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行业周报 [Table_IndustryName]社会服务 [Table_ReportDate]2022年 07月 16日

[Table_Title] 行业深度报告模板
6 月社零同比转正，线下消费服务最

差时点已过

社会服务

[Table_InvestRank]推荐

核心观点:

[Table_Summary] 板块表现：

本周社服行业涨跌幅为-2.42% ，在所有 31个行业中周涨跌幅排名

第 11位。其中，各细分板块涨跌幅分别为：专业服务-3.19%，教育

-4.92%，酒店餐饮+0.56%，旅游及景区-0.83%。

 重点公告&事件

（1）首个国产新冠口服药阿兹夫定片已正式提交上市申请；（2）6
月社零增速转正；（3）酒店、景区等多家上市公司披露半年报，预

亏普遍。

 投资建议

免税：7月第二周海口、三亚机场客流表现分化，其中海口受社会面

疫情影响，机场客流环比 7 月第一周有明显下滑；三亚机场业务量

未受明显扰动，航班、客流量同比 21年基本持平。我们建议继续重

视免税板块的估值修复行情，各地政府对疫情已开始采取更加精准

的防控政策，居民整体出行限制边际改善。考虑行业去年 Q3-Q4 为

低基数，叠加下半年疫情、出行管控政策均有望边际改善，我们认

为下半年离岛免税市场销售有望持续保持复苏。标的建议关注龙头

中国中免、海汽集团（海旅免税）、海南发展（海发控）。

餐饮：餐饮消费以本地需求为主，受跨省流动限制影响小，受益于

防疫管控政策趋向精准化，6月餐饮消费增速出现大幅回升，单月增

速从-21.1%回升至-4.0%，但受部分地区线下堂食仍受限制，行业目

前尚未完全恢复。餐饮行业投资我们建议把握两个逻辑：（1）品牌

势能向上→翻台&开店向好的餐饮品牌，建议关注九毛九、海伦司、

奈雪的茶；（2）中式快餐依托高频、刚需、标准化程度高等特征，

属于行业内易于进行连锁扩张的赛道，目前行业头部公司多数处于

IPO阶段，建议关注乡村基、老乡鸡、老娘舅、杨国福等。

酒店：酒店行业疫后供需、格局清晰，头部酒店集团同时受益于供

给出清+轻资产扩张+中高端升级，仍将是疫后行业复苏最大受益者，

建议关注锦江酒店/首旅酒店/华住集团-S。
景区：长短两个维度均具备较好配置价值。短期配置意义：历史上

景区板块暑期（7-8月）相对沪深 300具备超额收益，原因在于暑期

为旅游旺季，尤其是当前行业处于困境反转阶段，β是获取超额收

益的来源。中长期维度，部分景区公司仍有延展空间，建议关注天

目湖、宋城演艺、峨眉山 A。
 风险提示：

疫情、自然灾害突发性因素；宏观经济下行风险；行业竞争格局恶

化风险。
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业暑期有望延续复苏
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一、行业数据

（一）社零： 6 月社零总额增长 3.1%，餐饮恢复幅度大

据国家统计局披露数据，2022 年 1-6 月，我国社零售总额达 210432 亿元，同比-0.7%；

其中，6月份社零总额当月值为 38742 亿元，同比+3.1%。

图 1：社零总额:当月值及同比（截至 2022 年 6 月） 图 2：社零售总额:当累计及同比（截至 2022 年 6 月）

资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院 资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院

分渠道来看，6 月份我国网上商品和服务零售额为 13403 亿元，同比+3.95%；1-6 月份累

计值为63007亿元，同比+3.07%；6月份我国线下商品和服务零售额为25339亿元，同比+2.63%；

1-6 月份累计值为 147425 亿元，同比-2.21%。

图 3：网上社零总额：当月值及同比(截至 2022 年 6 月) 图 4：网上社零总额：累计值及同比(截至 2022 年 6 月)

资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院 资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院
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图 5：线下社零总额：当月值及同比(截至 2022 年 6 月) 图 6：线下社零总额：累计值及同比(截至 2022 年 6 月)

资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院 资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院

