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投资要点： 

◼ 行情回顾：2021年9月13日至17日SW休闲服务行业指数整体下跌4.44%，

涨跌幅在所有申万一级行业指数中居第十九，跑输同期沪深300指数约

1.3个百分点。细分板块全部录得负收益，其中旅游综合跌幅最小，跑赢

沪深300。酒店、景点板块领跌，跌幅均超10%，其他休闲服务和餐饮跌

幅在3%-4%。行业上市公司中，跌幅在5%以内的有14家；跌幅在5%至10%

的有12家；跌幅在10%以上的有10家。行业市值较大的龙头中，众信旅

游、宋城演艺、锦江酒店跌幅超10%。 

◼ 行业运行数据：截至2021年9月19日，我国每百人新冠疫苗接种量达

150.78剂次，其中我国每百人新冠疫苗完全接种率达70.04%，七日平均

新冠疫苗接种量达421.69万剂次。离岛免税方面，本周三亚市凤凰机场

民航进出港航班数达1798次，环比提高14.01%，较2019年同期下降

12.04%；海口美兰国际机场进出港航班数达2453次，环比下降4.18%，较

2019年同期下降10.86%。国内散点疫情扰动下海南游客数小幅下降。 

◼ 行业观点：维持对行业的推荐评级。行业短期虽受福建等地散点疫情扰

动，但长期修复趋势不改。建议从中长期趋势关注具有较高修复空间或

优质赛道的优质个股：（1）免税：建议关注受离岛免税新政持续利好的

免税龙头中国中免等。（2）酒店：建议关注新开店提速，市场份额不断

提高的连锁酒店龙头，如锦江酒店、首旅酒店等。（3）景点板块：景点

板块受疫情和防疫政策限制较大，建议关注估值较为安全，业绩恢复弹

性较好的人工景区龙头宋城演艺等。 

◼ 风险提示：宏观经济波动下行；行业政策变动；疫情反复；全球疫苗接

种不及预期等。 
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1.本周行情回顾 

1.1 SW 休闲服务行业跑输沪深 300指数 

行业跑输沪深 300。2021年 9月 13日-9月 17日，SW休闲服务行业指数整体下跌 4.44%，

涨跌幅在所有申万一级行业指数中居第十九，跑输同期沪深 300 指数约 1.3 个百分点。 

图 1：2021 年 9 月 13 日-9 月 17 日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：wind，东莞证券研究所 

1.2 仅旅游综合板块跑赢沪深 300  

细分板块行情有所分化，多数板块跑输沪深 300 指数。2021 年 9 月 13 日-9 月 17 日，

SW休闲服务行业细分板块全部录得负收益，其中旅游综合跌幅最小，跑赢沪深 300。酒

店、景点板块领跌，跌幅均超 10%，其他休闲服务和餐饮跌幅在 3%-4%。 

图 2：2021 年 9 月 13 日-9 月 17 日 SW 医药生物行业三级子行业涨幅（%） 

 

资料来源：wind，东莞证券研究所 

1.3 多数个股录得负收益 

行业内绝大多数个股录得负收益。2021 年 9月 13 日-9 月 17 日，SW 休闲服务行业除国
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旅联合录得正收益外，其余个股全部录得负收益。其中，跌幅在 5%以内的有 14 家；跌

幅在 5%至 10%的有 12 家；跌幅在 10%以上的有 10 家。行业市值较大的龙头中，众信旅

游、宋城演艺、锦江酒店跌幅超 10%。 

 

1.4 估值 

本周行业估值有所回落，目前略低于 2016年以来的估值中枢。截至 2021 年 9 月 17 日，

SW休闲服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 45 倍，略低于行业 2016年以来的平均估值，

本周行业估值维持小幅震荡。 

图 5：近五年 SW 休闲服务行业估值（倍，截至 2021 年 9 月 17 日） 

 

资料来源：wind，东莞证券研究所 

 

图 3：2021 年 9 月 13 日-9 月 17 日休闲服务行业涨幅榜（%） 图 4：2021年 9 月 13 日-9 月 17 日休闲服务行业跌幅榜（%） 

  

资料来源：wind，东莞证券研究所 资料来源：wind，东莞证券研究所  
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2.行业数据跟踪 

