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相关报告

投资要点：

 行情回顾：2022年10月31日-11月4日，中信消费者服务行业指数整体上

涨14%，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7.62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15.01%、7.69%、17.37%、

6.16%，均实现正收益。行业取得正收益的上市公司有49家，涨幅前五

分别是米奥会展、西安饮食、众信旅游、西域旅游、科锐国际，分别上

升30.74%、28.69%、26.09%、24.87%、23.89%。取得负收益的有3家，

其中跌幅前五的上市公司分别是ST文化、视源股份、三盛教育、开元教

育、国新文化，涨跌幅分别为2.77%、1.48%、-3.20%、-4.93%、-4.99%。

截至2022年11月4日，中信消费者服务行业整体PE（TTM，整体法）约60.11

倍，低于行业2016年以来的平均估值47.12倍。旅游休闲、酒店餐饮、

教育、综合服务板块PE（TTM）分别为71.96倍、103.65倍、25.61倍、

27.91倍。

 行业运行数据：截至2022年11月4日，我国每百人新冠疫苗接种量达

241.26剂次，新冠疫苗累计接种量达34.40亿剂次，七日平均新冠疫苗

接种量为10.16万剂次，疫苗接种维持较低水平。全球每百人新冠疫苗

接种总量达161.95剂次，其中每百人新冠疫苗完全接种率达62.68%。

 行业重点新闻：（1）国家卫健委：坚持“外防输入、内防反弹”总策

略和“动态清零”总方针不动摇。（2）文旅部等五部门：支持虚拟现

实技术在旅游领域落地应用。（3）据飞常准统计，10月国内航司的国

际航线（含港澳台）实际执行客运航班量达今年最高值，环比9月增长

21.91%。

 行业观点：维持对行业的推荐评级。本周消费者服务行业涨幅领先，但

短期来看我国老年人口新冠疫苗接种率仍未达到满意水平，疫苗及药物

仍在研发探索阶段，预计短期内动态清零方向难以改变。但本周多个机

场、火车站宣布无需核酸检测，鄂尔多斯等地优化疫情管控措施，卫健

委严查层层加码典型案例，防疫精准化与合理化逐步推进，预计疫情对

正常生活出行的影响将逐步淡化，旅游出行信心有望逐步修复，疫苗药

物研发上市进程有望加速推进，预计防疫要求实质性优化将持续落地，

推荐优先受益于出入境限制放松的出境游龙头众信旅游（002707），机

场免税业务有望复苏的免税龙头中国中免（601888），建议布局业绩弹

性较大的景区个股云南旅游（002059）、天目湖（603136）、宋城演艺

（300144）、长白山（603099）等。

 风险提示：（1）宏观经济波动导致居民收入水平下降，从而降低旅游

消费意愿及能力；（2）行业政策放松及帮扶不及预期，可能对板块估

值造成较大影响；（3）行业受疫情影响较大，若疫情反复则可能导致
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业绩承压；（4）新冠药物研发与效果不及预期。
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1.行情回顾

1.1 中信消费者服务行业涨幅领先

行业跑赢沪深 300。2022 年 10 月 31 日-11 月 4 日，中信消费者服务行业指数整体上涨

14%，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 7.62 个百

分点。

图 1：2022 年 10 月 31日-11 月 4 日中信一级行业涨幅（%）

数据来源：ifind，东莞证券研究所

1.2 细分板块均实现正收益

细分板块实现正收益。2022 年 10 月 31 日-11 月 4 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 15.01%、7.69%、17.37%、6.16%，

均实现正收益。

图 2：2022 年 10 月 31日-11 月 4 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 绝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 10 月 31 日-11 月 4 日，中信消费者服务行业取

得正收益的上市公司有 49 家，涨幅前五分别是米奥会展、西安饮食、众信旅游、西域
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旅游、科锐国际，分别上升 30.74%、28.69%、26.09%、24.87%、23.89%。取得负收益的

有 3 家，其中跌幅前五的上市公司分别是 ST 文化、视源股份、三盛教育、开元教育、

国新文化，涨跌幅分别为 2.77%、1.48%、-3.20%、-4.93%、-4.99%。

1.4 估值

本周行业估值环比快速提升，低于 2016 年以来的估值中枢。截至 2022 年 11 月 4 日，

中信消费者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 60.11 倍，低于行业 2016 年以来的平均

估值 47.12 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分别为 71.96 倍、

103.65 倍、25.61 倍、27.91 倍。

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2022 年 11 月 4 日）

资料来源：ifind，东莞证券研究所

图 3：2022年 10月 31日-11月 4日行业公司涨幅榜（%） 图 4：2022年 10月 31日-11月 4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 11 月 4 日，我国每百人新冠疫

