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相关报告

投资要点：

 行情回顾：2022年6月27日-7月1日，中信消费者服务行业指数整体上涨

7.48%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第一位，跑赢同期沪深300

指数约5.84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-0.25%、7.14%、10.20%、

-2.62%，旅游休闲及酒店餐饮板块受益于防疫政策利好落地而大幅上

涨。行业取得正收益的上市公司有34家，涨幅前五分别是丽江股份、西

域旅游、华天酒店、君亭酒店、同庆楼，分别上升30.58%、25.76%、23.21%、

18.64%、16.15%。取得负收益的有17家，其中跌幅前五的上市公司分别

是中公教育、曲江文旅、传智教育、勤上股份、创业黑马，涨跌幅分别

为-5.25%、-6.34%、-6.47%、-9.49%、-15.76%。截至2022年7月1日，

中信消费者服务行业整体PE（TTM，整体法）约52.03倍，环比明显提升，

超越行业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51.54倍、117.91倍、30.10倍、30.42倍。

 行业运行数据：截至2022年7月1日，我国每百人新冠疫苗接种量达

235.64剂次，新冠疫苗累计接种量达34.03亿剂次，七日平均新冠疫苗

接种量下降至63.41万剂次。全球每百人新冠疫苗接种总量达153.44剂

次，其中每百人新冠疫苗完全接种率达60.98%。

 行业重点新闻：（1）6月下旬国内整体携程机票订单环比上个月同期增

长超过80%，对比需求较弱的4月提升近130%。（2）供销大集与凯撒旅

业合作探索离境免税新机遇。（3）国家卫健委印发《新型冠状病毒肺

炎防控方案（第九版）》，放宽密接、入境隔离限制。（4）工信部宣

布取消通信行程卡“星号”标记。

 行业观点：维持对行业的推荐评级。防疫政策利好落地刺激暑期旅游升

温，一线城市景点逐步恢复营业，行业需求反弹可期。但近日安徽等多

地出现散点疫情，需警惕疫情反复对行业估值可能存在的压制。建议关

注业绩有待修复、估值相对较低的宋城演艺（300144）等，酒店龙头锦

江酒店（600754）、首旅酒店（600258）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27日-7月1日，中信消费者服务行业指数整体上涨7.48%，

涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第一位，跑赢同期沪深 300 指数约 5.84 个百分点。

图 1：2022 年 6 月 27 日-7 月 1 日中信一级行业涨幅（%）

数据来源：ifind，东莞证券研究所

1.2 细分板块较多跑赢沪深 300

细分板块较多跑输沪深 300 指数，教育板块转跌。2022 年 6 月 27 日-7 月 1 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

-0.25%、7.14%、10.20%、-2.62%，旅游休闲及酒店餐饮板块受益于防疫政策利好落地

而大幅上涨。

图 2：2022 年 6 月 27 日-7 月 1 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 27 日-7 月 1日，中信消费者服务行业取得

正收益的上市公司有 34 家，涨幅前五分别是丽江股份、西域旅游、华天酒店、君亭酒
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店、同庆楼，分别上升 30.58%、25.76%、23.21%、18.64%、16.15%。取得负收益的有

17 家，其中跌幅前五的上市公司分别是中公教育、曲江文旅、传智教育、勤上股份、创

业黑马，涨跌幅分别为-5.25%、-6.34%、-6.47%、-9.49%、-15.76%。

1.4 估值

本周行业估值环比明显提升，超越 2016 年以来的估值中枢。截至 2022 年 7 月 1 日，中

信消费者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 52.03 倍，环比明显提升，超越行业 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 51.54 倍、117.91 倍、30.10 倍、30.42 倍。

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2022 年 7 月 1日）

资料来源：ifind，东莞证券研究所

图 3：2022年 6月 27日-7月 1日行业公司涨幅榜（%） 图 4：2022年 6月 27日-7月 1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 7 月 1 日，我国每百人新冠疫

苗接种量达 235.64 剂次，新冠疫苗累计接种量达 34.03 亿剂次，七日平均新冠疫

苗接种量下降至 63.41 万剂次。

(2) 海外新冠疫情跟踪：根据同花顺数据，截至 2022 年 7 月 1 日，全球每百人新冠疫

苗接种总量达 153.44 剂次，其中每百人新冠疫苗完全接种率达 60.98%。

3.行业重要新闻

 国内机票较四月提升超130%（携程黑板报，2022/6/27）

携程平台数据显示，6月25日-6月26日，机票搜索热度环比前一个周末提升近20%，

截至6月26日，6月下旬国内整体订单环比上个月同期增长超过80%，对比需求较弱

的4月提升近130%。5月中旬开始，跨境航班搜索热度已超过去年同期水平，6月中

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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至今，跨境需求对比4月同期提升近50%，超过去年同期近三成水平。其中，港澳台、

