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社会服务 
报告原因：定期报告 

 
行业周报（20211101-20211107）       维持评级 
前三季度国内旅游收入和出行总人次恢复至正常年份 5成  看好 

2021年 11月 7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 前三季度国内旅游收入和出行总人次恢复至正常年份 5 成。今年前三

季度国内旅游收入（旅游总消费）2.37万亿元，比上年同期增长 63.5%，恢

复到 2019 年同期的 54.4%。其中，城镇居民旅游消费 1.91 万亿元，增长

62.6%；农村居民旅游消费 0.45 万亿元，增长 67.0%。2021 年前三季度，

国内旅游总人次 26.89 亿，比上年同期增长 39.1%，恢复到 2019 年同期的

58.5%。其中，城镇居民 19.34亿人次，增长 38.2%；农村居民 7.55亿人次，

增长 41.4%。分季度看，一季度国内旅游人次 10.24亿，同比增长 247.1%；

二季度国内旅游总人次 8.47 亿，同比增长 33.0%；三季度国内旅游总人次

8.18亿，同比下降 18.3%。 

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下跌 1.35%，报收 4842.35点，休闲服务行业指数下跌 10.37%，

跑输沪深 300指数 9.02个百分点，在申万 28个一级行业中排名第 28。 

Ø 社会服务行业各子行业涨跌幅分别为：其他休闲服务（9.21%）、餐饮

（-0.94%）、景点（-2.72%）、酒店（-5.21%）、旅游综合（-13.07%）。 

Ø 个股：以科锐国际 8.54%涨幅最高，中国中免以 7.04%跌幅最高。 

行业动态 

1）上海：严格执行跨省游“熔断”机制，旅游专列业务暂停 

2）双 11飞猪冰雪旅游商品预订量同比翻两倍 

3）海航重整获法院裁定，航空主业未来经营方案首次披露 

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 

本周受休闲服务行业权重股中国中免下跌，行业下跌 10.37%，在申万一级行业中排名第 28。 

前三季度国内旅游收入和出行总人次恢复至正常年份 5成。今年前三季度国内旅游收入（旅游总消费）

2.37万亿元，比上年同期增长 63.5%，恢复到 2019年同期的 54.4%。其中，城镇居民旅游消费 1.91万亿元，

增长 62.6%；农村居民旅游消费 0.45 万亿元，增长 67.0%。2021 年前三季度，国内旅游总人次 26.89 亿，

比上年同期增长 39.1%，恢复到 2019年同期的 58.5%。其中，城镇居民 19.34亿人次，增长 38.2%；农村居

民 7.55亿人次，增长 41.4%。分季度看，一季度国内旅游人次 10.24亿，同比增长 247.1%；二季度国内旅

游总人次 8.47亿，同比增长 33.0%；三季度国内旅游总人次 8.18亿，同比下降 18.3%。人均每次旅游消费

879.68 元，比上年同期增长 17.5%。其中，城镇居民人均每次旅游消费 990.17 元，增长 17.7%；农村居民

人均每次旅游消费 596.66元，增长 18.1%。 

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。 

2.行情回顾 

2.1行业整体表现 

上周（20211101-20211107），沪深 300下跌 1.35%，报收 4842.35点，休闲服务行业指数下跌 10.37%，

跑输沪深 300指数 9.02个百分点，在申万 28个一级行业中排名第 28。 

图 1：上周申万一级行业指数涨跌幅排名（%） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

2.2细分行业市场表现 

分行业来看上本周社会服务行业各子行业涨跌幅由高到低分别为：其他休闲服务（9.21%）、餐饮

（-0.94%）、景点（-2.72%）、酒店（-5.21%）、旅游综合（-13.07%）。 

图 2：上周社会服务各子行业涨跌幅情况（%） 

 

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：科锐国际、九华旅游、三特索道、丽江股份、君亭酒店；个股跌幅前五名分
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别为：中国中免、华天酒店、首旅酒店、同庆楼、金陵饭店。 

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 

科锐国际 8.54 其他休闲服务 中国中免 7.04 免税 

九华旅游 1.45 自然景区 华天酒店 6.69 酒店 

三特索道 0.20 旅游综合 首旅酒店 4.93 酒店 

丽江股份 0.18 旅游综合 同庆楼 4.42 餐饮 

君亭酒店 0.41 酒店 金陵饭店 4.40 酒店 

黄山旅游 0.45 自然景区 张家界 3.61 自然景区 

全聚德 1.01 餐饮 锦江酒店 3.35 酒店 

岭南控股 1.06 旅游综合 宋城演艺 2.79 人工景区 

长白山 1.20 自然景区 众信旅游 2.53 旅游综合 

西安饮食 1.37 餐饮 中青旅 2.19 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 11月 5日，休闲服务（申万一级）PE（TTM）为 52.74。 

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 
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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 上海：严格执行跨省游熔断机制，旅游专业业务暂停 