苗接种量达 241.26 剂次，新冠疫苗累计接种量达 34.40 亿剂次，七日平均新冠疫

苗接种量为 10.16 万剂次，疫苗接种维持较低水平。

(2) 海外新冠疫情跟踪：根据同花顺数据，截至 2022 年 11 月 4 日，全球每百人新冠疫

苗接种总量达 161.95 剂次，其中每百人新冠疫苗完全接种率达 62.68%。

3.行业重要新闻

 恢复内地赴澳门旅游签注智能签注（迈点网，2022/10/31）

中华人民共和国出入境管理局决定，自 11 月 1 日起在全国公安机关出入境窗口启

用智能签注设备受理内地居民赴澳门旅游签注申请。

 加强游客个人敏感信息保护，切实保障游客合法权益（文旅部，2022/11/1）

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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11 月 1 日，文化和旅游部发布关于《文化和旅游部关于推动在线旅游市场高质量发

展的意见(征求意见稿)》公开征求意见的公告，《意见稿》提到，加强游客“行踪

轨迹”等个人敏感信息保护，防止超出合理经营需要收集游客个人信息，采取切实

措施避免大数据杀熟、虚假宣传、虚假预定等侵害游客权益行为。强化对未经许可

从事旅行社业务经营活动、“不合理低价游”等违法违规产品的监测、发现、判定

和处置，维护正常的行业秩序，切实保障游客合法权益。

 老乡鸡更新招股书，未来将在上海设华东总部（老乡鸡，2022/11/2）

老乡鸡公司近日更新招股书，老乡鸡计划在未来三年开设直营店 700 家，并在上海

设立华东总部。

 湖南：疫情可控前提下 景点景区“应开尽开”（迈点网，2022/11/1）

10 月 30 日，湖南省文化和旅游厅召开专题会议，提出在确保疫情可控前提下，做

到景点景区“应开尽开”。会议旨在研究出台统筹湖南省疫情防控和旅游业恢复的

具体措施，积极探索疫情防控常态化下文旅发展新路径。

 文旅部等五部门：支持虚拟现实技术在旅游领域落地应用（迈点网，2022/11/1）

11 月 1 日，工业和信息化部、教育部、文化和旅游部、国家广播电视总局、国家体

育总局五部门联合印发《虚拟现实与行业应用融合发展行动计划(2022-2026 年)》。

其中，“虚拟现实+文化旅游”成为加速虚拟现实应用落地的场景之一。

 10月国际航班量达今年新高 环比增长21.91%（环球旅讯，2022/11/2）

据飞常准民航看板数据统计，10 月国内航司的国际航线（含港澳台）实际执行客运

航班量达今年最高值，为 4495 班次；环比 9 月增长 21.91%。日均执行国际客运航

班量 145 班次。10 月国际机票平均支付价格为 4022 元，环比 9月下降 24.94%。

 合肥新桥机场出港无需核酸检测报告（民航资源网，2022/11/2）

根据国务院联防联控机制相关规定，自 10 月 31 日起，自新桥机场乘坐飞机离肥旅

客，合肥新桥机场不再查验核酸检测阴性证明，但继续查验安康码和行程码。

 国家卫健委：提高科学精准防控水平 防止简单化、“一刀切”（央视新闻，2022/11/5）

11 月 5 日，国家卫健委新闻发言人米锋在国务院联防联控机制新闻发布会上表示，

要严格执行第九版防控方案和“九不准”要求。提高科学精准防控水平，切实保障

群众正常生产生活秩序，防止简单化、“一刀切”，坚决整治层层加码。对于典型

案例，国务院联防联控机制将加大通报和曝光力度。

 坚持“外防输入、内防反弹”总策略和“动态清零”总方针不动摇（央视新闻，

2022/11/5）

国务院联防联控机制新闻发布会上表示，当前，我国仍然面临境外疫情输入和本土

疫情传播扩散的双重风险，防控形势依然严峻复杂。要坚持“人民至上、生命至上”，
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坚持“外防输入、内防反弹”总策略和“动态清零”总方针不动摇，统筹疫情防控

