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社会服务 
报告原因：定期报告 

 
行业周报（20211011-20211017）      维持评级 
离岛免税迎来旺季，多家旅企三季度预亏超亿元           看好 

2021年 10月 17日   行业研究/定期报告 

社会服务板块近一年市场表现  本周主要观点及投资建议 

Ø 离岛免税迎来旺季，多家旅企三季度预亏超亿元。据海口海关统计，
10月 1日至 7日，海口海关共监管离岛免税购物金额 14.7亿元，购物件数

200万件，购物人数 18万人次，同比分别增长 66.9%、136%和 61.6%。10

月 6日购物金额为 2.74亿元，为国庆假期 7天中最高的一天，同时也创历

史单日销售新高。去年 7 月实施的海南离岛免税购物新政，直接刺激了离

岛免税消费市场的增长。自 2020年 7月 1日离岛免税新政实施至 2021年 6

月 30 日，海关监管离岛免税购物金额同比增长 226%至 468 亿元，件数同

比增长 211%至 6072万件，购物旅客同比增长 102%至 628万人次。受第三

季度国内多地反复疫情影响，多家旅游企业预计今年三季度业绩亏损。 

Ø 投资建议：秋冬季为传统旅游淡季，叠加冬季疫情反复可能，建议把
握行业阶段行情。旅游相关板块在疫情扩散初期会出现阶段回调，随着疫

情逐渐得到控制回归正常复苏通道。三大航司表示，明年春节期间在北京

张家口举办冬奥会，届时政府将会采取严格的新冠防控措施，对国际航班

的限制至少延长到 2022上半年。中长期来看国内旅游行业将继续内循环，

出境游客流持续转化为国内游。国内旅游行业不改复苏趋势，伴随可能出

现的局部疫情反复扰动复苏进程。 

市场回顾 

Ø 沪深 300上涨 0.04%，报收 4932.11点，休闲服务行业指数上涨 1.42%，

跑赢沪深 300指数 1.46个百分点，在申万 28个一级行业中排名第 7。 

Ø 社会服务行业各子行业涨跌幅分别为：酒店（8.57%）、其他休闲服务

（7.17%）、景点（4.05%）、旅游综合（-0.05%）、餐饮（-1.01%）。 

Ø 个股长白山以 18.80%涨幅最高，国旅联合以 2.26%跌幅最高。 

行业动态 

1）航空业似迎来持续复苏：主要市场指标向好，全球运力趋近预期 

2）国内首批国家公园正式设立，五大公园覆盖 10省区 

3）南航发售快乐飞 3.0版，期限缩短至 3个月 

重要上市公司公告（详细内容见正文） 

风险提示：  

Ø 疫情对旅游行业影响超预期风险；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 

本周休闲服务行业上涨 1.42%，在申万一级行业中排名第 7。 

离岛免税迎来旺季，多家旅企三季度预亏超亿元。据海口海关统计，10月 1日至 7日，海口海关共监

管离岛免税购物金额 14.7 亿元，购物件数 200 万件，购物人数 18 万人次，同比分别增长 66.9%、136%和

61.6%。10月 6日购物金额为 2.74亿元，为国庆假期 7天中最高的一天，同时也创历史单日销售新高。去

年 7 月实施的海南离岛免税购物新政，直接刺激了离岛免税消费市场的增长。据海口海关发布统计数据显

示，自 2020年 7月 1日离岛免税新政实施至 2021年 6月 30日，海关监管离岛免税购物金额同比增长 226%

至 468亿元，件数同比增长 211%至 6072万件，购物旅客同比增长 102%至 628万人次。 

受第三季度国内多地反复疫情影响，多家旅游企业预计今年三季度业绩亏损。岭南控股：今年前三季

度亏损 9450万元-1.01亿元，去年同期亏损约 1.49亿元；今年年第三季度亏损 50万元-700万元，去年同期

亏损 1303.55万元。凯撒旅业：今年前三季度亏损 2.5亿元–2.6亿元，去年同期亏损约 1.93亿元；今年第

三季度亏损 8071万元-9071 万元，去年同期亏损 7524 万元。众信旅游：今年前三季度亏损 1.8亿元至 2.1

亿元，去年同期亏损 3.13亿元；2021年第三季度亏损 6000万元至 9000万元，去年同期亏损 1.36亿元。张

家界：今年前三季度亏损 5500万元-6100万元，去年同期亏损 5982.13万元；今年第三季度亏损 2800万元

至 3500万元，去年盈利 177.43万元。云南旅游：今年前三季度亏损 1000万元至 2000万元，去年同期亏损

3144.86万元；今年第三季度亏损 2000万元至 4000万元，去年同期亏损 3250.54 万元。 

投资建议：秋冬季为传统旅游淡季，叠加冬季疫情反复可能，建议把握行业阶段行情。从目前防疫情

况看，德尔塔病毒属于优势毒株，传染性强。国际方面多个国家新一轮疫情又开始出现，个别国家进入第

三波甚至第四波反复高峰。从目前反扑区域疫情经验来看，德尔塔病毒基本在一个月内可以得到有效控制，

旅游相关板块在疫情扩散初期会出现阶段回调，随着疫情逐渐得到控制回归正常复苏通道。三大航司表示，

明年春节期间在北京张家口举办冬奥会，届时政府将会采取严格的新冠防控措施，对国际航班的限制至少

延长到 2022上半年。中长期来看国内旅游行业将继续内循环，出境游客流持续转化为国内游。国内旅游行

业不改复苏趋势，伴随可能出现的局部疫情反复扰动复苏进程。 
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2.行情回顾 