1. 国内新冠疫情跟踪：根据同花顺数据，截至 2021 年 9 月 19 日，我国每百人新冠疫

苗接种量达 150.78 剂次，其中我国每百人新冠疫苗完全接种率达 70.04%，七日平

均新冠疫苗接种量达 421.69 万剂次。 

2. 海外新冠疫情跟踪：根据同花顺数据，截至 2021 年 9 月 19 日，全球每百人新冠疫

苗接种总量达 75.54剂次，其中每百人新冠疫苗完全接种率达 31.57%，每日新冠疫

苗接种量达 2904.94万剂次。 

3. 海南数据跟踪：根据机场官网和航班管家数据，从 2021 年 9 月 13 日至 19 日，三

亚市凤凰机场民航进出港航班数达 1798次，环比提高 14.01%，较 2019年同期下降

12.04%；海口美兰国际机场进出港航班数达 2453 次，环比下降 4.18%，较 2019 年

同期下降 10.86%。 

3.行业重要新闻 

➢ 免税新闻 

◼ 中服三亚国际免税购物公园二期即将开业（中服免税，2021/9/15） 

目前中服三亚国际免税购物公园二期建设已进入白热化阶段，项目竣工在即，亮相

的各项准备工作正在有条不紊的进行中。 

◼ 深免全球购体验店开业（DFE，2021/9/16） 

9 月 14 日，深圳免税集团“全球购”线下体验店开业仪式在前海深港商贸物流小镇

隆重举行，该项目首创“线上平台+线下体验+现场提货”的全新商业模式。 

◼ 海航集团党委书记调研*ST基础：合作建设海南最大免税商业集群（财联社，

2021/9/17） 

海南省海航集团党委书记顾刚在调研 ST 基础时表示，“ST 基础上半年整体经营增

势良好，机场吞吐量、免税业务等大幅提升。顾刚强调，未来公司要打造自贸港交

通门户，加强与免税牌照公司合作，营造良好免税业发展氛围，明确发展目标建设

海南最大免税商业集群。 

◼ 上海市政府大力支持免退税经济。（新浪财经，2021/9/18） 

上海市人民政府办公厅发布《上海市建设国际消费中心城市实施方案》，支持上海

市企业申请免税品经营资质，鼓励免税店设立国产商品销售专区。扩大境外旅客购

物离境退税“即买即退”实施范围、优化退税流程。扩大退税商店数量、类型及覆

盖地域范围，鼓励重点商圈、机场、宾馆酒店内商场和旅游景区商业网点开设退税

商店。在机场、港口等入境口岸，重点商圈、涉外宾馆酒店、重点文旅体育设施和

会展场馆，加大免税店和退税商店推介力度。 
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➢ 酒店新闻 

◼ 赔偿1.33亿 融创终止21家万达酒店管理协议（福布斯中国，2021/9/17） 

融创中国就提前终止 21 家酒店管理协议达成一致，融创中国将向万达支付 1.33亿

元作为终止补偿，及向万达支付 6859 万元以结清与万达之间截至 2021 年 6 月 30

日的全部未支付的应付账款。 

◼ 北京环球影城周边华住旗下酒店中秋预定率同比增长超50%（澎湃，2021/9/16） 

华住集团发布的中秋预定报告显示，环球影城附近的海友北京通州万盛东地铁站酒

店今年中秋期间的预定率较去年同比增长了 99%，周边其他酒店的预定率较去年同

期也增长超 50%。 

➢ 景区新闻 

◼ 国庆主打周边游 景区门票预订增长超三成（财联社，2021/9/21） 

根据携程发布《2021国庆旅游预测数据报告》显示，今年“十一”旅游产品预订高

峰期较往年延迟一周左右，中秋节后有望迎来预订高峰。从当前旅游产品类型来看，

用户以预订机票、长线出游产品为主，机票、火车票订单量占比超 40%；但按照订

单增幅来看，接下来的两周将以周边游品类预订为主。携程数据显示，截至 9 月 21

日，通过携程预订国庆景区门票的订单量与去年同期相比增长超三成，周边酒店的

订单占比高于去年同期。 

◼ 中秋国庆期间，全国80%A级旅游景区正常开放（Wind，2021/9/16） 

文化和旅游部市场管理司一级巡视员侯振刚表示，中秋国庆假日期间，全国将有超

过一万家 A 级旅游景区正常开放，约占全国 A 级旅游景区总数的 80%。为保持旅游

景区安全有序开放，A 级旅游景区将合理控制游客接待上限，严格落实门票预约制

度，做到游客信息可查询、可追踪。 

4.上市公司重要公告 

◼ 华天酒店: 关于拟转让永州华天城置业有限责任公司70%股权的提示性公告

（2021/9/16） 

公司拟将持有子公司永州华天城置业有限责任公司（以下简称“永州置业”）70%股

权在湖南产权交易所网站发布预挂牌公告，本次预挂牌不构成交易行为。 

◼ 九华旅游: 关于持股5%以上股东减持股份计划公告（2021/9/16） 

公司持股 5%以上股东嘉润金地计划于自减持计划公告之日起 6 个月内，通过集中竞

价交易、大宗交易或协议转让的方式合计减持股份数量不超过 16,000,000 股，约

占公司股份总数的 14.46%。 
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5.行业观点 

维持对行业的推荐评级。行业短期虽受福建等地散点疫情扰动，但长期修复趋势不

改。建议从中长期趋势关注具有较高修复空间或优质赛道的优质个股：（1）免税：

建议关注受离岛免税新政持续利好的免税龙头中国中免等。（2）酒店：建议关注新

开店提速，市场份额不断提高的连锁酒店龙头，如锦江酒店、首旅酒店等。（3）景

点板块：景点板块受疫情和防疫政策限制较大，建议关注估值较为安全，业绩恢复

弹性较好的人工景区龙头宋城演艺等。 

6.风险提示 

（1）新冠疫情持续反复。 

（2）行业政策风险。 

（3）宏观经济下行。 

（4）疫苗接种不及预期。 
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