和经济社会发展，坚决落实“四早”，做到早发现、快处置、防外溢。

4.上市公司重要公告

 三特索道:武汉三特索道集团股份有限公司关于签订框架性协议的公告

（2022/10/31）

2022 年 10 月 26 日，武汉三特索道集团股份有限公司（乙方）与武汉市蔡甸区人民

政府（甲方）签订了《九真山景区合作投资框架协议》，合作进行九真山景区的投

资开发。甲方拟将本项目整体委托给乙方托管经营，乙方对本项目进行整体提档升

级投资开发，双方合作年限为 30 年。托管范围包括九真山主景区、九真桃源、射

箭馆、民俗街。

 华天酒店:重大诉讼,仲裁公告（2022/10/31）

近日，华天酒店集团股份有限公司收到宁乡市人民法院转来的《起诉状》，因土地

承包经营权转让合同纠纷，湖南长花灰韶旅游公路建设投资有限公司向宁乡市人民

法院提起诉讼，涉案的金额约 14300 万元及逾期付款利息 642.3 万元。

 中国中免:第四届董事会第三十三次会议（通讯方式）决议公告（2022/11/2）

中国中免召开董事会议，审议通过《关于向中免（海口）投资发展有限公司增资的

议案》，同意公司以 H 股募集资金向全资子公司中免投资发展有限公司增资人民币

21 亿元，再由中免投资发展有限公司向其全资子公司中免（海口）投资发展有限公

司增资 21 亿元人民币。以上增资款主要用于海口国际免税城项目的开发建设。

 中青旅:关于公司副总裁辞职的公告（2022/11/3）

公司董事会近日收到公司副总裁林军先生递交的辞职报告。因个人工作安排，林军

先生向董事会申请辞去公司副总裁职务及在下属子公司的任职。辞职报告生效后，

林军先生将不在公司及下属子公司担任任何职务。

 岭南控股:关于持股5%以上股东股份减持计划的预披露公告（2022/11/3）

公司于 2022 年 11 月 2 日收到广州产投发来的《关于股份减持计划的告知函》，广

州产投本次合计减持数量不超过 20,106,258 股，即不超过公司股份总数的 3%。截

至本公告披露之日，广州产投持有公司股票 86,120,478 股，占公司总股数的

12.849802%，股份性质为“无限售流通股”。

 三特索道:2022年三季度报告（2022/10/31）

公司前三季度营业收入为 2.24 亿元，同比减少 37.86%；归母净利润为亏损 4347.12

万元。扣非后归母净利润为亏损 5727.46 万元。

 众信旅游:2022年第三季度报告（2022/10/31）
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公司 2022 年前三季度实现营业收入 2.75 亿元，同比下降 45.34%；归母净利润为亏

损 1.32 亿元，同比减亏；扣非归母净利润为亏损 1.35 亿元。

 首旅酒店:关于召开2022年第三季度业绩说明会的公告（2022/11/4）

北京首旅酒店（集团）股份有限公司已于 2022 年 10 月 29 日发布公司 2022 年第三

季度报告，为便于广大投资者更全面深入地了解公司 2022 年第三季度经营成果、

财务状况，公司计划于 2022 年 11 月 14 日下午 16:00-17:00 举行 2022 年第三季度

业绩说明会。

5.周观点

维持对行业的推荐评级。本周消费者服务行业涨幅领先，但短期来看我国老年人口

新冠疫苗接种率仍未达到满意水平，疫苗及药物仍在研发探索阶段，预计短期内动

态清零方向难以改变。但本周多个机场、火车站宣布无需核酸检测，鄂尔多斯等地

优化疫情管控措施，卫健委严查层层加码典型案例，防疫精准化与合理化逐步推进，

预计疫情对正常生活出行的影响将逐步淡化，旅游出行信心有望逐步修复，疫苗药

物研发上市进程有望加速推进，预计防疫要求实质性优化将持续落地，推荐优先受

益于出入境限制放松的出境游龙头众信旅游（002707），机场免税业务有望复苏的

免税龙头中国中免（601888），建议布局业绩弹性较大的景区个股云南旅游（002059）、

天目湖（603136）、宋城演艺（300144）、长白山（603099）等。

表1：建议关注标的及理由

公司代码 公司名称 推荐理由

603099 长白山 三亿人上冰雪持续发酵，看好冬季旅游旺季表现

002059 云南旅游 热门旅游目的地，三季度业绩改善有望超预期

603136 天目湖 热门旅游目的地，管理优异盈利能力较强

300144 宋城演艺 国庆假期到来，看好业绩弹性

002707 众信旅游 出入境游龙头，受益于出入境限制放松

601888 中国中免 离岛免税店全部恢复营业，受益于三亚消费券发放

资料来源：东莞证券研究所

6.风险提示

（1）新冠疫情反复风险：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。
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（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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东莞证券研究报告评级体系：

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

回避 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

行业投资评级

推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间

中性 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上

风险等级评级

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。
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