数据显示，1-6月份社零总额中餐饮收入为20040亿元，同比-7.70%，6月当月值同比-4.00%，

环比改善 17.1pct，改善幅度大。

图 7：社零:餐饮收入当月值及同比(截至 2022 年 6 月) 图 8：社零:餐饮收入累计值及同比(截至 2022 年 6 月)

资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院 资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院

（二）机场：受疫情影响，海南机场客流复苏趋势分化

受疫情反复影响，海口美兰机场、三亚凤凰机场本周表现分化：

7月10日-15日，海口美兰机场运送旅客26.1万人次，分别恢复至2021/2019年的60%/47%，

环比上周-15pct/-28pct；航班量 1882 班次, 分别恢复至 2021 年的 79%/74%，环比上周

-24pct/-19pct。

7 月 10 日-15 日，三亚凤凰机场运送旅客 14.5 万人次，分别恢复至 2021/2019 年的

95%/107%，环比上周+18pct/+18pct；航班量1294班次, 分别恢复至2021/2019年的104%/110%，

环比上周+4pct/+7pct。
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图 9：美兰机场历史航班及旅客量（截止 2022 年 7 月 16 日） 图 10：凤凰机场历史航班及旅客量（截止 2022 年 7 月 16 日）

资料来源：美兰机场官方微博，中国银河证券研究院 资料来源：飞常准，中国银河证券研究院

（三）餐饮：受疫情影响，餐饮品牌展店速度仍较缓慢

1.中式快餐

截至六月份，老乡鸡门店总量为 1088 家，当月开业 8家门店，环比新开 1 家门店；老娘

舅六月开业 1 家门店，大米先生开业 2 家门店；乡村基 5月开店数量达 11 家，开店速度较快。

图 11：老乡鸡新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家） 图 12：老娘舅新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家）

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院

图 13：乡村基新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家） 图 14：大米先生新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家）
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资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院

2.火锅

我们重点跟踪了海底捞、呷哺呷哺、凑凑、捞王、七欣天、捞王等 6 家代表品牌，海底捞

门店总量仍居第一（1230 家），其中海底捞、凑凑、捞王、七欣天六月份均有新店开业，七

欣天开店速度最快（6 月开业 3 家门店），海底捞和捞王 6 月各新开一家门店，凑凑新开 2家。

图 15：海底捞新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家） 图 16：呷哺呷哺新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家）

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院

图 17：凑凑新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家） 图 18：捞王新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家）

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院
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图 19：七欣天新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家） 图 20：怂火锅新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家）

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院

3.休闲餐饮&酒馆

截至 6月份太二酸菜鱼门店总计 378 家，6月份 8家门店开业，环比新开 1家门店；海伦

司门店总计 829 家，较 4 月份缩减 47 家，6 月份 21 家门店开业，环比减少 24 家，酒馆经营

承压。

图 21：太二酸菜鱼新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家） 图 22：海伦司新店开业情况（截止 2022 年 6 月，家）

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院

（四）博彩：经营持续承压

据澳门博彩监察协调局披露数据，6月份澳门博彩毛收入 24.77 亿，年初至今累计毛收入

为 262.69 澳门元，同比分别下滑 62.5%、46.4%。2021 年下半年至今疫情出现反复，自 2021

年 10 月份国内跨区域出行熔断政策出台后，博彩业经营业绩持续承压，毛收入累计值增速持

续下跌，至 6 月份同比-46.4%。
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图 23：澳门博彩毛收入当月值及增速（截止 2022 年 6 月） 图 24：澳门博彩人均博彩消费（截止 2022 年 5 月）

资料来源：DSEC，中国银河证券研究院 资料来源：DSEC，中国银河证券研究院

二、行业要闻

（一）疫情防控：

[文旅部：恢复旅行社及跨省专列业务] 7 月 7 日，文化和旅游部办公厅发布《关于将旅

游专列业务纳入跨省旅游“熔断”机制统一管理的通知》称，即日起，恢复旅行社和在线旅游

企业经营旅游专列业务。文旅部表示，应按照《文化和旅游部办公厅关于加强疫情防控 科学

精准实施跨省旅游“熔断”机制的通知》要求，将旅游专列业务纳入跨省旅游“熔断”机制统

一管理。（北京商报）

[北京：7 月 12 日起有序恢复举办线下体育赛事活动] 7月 11日晚，北京市体育局网站发

布《北京市体育局关于有序恢复举办体育赛事活动的通知》(《通知》)称，按照“谁审批(备案)、
谁负责”“谁主办、谁负责”“谁主管、谁负责”原则，在严格落实各项防控措施基础上，自 7
月 12日起，有序恢复举办线下体育赛事活动。据悉，恢复办赛将严格落实风险评估、实名制

