共同营造积极促进青年旅游发展的良好氛围。 

专项推广活动由文化和旅游部资源开发司主办，“学习强国”学习平台、新华网、

央视网、抖音、携程网、新浪微博、穷游网、品橙旅游等参与组织，活动于7月22日

正式开始。（文旅部官网） 

https://www.mct.gov.cn/whzx/whyw/202107/t20210723_926659.htm 

 

小猪民宿暑期报告：研学民宿同比去年涨超450% 

7月已至，暑期拉开帷幕，亲子客群“蠢蠢欲动”的心早已按捺不住，7月23日，小

猪民宿发布《2021亲子民宿大数据报告》(下称《报告》)。《报告》显示，暑期亲子

订单占比超6成，较19年增长11%。 

报告显示，最受亲子家庭欢迎的目的地主要有成都、西安、重庆、北京、上海、三

亚、长沙、广州、敦煌、呼伦贝尔等热门城市。从出行目的地来看，动物园、游乐

场、博物馆、海洋馆、历史人文场馆等备受欢迎，其周边民宿的平均订单环比6月增

长超150%。 

报告显示，“2大1小”“2大2小”组合仍是亲子游的出行主力，两居室民宿房源成

为预订热选，占比59%，订单平均间夜为3.1天。在“1大1小”的亲子游群体中，

“宝妈”独自带娃出行比例超过65%，母亲角色成为暑期亲子游决策的重要因素。出

游意愿强烈的亲子游群体，在消费方面也丝毫不弱，受出境游回流国内的影响，暑

期亲子游市场品消费力提升明显，数据显示，暑期亲子游民宿平均消费较2020年同

期增长35%，单均金额超2000元，住宿品质的预期和要求被广泛提升。 

根据第七次全国人口普查的数据结果，我国0-14岁人口为2.53亿，占17.95%，较十

年前上升了1.35个百分点。儿童人口规模的持续增长，为国内亲子游市场创造了巨

大的持续增长空间。不久前，教育部成立校外教育培训监管司，拟订校外教育培训

规范管理政策。研学旅行作为学校教育与校外教育结合的重要组成部分，对于学生

提高实践力、拓展视野有着不可或缺的作用。 

报告显示，带有研学功能的民宿产品同比2020年增长超450%，搜索量同比增长超3

倍，承接着寓教于乐功能的民宿产品正在快速发展。如四川雅安的沐云乡宿民宿，

帮助孩子深入大熊猫生活，做野生动物的爱心体验官，除了动物行为展示、专属科

普课堂以及动物互动投喂外，还会给孩子们颁发大熊猫科普体验书，以此表彰小朋

友对保护动物的特殊贡献。 

除了研学主题之外，亲子游的红色爱国教育主题住宿产品受到关注，截至7月20日，

嘉兴南湖、井冈山、延安、湖南十八洞村、浙江余村、贵州花茂村迎来客流高峰，

小猪民宿订单量相较2019年同期平均增长超过65%。家庭群体通过瞻仰红色革命遗

址、老照片和历史文物等，同孩子一起感受老一辈无产阶级革命家铸就的红船精

神、井冈山精神等，重温革命艰苦岁月。 
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从住宿类型上看，报告显示，90后父母的崛起，带娃出游理念逐渐发生变化，越来

