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相关报告

投资要点：

 行情回顾：2022年6月13日-6月17日，中信消费者服务行业指数整体上

涨1.66%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第十四位，跑赢同期沪

深300指数约0.01个百分点中信消费者服务行业细分板块中，综合服务、

酒店餐饮、旅游休闲、教育板块涨跌幅分别为0.92%、0.35%、1.14%、

5.48%，教育板块跑赢沪深300指数。行业取得正收益的上市公司有36家，

涨幅前五分别是昂立教育、科德教育、国旅联合、美吉姆、中公教育，

分别上升22.39%、20.39%、13.82%、13.71%、13.58%。取得负收益的有

16家，其中跌幅前五的上市公司分别是同庆楼、宋城演艺、凯撒旅业、

*ST腾邦、华天酒店，涨跌幅分别为-2.19%、-2.28%、-3.73%、-4.35%、

-4.57%。截至2022年6月17日，中信消费者服务行业整体PE（TTM，整体

法）约45.42倍，环比小幅提升，低于行业2016年以来的平均估值46.58

倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块PE（TTM）分别为43.68

倍、102.25倍、31.25倍、29.69倍。

 行业运行数据：截至2022年6月17日，我国每百人新冠疫苗接种量达235

剂次，新冠疫苗累计接种量达33.95亿剂次，七日平均新冠疫苗接种量

回升至80.73万剂次。全球每百人新冠疫苗接种总量达152.18剂次，其

中每百人新冠疫苗完全接种率达60.62%。

 行业重点新闻：（1）中免海南区域报称，6月10日海南区域销售额（线

上+线下）突破2亿元，海南免税市场销售逐渐恢复。（2）携程、航旅

纵横数据显示暑期旅游经济火热。（3）民航局与部分国家商谈增加国

际航班，四川缩短入境隔离时间。（4）美疾控中心正式宣布取消入境

前新冠检测要求。

 行业观点：维持对行业的推荐评级。国内疫情逐渐受控叠加跨省游熔断

范围收窄，国内旅游需求快速复苏。携程与航旅纵横等平台报告显示，

暑期旅游经济火热，中免海南区6月10日销售额突破2亿元。防疫政策方

面，民航局与部分国家商谈增加国际航班，四川缩短入境人员隔离间隔，

出入境政策再现放松的曙光，提振旅游信心。推荐后续有望受益于纾困

减税政策帮扶和暑期旅游经济复苏的景区类重点公司宋城演艺

（300144）、长白山（603099）等，酒店龙头锦江酒店（600754）、首

旅酒店（600258）、君亭酒店（301073）等，推荐近期免税销售额快速

反弹的免税龙头中国中免（601888）等。

 风险提示：宏观经济下行；行业政策变动；相关政策推进不及预期；疫

情反复；疫苗及药物研发不及预期等风险。
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1.本周行情回顾

1.1 中信消费者服务行业跑赢沪深 300 指数

行业跑赢沪深 300。2022 年 6 月 13 日-6 月 17 日，中信消费者服务行业指数整体上涨

1.66%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第十四位，跑赢同期沪深 300 指数约 0.01

个百分点。

图 1：2022 年 6 月 13 日-6 月 17 日中信一级行业涨幅（%）

数据来源：ifind，东莞证券研究所

1.2 细分板块较多跑输沪深 300

细分板块较多跑输沪深 300 指数，教育板块领涨。2022 年 6 月 13 日-6 月 17 日，中信

消费者服务行业细分板块中，综合服务、酒店餐饮、旅游休闲、教育板块涨跌幅分别为

0.92%、0.35%、1.14%、5.48%，教育板块跑赢沪深 300 指数。

图 2：2022 年 6 月 13 日-6 月 17 日中信消费者服务行业子行业涨幅（%）

资料来源：ifind，东莞证券研究所

1.3 大多数个股录得正收益

行业内大多数个股录得正收益。2022 年 6 月 13 日-6 月 17 日，中信消费者服务行业取
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得正收益的上市公司有 36 家，涨幅前五分别是昂立教育、科德教育、国旅联合、美吉

姆、中公教育，分别上升 22.39%、20.39%、13.82%、13.71%、13.58%。取得负收益的有

16 家，其中跌幅前五的上市公司分别是同庆楼、宋城演艺、凯撒旅业、*ST 腾邦、华天

酒店，涨跌幅分别为-2.19%、-2.28%、-3.73%、-4.35%、-4.57%。

1.4 估值

本周行业估值环比小幅提升，目前低于 2016 年以来的估值中枢。截至 2022 年 6 月 17

日，中信消费者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 45.42 倍，环比小幅提升，低于行

业 2016 年以来的平均估值 46.58 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）

分别为 43.68 倍、102.25 倍、31.25 倍、29.69 倍。

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2022 年 6 月 17 日）

资料来源：ifind，东莞证券研究所

图 3：2022年 6月 13日-6月 17日行业公司涨幅榜（%） 图 4：2022年 6月 13日-6月 17日行业公司跌幅榜（%）

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所

图 6：旅游休闲行业近一年 PE估值（TTM，剔除负值，倍）图 7：酒店餐饮行业近一年 PE估值（TTM，剔除负值，倍）
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2.新冠疫情数据跟踪