东南亚航线领衔复苏脚步。

 暑期旅游市场一路升温 郑州推出2000万文旅消费券（携程黑板报，2022/6/28）

郑州市文化广电和旅游局开展“乐享文旅，惠游郑州”促消费专项活动，2022 年 6

月 29 日-8 月 31 日发放 2000 万元文旅消费券，其中在“携程 APP、去哪儿 APP”发

放 600 万元。这批文旅消费券将依托携程 APP、去哪儿 APP 等渠道进行发放，其中

景区消费券 300 万元、酒店消费券 200 万元，旅行社度假产品消费券 100 万元。

 本地领衔、跨省起势，本周上海出港航班热度再提三成（携程黑板报，2022/6/29）

随着多地放松对上海地区的疫情防控政策，上海跨省游热度在持续走高，携程数据

显示，6 月 20 日-27 日，上海跨省游订单量环比上周增长 14%，其中亲子跨省订单

占比环比增长59%。上海出发航班仍延续火热态势，搜索热度对比上周继续提升30%。

 供销大集与凯撒旅业达成战略合作探索离境免税新机遇（DFE，2022/6/30）

6月28日，供销大集集团股份有限公司与凯撒同盛发展股份有限公司达成战略合作。

双方将紧抓海南自贸港发展机遇，围绕供销大集线上线下优质渠道资源，在离境退

税和免税、产品分销推广、供应链打造、客户运营等方面相互赋能，积极推动双方

优势资源的共享、协同、集成与互补，促进共同发展。

 上海29日起有序放开堂食（环球旅讯，2022/6/28）

据“上海公众号”消息，自 6 月 29 日起，上海辖区内无中风险地区且近一周内无

社会面疫情的街镇，有序放开餐饮堂食。

 《新型冠状病毒肺炎防控方案（第九版）》放宽密接、入境隔离限制（卫健委，

2022/6/28）

6 月 28 日，国家卫健委印发《新型冠状病毒肺炎防控方案（第九版）》，对密切接

触者、入境人员隔离时间从“14 天集中隔离医学观察+7 天居家健康监测”调整为

“7天集中隔离医学观察+3 天居家健康监测”，集中隔离医学观察的第 1、2、3、5、

7 天各开展一次核酸检测，居家健康监测第 3天开展一次核酸检测。对密接的密接

的隔离要求从“7 天集中隔离”改为采取“7 天居家隔离医学观察，在第 1、4、7

天各开展一次核酸检测”。

 工信部宣布即日起取消通信行程卡“星号”标记（环球旅讯，2022/6/29）

根据工信部官网 6 月 29 日的消息，为坚决落实党中央、国务院关于“外防输入、

内防反弹”总策略和“动态清零”总方针，支撑高效统筹疫情防控和经济社会发展，

方便广大用户出行，即日起取消通信行程卡“星号”标记。

 国铁集团：铁路暑运明日开始，全国铁路预计发送5.2亿人次（环球旅讯，2022/6/30）
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7 月 1 日开始，2022 年铁路暑运工作正式拉开帷幕，至 8 月 31 日结束，共计 62 天，