11 月 1 日晚，上海市文化旅游局发出通知，要求各级文旅管理部门、各文旅经营单位要充分认清当前疫情

防控工作的严峻形势，压紧压实防控责任、落实落细防控措施、加强防控督导检查、坚决堵塞防控漏洞。

通知提到，从严从紧落实旅行社疫情防控要求：严格执行跨省旅游经营活动管理“熔断”机制。对出现中

高风险地区的省（区、市），立即暂停旅行社及在线旅游企业经营该省（区、市）跨省团队旅游及“机票+

酒店”业务。从严从紧落实 A 级旅游景区疫情防控要求：景区开放管理要按照“限量、预约、错峰”的总

体要求，结合本景区实际合理设置游客接待上限，认真落实实名制门票预约制度，确保每名游客信息可查

询可追溯。（环球旅讯） 

Ø 双 11飞猪冰雪旅游商品预订量同比翻两倍 

随着北京 2022 年冬奥会临近，冰雪旅游热度节节攀升。飞猪数据显示，截至目前，包括滑雪游、雪乡游、

雪世界游等在内的冰雪旅游商品双 11 期间预订量同比增长 206%。北方冰雪旅游目的地势头强劲，南方的

室内滑雪场也热度不减。飞猪数据显示，双 11期间最受欢迎的冰雪旅游目的地中，排名前五的城市依次为：

白山、张家口、无锡、哈尔滨、广州。其中，吉林长白山、黑龙江亚布力、河北崇礼等室外滑雪胜地的关
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注度和订单量增长较快，无锡、广州、重庆等地的室内滑雪场、雪世界也成为冰雪运动爱好者的好去处。（环

球旅讯） 

Ø 海航重整获法院裁定，航空主业未来经营方案首次披露 

10月 31日，海航集团及相关企业重整计划获得海南高院裁定批准，意味着海航破产重整将按照方案进入落

地实施阶段。海航集团旗下三家上市公司*ST海航、*ST基础、*ST大集相继发布裁定批准公告，并披露详

细版本的重整计划。*ST 海航是海航集团航空主业的核心企业，也是集团风险处置工作 的主要组成部分。

重整计划表明，其重整案是国内目前重整资产与负债规模最大的上市公司重整案件、全球目前最大规模破

产重整的大型公共运输航空公司。针对客运，按照海航控股以全服务航空突出服务优势、其他航司以低成

本航空提升单位收益的差异化双驱动模式，打造自贸港超级承运人；针对航空辅业，在自贸港政策托底下

构筑技术精尖的专业化企业群。加密具备持续经营能力及高成长性的重点航线；加大短程航线拓展力度，

弥补远程洲际航线和短程航线结构不合理的短板。（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 

代码 简称 公告日期 公告摘要 主要内容 

000796.SZ 凯撒旅业 2021.11.6 

凯撒同盛发展股份

有限公司 

关于对外提供担保

的进展公告 

凯撒同盛发展股份有限公司全资孙公司北京凯撒国际旅行社有

限责任公司为满足正常经营业务需要，于近期向锦州银行股份有

限公司北京华威桥支行申请 800万元贷款额度，期限为不超过 12

个月。本次借款由公司为北京凯撒在授信额度内提供信用担保。 

2021年 11月 4日，公司与锦州银行签订了《保证合同》，最高

担保额为 800万元。 

000428.SZ 华天酒店 2021.11.5 

中信证券股份有限

公司 

关于湖南兴湘投资

控股集团有限公司 

免于发出要约收购

华天酒店集团股份

有限公司之 

2021年第三季度持

续督导意见 

中信证券股份有限公司接受委托，担任湖南兴湘投资控股集团有

限公司免于发出要约收购华天酒店集团股份有限公司之收购人

财务顾问。依照《中华人民共和国证券法》、《上市公司收购管

理办法》、《上市公司并购重组财务顾问业务管理办法》等有关

规定，中信证券作为本次收购的财务顾问，持续督导期自兴湘集

团公告收购报告书之日起至收购完成后的 12个月止 

002707.SZ 众信旅游 2021.11.2 

众信旅游集团股份

有限公司 

关于回购股份减持

计划的进展公告 

众信旅游集团股份有限公司于 2021年 8月 25日召开第四届董事

会第四十一次会议及第四届监事会第三十次会议审议通过了《关

于减持公司已回购股份的议案》，公司计划自减持计划公告披露

之日起十五个交易日后的六个月内，且减持开始时点不早于公司
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审议与凯撒同盛发展股份有限公司吸收合并相关事宜的股东大

会决议公告后 2个交易日，通过集中竞价方式减持公司已回购股

份，减持股份数量不超过 1,812.66万股（即总计不超过公司总股

本的 2%，且任意 90日内通过集中竞价交易方式减持不超过公司

总股本的 1%）。 

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 

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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