(1) 国内新冠疫情跟踪：根据同花顺数据，截至 2022 年 6 月 17 日，我国每百人新冠疫

苗接种量达 235 剂次，新冠疫苗累计接种量达 33.95 亿剂次，七日平均新冠疫苗接

种量回升至 80.73 万剂次。

(2) 海外新冠疫情跟踪：根据同花顺数据，截至 2022 年 6 月 17 日，全球每百人新冠疫

苗接种总量达 152.18 剂次，其中每百人新冠疫苗完全接种率达 60.62%。

3.行业重要新闻

 广西发布20条政策措施加快旅游业恢复发展（央视新闻，2022/6/13）

广西壮族自治区文化和旅游厅印发《关于科学精准做好疫情防控加快旅游业恢复发

展若干政策措施的通知》，20条政策措施旨在加快旅游业恢复发展。其中提到，从

2022年6月15日至9月15日，对旅行社实施包机（切位）、专列（包车厢）奖励政策。

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所

图 8：教育行业近一年 PE估值（TTM，剔除负值，倍） 图 9：综合服务行业近一年 PE估值（TTM，剔除负值，倍）

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所
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 美疾控中心正式宣布取消入境前新冠检测要求（环球旅讯，2022/6/13）

美国疾控中心正式宣布，从 6 月 12 日起国际旅客在登机飞往美国前，不再需要出

示新冠检测阴性证明。白宫一名高级官员称，此决定是根据疾控中心的数据作出，

有关数据显示美国在抗击疫情方面，取得巨大进展，没有必要继续要求航空入境旅

客在出发前出示阴性检测报告。

 民航局：推动低空旅游发展，支持扩大空中游览（环球旅讯，2022/6/14）

民航局官网发布《“十四五”通用航空发展专项规划》，其中提出推动低空旅游发

展，支持文旅主管部门扩大空中游览、高空跳伞等对景区的覆盖，建立连接景区、

度假区、主题公园等旅游目的地的低空旅游网。《规划》提出，支持地方政府发展

“通用航空＋旅游”，鼓励依托观光游、主题游、体验游等形态丰富低空旅游内涵，

支持脱贫地区发展通用航空特色休闲农业和精品旅游。

 四川缩短入境人员集中隔离时间（环球旅讯，2022/6/15）

据“成都发布”公众号消息，四川疾控将优化入境人员闭环管理措施，对所有从四

川省口岸入境人员实行 10 天集中隔离。这意味着，从四川入境的人员，落地四川

后实施集中隔离医学观察的时间被缩短了四天。

 携程集团与亮风台达成战略合作，布局元宇宙探索旅游新模式（36氪，2022/6/15）

6 月 13 日上午，AR 公司亮风台与携程集团正式签署战略合作协议，部署文旅行业

在元宇宙中的运用与创新，共同打造智慧旅游新产品、新模式，挖掘旅游元宇宙价

值与应用。

 中免海南区单日销售额破2亿元（DFE，2022/6/13）

6 月 10 日，中免海南区域发布宣传海报称，6 月 10 日海南区域销售额（线上+线下）

突破 2 亿元，海南免税市场销售逐渐恢复。

 大学生暑期旅行人均消费增长40%（携程黑板报，2022/6/16）

携程平台数据显示，本周暑期旅行产品搜索热度较上周继续提升 60%，较上月同期

提升超过 9 倍。其中，18-22 岁的高中毕业生至大学生群体已成为暑期旅行的“先

行军”，6月上旬订单量环比上月同期增长达 83%，人均消费同比提升近 40%。同时，

暑期亲子出游意愿也呈攀升趋势，近两周亲子机票订单出现强劲复苏，环比前两周

上涨 209%，将远途旅行规划在暑期亲子游日程中的家庭逐步扩大。

 暑期景区“免票优惠潮”来袭 近五百家景区在携程上线优惠产品（携程黑板报，

2022/6/16）

携程表示，上海海昌海洋公园、湖南张家界、陕西华山、江西庐山、吉林长白山、

贵州黄果树瀑布等多个知名旅游景区开启免票活动刺激旅游消费市场复苏；另有有

相当数量的景区推出针对学生、本地居民、医务工作者等免门票或其他优惠政策。

数据显示，目前已有近五百家景区通过携程上线优惠产品，并推广当地文旅补贴及
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景区优惠；这一轮合力拉动旅游市场复苏的活动，已经覆盖安徽、福建、广东等 26