2.1行业整体表现 

上周（20211011-20211017），沪深 300上涨 0.04%，报收 4932.11点，休闲服务行业指数上涨 1.42%，

跑赢沪深 300指数 1.46个百分点，在申万 28个一级行业中排名第 7。 

图 1：上周申万一级行业指数涨跌幅排名（%） 

 
数据来源：wind，山西证券研究所 

2.2细分行业市场表现 

分行业来看，本周社会服务行业各子行业全部下跌，涨跌幅由高到低分别为：酒店（8.57%）、其他休

闲服务（7.17%）、景点（4.05%）、旅游综合（-0.05%）、餐饮（-1.01%）。 

图 2：上周社会服务各子行业涨跌幅情况（%） 
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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：长白山、首旅酒店、锦江酒店、科锐国际、众信旅游；个股跌幅前五名分别

为：国旅联合、西安饮食、云南旅游、曲江文旅、三特索道。 

表 1：社会服务行业个股涨跌幅排名 

一周涨幅前十 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 

长白山 18.80 自然景区 国旅联合 2.26 旅游综合 

首旅酒店 9.95 酒店 西安饮食 1.99 餐饮 

锦江酒店 9.73 酒店 云南旅游 1.78 旅游综合 

科锐国际 9.23 其他休闲服务 曲江文旅 1.60 旅游综合 

众信旅游 8.40 旅游综合 三特索道 1.56 旅游综合 

西藏旅游 7.07 自然景区 张家界 1.55 自然景区 

九华旅游 6.11 自然景区 西安旅游 1.31 酒店 

凯撒旅业 5.38 旅游综合 全聚德 1.23 餐饮 

峨眉山 A 5.18 自然景区 桂林旅游 0.43 旅游综合 

中青旅 4.83 旅游综合 岭南控股 0.34 旅游综合 

数据来源：wind，山西证券研究所 

2.4子估值情况 

截止 2021年 10月 15日，休闲服务（申万一级）PE（TTM）为 61.25。 
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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：社会服务各子行业 PE（TTM）变化情况 

 
数据来源：wind，山西证券研究所 

3.行业动态及重要公告 

	 3.1行业要闻 

Ø 航空业似迎来持续复苏：主要市场指标向好，全球运力趋近预期 
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全球航空运力连续第二周增长，上周新增 74万个座位，座位数达到 7930万个，仍然比 2019年同期低 30%

左右。作为世界上最大的两个市场，美国和中国本周又增加了近 90万个座位，但这两个国家实际上仍没有

开放国际旅行。美国似乎对何时重新开放感到犹豫不决，最有可能的开放日期是 11 月 31 日，而中国仍然

专注于内循环。此前一整年下来，各航司的周运力频现大幅调整，而近来调整幅度较小、临时航班调整也

有所减少，由此 Top 20航司变动也不大。本周名次变动较大的航司都是中国航司，国内运力进一步增加。

Top 10航司中，超过一半本周运力已经超过 2019同期水平的 90%，且遍布各个市场：欧洲有瑞安航空，东

北亚有中国国航，美国有美国航空。这些航司的座位需求仍然疲软，但从不同的角度来看，全球已经走上

了持续复苏之路。（环球旅讯） 

Ø 国内首批国家公园正式设立，五大公园覆盖 10省区 

我国首批五个国家公园名单公布，包括三江源国家公园、大熊猫国家公园、东北虎豹国家公园、海南热带

雨林国家公园、武夷山国家公园。第一批国家公园涉及青海、西藏、四川、陕西、甘肃、吉林、黑龙江、

海南、福建、江西等 10 个省区，均处于我国生态安全战略格局的关键区域，保护面积达 23 万平方公里，

涵盖近 30%的陆域国家重点保护野生动植物种类。与一般意义上单纯供游览休闲的公园不同，国家公园属

于全国主体功能区规划中的禁止开发区域，纳入全国生态保护红线区域管控范围，实行最严格的保护。国

家公园的首要功能，是实现对重要自然生态系统的原真性、完整性保护，同时兼具科研、教育、游憩等综

合功能。（环球旅讯） 

Ø 南航发售快乐飞 3.0版，期限缩短至 3个月 

10 月 8 日，南航低调发售快乐飞 3.0 版，与此前公开销售不同，这次南航采取定向邀请制，仅限部分受邀

会员参与购买，转发无效。南航快乐飞一期、二期主打卖点就是“打卡美好中国”，三期产品也延续该核心，

取名为“畅游中国——无限飞行，打卡美好中国”，共包含四个版本套餐产品。其中，4 日版指定出行周期

为周一到周四；4+1版指定出行周期为周一至周四，周五至周日指定一日；4+2版指定出行周期为周一到周

四，周五到周日指定两日；畅行版则一周七天均可出行。南航快乐飞 3.0版形成价格阶梯，向首批受邀用户

展示的价格为 2099元、2799元、3399元和 3699元；而第二批被邀请用户展示价格为 2099元、2899元、

3599元和 3899元。（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 



                                      