管理、测温、扫码验码、查验 48小时以内核酸、疫苗接种等措施。

（二）免税：

[海南各大离岛免税店推出购物节系列促消费活动] 首届海南国际离岛免税购物节持续

开展中，7月 15日，国际旅游岛商报记者从多家离岛免税店获悉，在首届海南国际离岛免税

购物节期间，离岛免税店通过一系列促销活动，促进离岛免税销售。据悉，在做好疫情防控工

作的同时，中免集团、全球精品（海口）免税城、海旅免税、深免集团、国药中服免税等 5
家免税经营主体旗下的 10家离岛免税店，相继推出一系列促消费活动，一批国际知名品牌纷

纷从新品优品、主题活动、优惠促销等方面深耕发力，活跃离岛免税市场。（资料来源：商报）

[海南：离岛免税新政实施两年 免税销售突破 900 亿] 自 2020 年 7 月 1 日海南离岛免税

新政策调整以来，截至今年 6 月底，海口海关共监管离岛免税商品销售金额 906 亿元、销售件
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数 1.25 亿件、购物旅客 1228 万人次。日均购物金额 1.24 亿元，较新政实施前增长 257%，有

效激发消费潜力，成为拉动海南经济发展的重要引擎。（资料来源：中国新闻网）

（三）酒店&餐饮：

[北京鼓励乡村民宿等购买“京郊保”] 近日，北京市文旅局在“关于助企纾困促进消费

加快恢复的具体措施”解读会上表示，7 月上旬至 9月底，将分批次通过旅游平台企业向消费

者发放总额不超过 3000 万元的京郊住宿消费券。同时，将继续鼓励乡村民宿、3A 级（含）以

下等级旅游景区等经营主体购买“京郊保”政策性保险，通过财政补贴 80%保费的方式，进一

步做好投保续保工作，为中小微旅游企业（户）创造良好运营条件，提升经营抗风险能力。（来

源：北京市文旅局）

[云南发放 1.11 亿元文旅消费券 专用文旅消费券涉及酒店民宿产品] 近日，云南省发放

总额为 1.11 亿元的文旅消费“大礼包”，其中文旅消费券 8000 万元、文旅加油券 3100 万元。

云南省文化和旅游厅副厅长陈述云表示，当前游客出游意愿逐步增强，从监测的住宿单位、旅

行社、旅游景区、铁路客运、民航客运等数据和 OTA 平台订单量看，6 月以来全省旅游市场呈

现恢复增长态势，尤其是后半月增势明显，初步研判全省旅游市场恢复发展的拐点已经出现，

在当前形势下，全省旅游市场有望快速恢复。（资料来源：迈点新闻）

[11 部门联合出台扶持政策六方面举措促进餐饮业恢复发展] 近日，商务部、国家发展改

革委等 11 部门办公厅联合印发《关于抓好促进餐饮业恢复发展扶持政策贯彻落实工作的通知》，

从六个方面，明确要求抓好促进餐饮业恢复发展扶持政策贯彻落实工作。在相关补贴措施方面，

鼓励有条件的地方商务主管部门、财政部门制定餐饮企业防疫消杀等补贴具体措施。（资料来

源：国务院信息公开平台）

（四）景区：

[文化和旅游部：新增 12 家旅游景区为国家 5A 级旅游景区] 7 月 7 日，据全国产权行业

信息化综合服务平台披露，巍山县旅游投资开发有限责任公司拟转让巍山华侨城文旅开发有限

公司 3.04%股权，转让底价 353.98 万元。据了解，巍山华侨城文旅开发有限公司注册资本 11350

万元，经营范围包括巍山古城（国际水平）特色小镇及文化旅游开发项目的开发与运营；房地

产开发经营等。由巍山华侨城世博南诏文化旅游投资有限公司持股 96.96%，巍山县旅游投资

开发有限责任公司持股 3.04%。(资料来源：国务院信息公开平台)