个省市。

 民航局：正与部分国家商谈，逐步、稳妥增加定期国际客运航班（环球旅讯，

2022/6/17）

在国务院联防联控机制统筹下，民航局局正在与部分国家商谈，逐步、稳妥增加定

期国际客运航班，满足人员往来需要。

 高考后迎来出行小高峰，成都、深圳、重庆为热门目的地（环球旅讯，2022/6/17）

航旅纵横数据显示，过去的一周，国内航线执行航班量共4.7万班次，环比上升26%；

国内旅客运输量环比上升27.7%。本周热门机票目的地top5分别为：成都、深圳、

重庆、广州、杭州。从热门航线数据中可以发现，广深、川渝等地是目前出行量恢

复较好的地区。

4.上市公司重要公告

 锦江酒店:关于收购控股子公司少数股东股权暨关联交易的公告（2022/6/14）

上海锦江国际酒店股份有限公司（以下简称“公司”或“本公司”）拟现金收购控

股子公司维也纳酒店有限公司和深圳市百岁村餐饮连锁有限公司 10%股权，维也纳

酒店有限公司 10%股权的交易价格为人民币 218,600,000 元，深圳市百岁村餐饮连

锁有限公司 10%股权的交易价格为人民币 100,000 元。本次交易完成后，本公司对

维也纳酒店和百岁村餐饮的持股比例由 80%上升至 90%。本次交易对方维也纳之星

的实际控制人为黄先生，合计持有对公司具有重要影响的控股子公司维也纳酒店

20%的股份，为公司的关联方。公司与交易对方的本次交易构成关联交易。本次交

易不构成重大关联交易，亦不构成《上市公司重大资产重组管理办法》规定的重大

资产重组。本次交易完成后，维也纳酒店和百岁村餐饮仍为公司控股子公司，不会

导致公司合并报表范围变更。

 九华旅游:2021年年度权益分派实施公告（2022/6/14）

经公司 2022 年 4 月 26 日的 2021 年年度股东大会审议通过，公司将向 A 股股东派

发每股现金红利 0.17 元，，共计派发现金红利 18,815,600 元。股权登记日为 2022

年 6 月 20 日，除权除息日为 2022 年 6 月 21 日。

 国旅联合:关于第二大股东当代旅游所持股份解冻公告（2022/6/15）

国旅联合股份有限公司第二大股东厦门当代旅游资源开发有限公司持有公司

57,936,660 股，占公司总股本的 11.47%，本次解冻股份数量为 57,936,660 股,占

公司总股本的 11.47%。截至 2022 年 6 月 13 日，当代旅游被广州中院裁定冻结的所

持公司股份已全部解冻。

 锦江酒店:第十届董事会第一次会议决议公告（2022/6/17）
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公司董事会选举张晓强为公司第十届董事会董事长；同意聘任沈莉为公司首席执行

官；同意聘任艾耕云为公司首席财务官兼财务负责人，胡暋、侯乐蕊为公司副总裁；

同时聘任胡暋为公司董事会秘书，杨劼为公司证券事务代表。

5.周观点

维持对行业的推荐评级。国内疫情逐渐受控叠加跨省游熔断范围收窄，国内旅游需

求快速复苏。携程与航旅纵横等平台报告显示，暑期旅游经济火热，中免海南区 6

月 10 日销售额突破 2 亿元。防疫政策方面，民航局与部分国家商谈增加国际航班，

四川缩短入境人员隔离间隔，出入境政策再现放松的曙光，提振旅游信心。推荐后

续有望受益于纾困减税政策帮扶和暑期旅游经济复苏的景区类重点公司宋城演艺

（300144）、长白山（603099）等，酒店龙头锦江酒店（600754）、首旅酒店（600258）、

君亭酒店（301073）等，推荐近期免税销售额快速反弹的免税龙头中国中免（601888）

等。

表1：建议关注标的及理由

公司代码 公司名称 推荐理由

300144 宋城演艺 业绩高弹性，最先受益于旅游需求反弹的人工景区标的

603099 长白山 稀缺自然资源标的，长期有望受益于冰雪旅游景气度上行

600754 锦江酒店 受益于疫情洗牌，市占率快速提升，国内规模最大的酒店标的

600258 首旅酒店 受益于疫情洗牌，轻管理模式快速扩店，市占率快速提升

601888 中国中免 海南疫情受控，免税销售额快速反弹

301073 君亭酒店 以中高端酒店为主，盈利能力较强，收购君澜后规模有望快速提升

资料来源：东莞证券研究所

6.风险提示

（1）疫情反复风险：国内新冠疫情持续反复，防疫政策限制跨省出游导致国内酒

旅需求大幅下降。

（2）政策推进不及预期：地方服务业帮扶纾困等旅游相关政策推进落地可能不及

预期，防疫政策放松可能与我们假设不符等行业政策风险。

（3）宏观经济下行：通胀或滞涨等因素导致宏观经济下行，居民消费意愿受损，

旅游需求复苏可能不及预期。

（4）疫苗药物效果、研发不及预期：国内新冠疫情防控政策放松受疫苗、药物研

发推进及实际效果影响较大，存在疫苗接种和药物研发及效果不及预期等风险。
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公司投资评级

推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

中性 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间
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