 

证券研究报告：行业研究/深度报告 

 

请务必阅读最后⼀页股票评级说明和免责声明                                            8  

代码 简称 公告日期 公告摘要 主要内容 

002159.SZ 三特索道 2021.10.15 

武汉三特索道集团

股份有限公司 

2021年前三季度业

绩预告 

公司前三季度归母净利润亏损：500万元—800万元。前三季度

预计归属于上市公司股东的净利润较上年同期减亏幅度明显，主

要系本报告期公司各项目经营业务恢复情况较好，营业收入较上

年同期增长逾 40%，其中，海南猴岛项目、东湖海洋乐园项目营

收同比翻番，梵净山项目、华山项目亦大幅增长。同时，公司不

断优化资金计划，加强资金管理，提升资金使用效率，促使公司

有息负债明显下降，财务费用同比大幅下降。 

000978.SZ 桂林旅游 2021.10.15 

桂林旅游股份有限

公司2021年前三季

度业绩预告 

1、2021年 1-9月，公司游客接待量同比增长约 28%，实现营业

收入约 20,315万元，同比增长约 19%。2021年第三季度，受国

内新冠肺炎疫情反复影响，逐渐复苏的桂林旅游市场再次受到打

击，公司 2021年第三季度游客接待量同比下降约 28%。 

2、2021年 1-9月，公司投资收益同比增加约 1,764万元。 

3、2021年 1-9月，公司收到各项政府补贴及税费等政策优惠性

减免确认收益同比减少约 1,326万元（非经常性损益）。 

4、上年同期，公司独资子公司桂林资江丹霞旅游有限公司取得

土地转让收 益 1,773万元，对本公司 2020年半年度归属于公司

股东的净利润影响额 1,773 万元。该土地转让收益属于非经常性

损益。 

5、桂林丹霞温泉旅游有限公司破产事宜。 

300662.SZ 科锐国际 2021.10.14 

北京科锐国际人力

资源股份有限公司 

2021年前三季度业

绩预告 

公司 2021年前三季度业绩与上年同期相比增长，预计 2021年前

三季度归属于上市公司股东的净利润对比 2020年同期增长

33%-47%；预计 2021年前三季度非经常性损益对净利润的影响

金额约 2,100万元，公司 2021年前三季度员工股权激励成本约为

1,387万元，扣除员工持股成本及非经常性损益后对归属于上市

公司股东的净利润与去年同期对比预计增长 37%-52%；2020年

前三季度非经常性损益对净利润的影响金额为 2,556.53万元。非

经常性损益主要系收到各类政府补贴所致。 

000428.SZ 华天酒店 2021.10.14 

华天酒店集团股份

有限公司 

关于转让子公司长

春华天 100%股权

的进展公告 

华天酒店集团股份有限公司分别于 2021年 8月 26日、2021年 9

月 14日召开第八届董事会 2021年第三次临时会议、2021年第四

次临时股东大会，审议并通过了《关于转让子公司长春华天 100%

股权的议案》。为加快推进公司酒店业轻资产，确保完成公司 2021

年度预算经营目标，公司拟通过公开挂牌竞价的方式，转让公司

全资子公司长春华天酒店管理有限公司 100%股权 

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 1：未来一月重要事项提醒 

代码 简称 日期 重要事项概要 

600754.SH 锦江酒店 2021.9.22 定向增发机构配售股份解禁 

600258.SH 首旅酒店 2021.10.20 预计披露三季报 
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300144.SZ 宋城演艺 2021.10.23 预计披露三季报 

002707.SZ 众信旅游 2021.10.26 预计披露三季报 

000796.SZ 凯撒旅业 2021.10.26 预计披露三季报 

603043.SH 广州酒家 2021.10.28 预计披露三季报 

603136.SH 天目湖 2021.10.29 预计披露三季报 

601888.SH 中国中免 2021.10.30 预计披露三季报 

600754.SH 锦江酒店 2021.10.30 预计披露三季报 

600138.SH 中青旅 2021.10.30 预计披露三季报 

资料来源：wind，山西证券研究所 

4.风险提示 

宏观经济波动风险； 

免税政策变化风险； 

酒店行业供需变化风险； 

景区门票下调风险； 

疫情对旅游行业影响超预期风险； 

疫情扩散时间延长及传播范围扩大风险； 

行业系统性风险； 

突发事件或不可控灾害风险。 
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