[天津首家旅游景区数字人民币业务落地] 近日，“天津之眼”摩天轮景区数字人民币应

用场景全部搭建完毕并顺利上线，标志着天津市首家旅游景区数字人民币线上、线下全态业务

落地。2022年 4月 2日，中国人民银行宣布增加天津市等 6个城市作为数字人民币试点地区，

建行天津市分行积极响应，第一时间研究掌握相关政策，主动对接“天津之眼”摩天轮景区，

积极营销为其开立数字人民币对公钱包，成为其数字人民币目前唯一合作银行。同时，建行天

津和平支行联合天津市分行网金部、产创部共同商讨景区现有票务支付系统的升级改造方案，

经过双方反复沟通和系统调试，最终成功开通和实现数字人民币线上、线下全态业务应用。（资

料来源：迈点新闻)

[北京市内重点景区实现 5G 网络全覆盖] 7 月 13 日，北京市经济和信息化局副局长顾瑾

栩在北京培育建设国际消费中心城市建设一周年新闻发布会上介绍，市经济和信息化局以提升
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数字消费能级为牵引，不断完善数字化新型基础设施，推动数字技术与消费持续深度融合，取

得了一定成效。数字消费基础设施持续完善。大力推动 5G 和千兆宽带网络建设，截至今年 4

月底，北京市 5G 基站累计达 5.4 万个，每万人拥有 5G 基站数 25 个，居全国首位，实现 52

个市级重点商圈和市内重点景区 5G 网络全覆盖。北京市获评全国首批“千兆城市”，具备千

兆网络服务能力的 10G PON 端口数达 29.3 万个。（资料来源：人民网）

三、行情回顾

（一）板块表现：

本周社服行业涨跌幅为-2.42% ，在所有 31 个行业中周涨跌幅排名第 11 位。其中，各细

分板块涨跌幅分别为：专业服务-3.19%，教育-4.92%，酒店餐饮+0.56%，旅游及景区-0.83%。

年初至今社服行业涨跌幅为-13.7%，各细分板块年初至今表现分别为酒店餐饮+3.27%，旅

游及景区+4.40%，专业服务-22.95%，教育-20.89%。

图 25：申万一级行业指数周涨跌幅(%) 图 26：社服行业各细分板块周涨跌幅情况（申万行业,%）

资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院

图 27：社服行业指数走势情况 图 28：年初至今各细分板块涨跌幅情况（申万行业,%）

资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院
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（二）个股表现：

个股方面，按照申万行业分类选取二级行业社会服务个股并结合部分港股重要标的进行分

析。本周涨幅排名前 5 的个股分别为：西域旅游 (+12.91)、 广电计量(+11.86%)、美吉姆

(+8.24%)、丽江股份(+5.64%)、传智教育(+5.22%)。

本周跌幅排名前 5 的个股分别为：阿里巴巴-SW(-15.54%)、呷浦呷浦(-12.53%)、中公教

育(-10.50%)、永利澳门(-9.73%)、行动教育(-9.59%)。

图 29：本周涨幅排名前 5 的个股(%) 图 30：本周跌幅排名前 5 的个股(%)

资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院

年初至今涨幅排名前 5 的个股分别为:君亭酒店(+91.84%)、西域旅游(+66.81%)、金陵饭

店(+57.69%)、天目湖(+50.17%)、曲江文旅(+45.23%)。

年初至今跌幅排名前 5 的个股分别为： ST 明诚(-70.73%)、*ST 易尚(-70.95%)、ST 开元

(-63.80%)、行动教育（55.65%)、锋尚文化(-52.27%)。

图 31：年初至今涨幅排名前 5的个股(%) 图 32：年初至今跌幅排名前 5的个股(%)

资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院
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七、风险提示

疫情、自然灾害突发性因素；宏观经济下行风险；行业竞争格局恶化风险。
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