越多的亲子消费群体期待在住宿服务外，得到特色的增值服务与体验，住宿品质

化、个性化、主题化趋势明显。随着“民宿即目的地”概念的兴起，也让以住为载

体的套餐类民宿产品受青睐。根据小猪民宿飞猪官方店铺数据显示，民宿套餐类产

品较2020年同期增长超3倍，其中亲子游用户占比近60%，带动了150%营业额的增

长，成为民宿套餐消费的绝对主力群体。 

数据显示，在亲子民宿套餐产品中，除了多数民宿会提供的餐饮，近30%的民宿可以

提供更加精细化的服务，如昆明春城湖畔度假村民宿，套餐内包含的全家高尔夫教

学课程、户外球场高尔夫体验，定制行程及餐饮也受到了市场的热捧，成为远离喧

嚣的亲子休闲度假方式。部分民宿内组织的亲子旅拍、运动课程、亲子采摘、拓壁

画、儿童活动等，一方面促进了亲子关系的提升，另一方面也让孩子在玩乐中增长

见闻。除了开拓孩子眼界外，不少年轻父母也把亲子出行当成自己减压放松的旅行

目的，给自己身心放一个假。 

此外，报告显示， 80后、90后父母和10后孩子是亲子游的主力群体，线上营销效果

拔群，年轻的父母通过直播渠道预订亲子民宿受欢迎，在7月初小猪民宿联合飞猪、

雪梨的直播活动中，千岛湖阅数千岛庄园民宿直播当日销量近200万，随着亲子群体

决策偏向线上化，以及对内容营销平台的重视，内容社区查攻略，几乎成出行前的

必备项目。 

小猪民宿业务负责人表示，内容种草+直播拔草正在成为年轻亲子家庭群体旅行决策

的重要方式，随着全国“二孩”出生数量的增加，以及“三胎”生育政策的开放，

亲子游市场势必被赋予更多想象空间，亲子住宿产品将更加依靠优良的品质、体验

和服务去吸引用户群体，对产品设计以及丰富度将提出更高的要求。（品橙旅游） 

http://www.pinchain.com/article/252160 

 

2.2  教育 

中共中央办公厅 国务院办公厅印发《关于进一步减轻义务教育阶段学生作业负担

和校外培训负担的意见》 

近日，中共中央办公厅、国务院办公厅印发了《关于进一步减轻义务教育阶段学生

作业负担和校外培训负担的意见》，并发出通知，要求各地区各部门结合实际认真贯

彻落实。 

《关于进一步减轻义务教育阶段学生作业负担和校外培训负担的意见》全文如下。 

为深入贯彻党的十九大和十九届五中全会精神，切实提升学校育人水平，持续规范

校外培训（包括线上培训和线下培训），有效减轻义务教育阶段学生过重作业负担和

校外培训负担（以下简称“双减”），现提出如下意见。 

一、总体要求 

1.指导思想。坚持以习近平新时代中国特色社会主义思想为指导，全面贯彻党的教

育方针，落实立德树人根本任务，着眼建设高质量教育体系，强化学校教育主阵地

作用，深化校外培训机构治理，坚决防止侵害群众利益行为，构建教育良好生态，

有效缓解家长焦虑情绪，促进学生全面发展、健康成长。 

2.工作原则。坚持学生为本、回应关切，遵循教育规律，着眼学生身心健康成长，
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保障学生休息权利，整体提升学校教育教学质量，积极回应社会关切与期盼，减轻

家长负担；坚持依法治理、标本兼治，严格执行义务教育法、未成年人保护法等法

律规定，加强源头治理、系统治理、综合治理；坚持政府主导、多方联动，强化政

府统筹，落实部门职责，发挥学校主体作用，健全保障政策，明确家校社协同责

任；坚持统筹推进、稳步实施，全面落实国家关于减轻学生过重学业负担有关规

定，对重点难点问题先行试点，积极推广典型经验，确保“双减”工作平稳有序。 

3.工作目标。学校教育教学质量和服务水平进一步提升，作业布置更加科学合理，

学校课后服务基本满足学生需要，学生学习更好回归校园，校外培训机构培训行为

全面规范。学生过重作业负担和校外培训负担、家庭教育支出和家长相应精力负担1

年内有效减轻、3年内成效显著，人民群众教育满意度明显提升。 

具体包括：全面压减作业总量和时长，减轻学生过重作业负担；提升学校课后服务

水平，满足学生多样化需求；坚持从严治理，全面规范校外培训行为；大力提升教

育教学质量，确保学生在校内学足学好；强化配套治理，提升支撑保障能力；扎实

做好试点探索，确保治理工作稳妥推进；精心组织实施，务求取得实效。（新华网） 

http://www.xinhuanet.com/politics/2021-07/24/c_1127691094.htm 

 

教育部：将心理健康教育纳入中小学校本课程 

7月23日，教育部官网公布了《关于加强学生心理健康管理工作的通知》（以下简称

《通知》），要求中小学将心理健康教育课纳入校本课程，同时高校应面向本专科生

设置至少2个学分的心理健康公共必修课，并要求高校应按师生比不低于1:4000比例

配备心理健康教育专职教师。 

此外，在经费和场地支持方面，《通知》表示，高校要为心理健康教育与咨询配备必

要的办公场地和设备。县级教育部门要为区域性中小学生心理辅导中心配备专门场

地空间及软硬件设备，各地教育部门要进一步推动中小学建立健全心理辅导室。学

校应在年度预算中统筹各类资金保障心理健康教育工作基础经费，确定生均标准，

足额按时拨付，并视情建立增长机制。（芥末堆） 

https://www.jiemodui.com/N/126299.html 

 