全国铁路客流呈逐渐回暖趋势，预计发送旅客 5.2 亿人次、高峰日发送旅客 1000

万人次。

 国航陆续恢复多条国际航线（环球旅讯，2022/6/30）

近期，国航陆续恢复多条国际航线，涉及欧洲、亚洲多个城市，每条航线每周往返

执飞一班。

4.上市公司重要公告

 东海A退:股票终止上市暨摘牌的公告（2022/6/29）

公司股票已被深圳证券交易所终止上市，股票于 2022 年 6 月 8 日进入退市整理期，

在退市整理期已交易十五个交易日，最后交易日为 2022 年 6 月 28 日,退市整理期

现已结束，2022 年 6 月 29 日公司股票被深圳证券交易所摘牌。

 ST凯撒:关于股票交易异常波动的公告（2022/6/30）

凯撒同盛发展股份有限公司股票交易价格于 2022 年 6 月 27 日、2022 年 6 月 28 日、

2022 年 6 月 29 日连续 3 个交易日收盘价格涨幅偏离值累计达到 14.88%，属于股票

交易异常波动的情形。公司未发现对公司股票交易价格可能产生重大影响的媒体报

道或市场传闻；除公司已披露信息外，不存在其他应披露而未披露的重大信息。经

公司向控股股东、实际控制人询问，控股股东、实际控制人不存在处于筹划阶段的

重大事项；在股票异常波动期间，因在东方证券股份有限公司账户的股票担保比例

低于平仓线，公司控股股东一致行动人新余柏鸣投资管理中心（有限合伙）于 2022

年 6 月 29 日被动减持公司 48 万股股份。

 中国中免:关于重新向香港联交所递交境外上市外资股（H股）上市申请并刊发申请

资料的公告（2022/7/1）

中国旅游集团中免股份有限公司正在进行申请发行境外上市外资股（H 股）并在香

港联合交易所有限公司主板挂牌上市的相关工作。根据本次发行上市的时间安排，

公司已于 2022 年 6 月 30 日向香港联交所重新递交了本次发行上市的申请，并于同

日在香港联交所网站刊登了本次发行上市的申请资料。

 西藏旅游:关于收到《民事调解书》暨诉讼进展公告（2022/7/1）

公司于近日收到西藏自治区普兰县人民法院的《民事调解书》。经普兰县人民法院

主持调解，公司与西藏永丰建设工程有限公司达成和解。根据法院调解结果，公司

合计应支付给西藏永丰建设工程有限公司工程款 110万元，公司将依据《民事调解

书》及和解协议对账面应付账款进行调整，本次诉讼预计不会对公司本期及期后损

益产生影响，具体会计处理及影响以会计师年度审计确认后的结果为准。

 锦江酒店:2021年年度权益分派实施公告 （2022/7/1）
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公司 2021 年年度股东大会审议通过的 2021 年年度权益分派方案为：以方案实施前

的公司总股本 1,070,044,063 股为基数，每股派发现金红利 0.053 元（含税），共

计派发现金红利 56,712,335.34 元。A股本次权益分派股权登记日为：2022 年 7 月

7 日，B股本次权益分派股权登记日为：2022 年 7 月 12 日,除权除息日为：2022 年

7 月 8 日。

 曲江文旅:关于控股股东股权结构变动的提示性公告（2022/7/1）

旅游投资集团以增资扩股还债模式开展市场化债转股业务，引进建信金融资产投资

有限公司增资，规模 5亿元，其中 15,366.1760 万元计入注册资本，其余计入资本

公积。增资资金用于偿还旅游投资集团有息金融负债。增资后，旅游投资集团注册

资本由 48,400 万元增加至 63,766.1760 万元，旅游投资集团原股东西安曲江文化

产业投资（集团）有限公司的持股比例由 100%变更为 75.9023%，新增股东建信投

资持有旅游投资集团股权比例为 24.0977%。增资完成后，公司控股股东仍为旅游投

资集团，旅游投资集团持有公司股份 114,511,121 股，占公司总股本的 44.90%，均

保持不变。

 ST凯撒:关于控股股东及一致行动人减持计划提前终止暨后续减持计划的预披露公

告（2022/7/1）

公司于 2022 年 6月 30日收到控股股东凯撒世嘉旅游管理顾问股份有限公司出具的

《关于凯撒世嘉及一致行动人股票减持计划告知函》。2022 年 5 月 22 日新余玖兴

投资管理中心（有限合伙）披露的减持计划提前终止，并公司控股股东及一致行动

人拟在未来6个月内以集中竞价交易或大宗交易方式主动或被动减持公司股份不超

过 8,030,002 股，即减持不超过公司总股本的 1%。

 华天酒店:关于控股股东筹划战略重组的提示性公告（2022/7/1）

华天酒店集团股份有限公司于 2022 年 7 月 1 日收到控股股东湖南酒店旅游发展集

团有限责任公司通知，获悉酒旅集团拟筹划战略重组事宜，重组方案尚未确定。截

止目前，上述事项不涉及公司重大资产重组事项、不涉及公司控股股东及实际控制

人变更，亦不会对公司的正常生产经营活动构成重大影响。

5.周观点

维持对行业的推荐评级。防疫政策利好落地刺激暑期旅游升温，一线城市景点逐步

恢复营业，行业需求反弹可期。但近日安徽等多地出现散点疫情，需警惕疫情反复

对行业估值可能存在的压制。建议关注业绩有待修复、估值相对较低的宋城演艺

（300144）等，酒店龙头锦江酒店（600754）、首旅酒店（600258）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。
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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 暑期旅游热门目的地，参照迪士尼等，上海项目近期有望恢复营业

600258 首旅酒店 国内连锁酒店龙头，轻资产输出模式快速扩大规模

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

601888 中国中免 海南客流快速恢复，白云机场租金补充协议提升盈利能力

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
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