教育新基建20条：建设“互联网+教育”大平台 

近日，教育部联合中央网信办、国家发展改革委、工业和信息化部、财政部、中国

人民银行发布了《关于推进教育新型基础设施建设构建高质量教育支撑体系的指导

意见》（以下简称《意见》），要求建设“互联网+教育”大平台，建设教育专网，构

建面向各级各类学校的开放平台。 

《意见》中提出了20个小方向作为指导，涵盖校园信息网络建设、教育资源汇聚与

共享服务、智慧校园建设等多个方面。其中包括实现校园无线网络全覆盖，建设开

放教育应用接口体系，建立教育大资源服务机制，开发人工智能助教，推动全过程

全要素学习评价等多项具体举措。 

《意见》表示，到2025年，要基本形成结构优化、集约高效、安全可靠的教育新型

基础设施体系。 (芥末堆) 

https://www.jiemodui.com/N/126206.html 
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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  

社服行业上市公司公告 

高管变更 7 月 20 日 曲江文旅 

曲江文旅发布公告称，公司董事长杨进女士因工作关系，申请辞去公司

董事长、董事、董事会战略委员会主任委员职务，辞呈自送达董事会之

日起生效。杨进女士辞职后将不再担任公司任何职务。公司于 2021 年

7 月 19 日完成选举新任董事及董事长等相关工作。 

 

高管变更 7 月 20 日 金陵饭店 

金陵饭店发布公告称，公司董事、总经理金美成先生申请辞去公司总经

理一职，继续担任公司董事及控股子公司南京金陵酒店管理有限公司董

事长、南京新金陵饭店有限公司董事长等职务。 

 

经营活动 7 月 23 日 峨眉山 A 

峨眉山 A 发布公告称，控股股东峨乐旅集团股权结构情况变更为乐山市

国资委持有 90%的股权、四川省财政厅持有 10%股权。 

经营活动 7 月 24 日 云南旅游 

云南旅游发布公告称，控股子公司云南世界恐龙谷旅游股份有限公司，

自 2021 年 7 月 26 日起终止在全国中小企业股份转让系统挂牌。 

教育行业上市公司公告 

股票质押 7 月 20 日 中公教育 

持股 5%以上股东王振东先生将其持有的本公司部分股份办理了股票补

充质押业务。 

 

业绩披露 7 月 21 日 东方时尚 

东方时尚 2021 年 7 月 21 日发布业绩预报称，上年同期归属于上市公司

股东的净利润为 1,952 万元。归属于上市公司股东的扣除非经常性损益

的净利润为-5,946 万元。 
 

 

资料来源：公司公告，万联证券研究所 

 

4    投资建议 

上周（7月19日-7月23日）上证综指上涨0.31%、申万休闲服务指数下跌0.58%，休闲

服务指数跑输上证综指0.89个pct,上周休闲服务主要子板块除旅游外普跌：餐饮-

3.15%、酒店-5.36%、旅游综合0.88%、景点-4.64%，教育服务-2.38%。“双减”文

件出台，从多个维度对义务教育阶段学科类培训进行了全面规范，明令禁止学科类

培训上市，培训机构数量、培训时长、价格等均遭到限制，搜题类APP使用遭禁，

部分城市重新审核登记现有学科培训机构，监管力度空前，K12培训行业大受冲

击，或将向素质教育、职业教育赛道转型。休闲服务行业逐渐恢复，且疫情使得行

业重新洗牌，但仍需关注国内疫情复发态势。短期来看，受压抑的旅游需求转向国

内市场，景区、酒店业绩改善明显，看好各细分板块布局国内旅游市场的龙头企

业，尤其看好酒店、景区、旅行社等弹性大的板块龙头。中长期来看，我们看好具

备优质成长性的免税、演艺主题公园板块龙头。 

1、旅游：建议关注：1）受益于旅游和商务出行活动逐步恢复的酒店龙头；2）受

益于旅游活动逐步恢复的景区龙头；3）积极转变发展模式且与免税合作的头部旅

行社；4）受益消费回流和免税新政的免税板块。2、教育：教育部成立校外教育培



 

 

[Table_Pagehead]  

 证券研究报告|休闲服务  

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 10 页 共 11 页  

训监管司，K12校外培训监管升级，K12校外培训面临政策风险加大，可关注政策支

持的职教龙头。 

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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