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防疫政策显著优化，坚定疫后复苏
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研究助理

事项：

1）11月10日，中共中央政治局常委会召开会议，听取新冠肺炎疫情防控工作
汇报。 2）11月11日，卫健委发布优化防控工作20条措施。

平安观点：

20条优化防控条例要点：

1）对密接人员，将“7天集中隔离+3天居家健康监测”调整为“5天集中隔离
+3天居家隔离”。2）不再判定次密接。3）高风险外溢人员“7天集中隔
离”调整为“7天居家隔离”。4）将风险区由“高、中、低”三类调整为“高、
低”两类。5）对结束闭环作业的高风险岗位从业人员由“7天集中隔离或7
天居家隔离”调整为“5天居家健康监测”。6）没有发生疫情的地区严格按
照第九版防控方案确定的范围对风险岗位、重点人员开展核酸检测，不得

扩大核酸检测范围。7）取消入境航班熔断机制，并将登机前48小时内2
次核酸检测阴性证明调整为登机前48小时内1次核酸检测阴性证明。8）
对于入境重要商务人员、体育团组等，“点对点”转运至免隔离闭环管理
区。9）明确入境人员阳性判定标准为核酸检测Ct值<35。10）对入境人
员，将“7天集中隔离+3天居家健康监测”调整为“5天集中隔离+3天居家隔
离”。11）加强医疗资源建设。12）有序推进新冠病毒疫苗接种。13）加
快新冠肺炎治疗相关药物储备。14）强化重点机构、重点人群保护。1
5）落实“四早”要求，减少疫情规模和处置时间。16）加大“一刀切”、层层
加码问题整治力度。17）加强封控隔离人员服务保障。18）优化校园疫
情防控措施。19）落实企业和工业园区防控措施。20）分类有序做好滞
留人员疏解。

 点评：

1、此次调整是防疫政策边际优化，但是防控的总方针依然是”动态清
零“，总策略依然是“外防输入、内防反弹”，政策可优化调整的空间还很
大。 

2、随着管控的逐步优化，以跨区域流动为主的出行产业有望得到显著修
复，结合各细分行业的经营和估值情况，我们重点推荐以下三条线，

（1）免税板块，免税个股估值仍处于合理偏低的水平，免税业务与口岸
人流量高度相关，另外免税板块肩负国人高端消费回流的重任，离岛免税

是海南自由贸易港的重要组成部分。重点推荐中国中免，建议关注海汽集

团和王府井，另外可关注海南发展和海南机场。（2）低估值的港股相关
标的，首推携程集团-S，携程是全球最大的OTA平台，也是中国最大的出
入境OTA，防疫政策的优化对出入境业务预计产生极大的带动效应，另外
推荐中国酒店集团龙头华住集团-S，防疫政策优化后，商务和旅游的跨
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区域流动对酒店业务有积极作用。（3）机场口岸的信息化，疫情3年多，机场口岸人流量下滑，相关基础设施建设递延，
随着防疫的不断优化，相关基础设施需求有望得到”修复“，建议关注口岸信息化龙头盛视科技和航空软件服务商中国民航信
息网络。  3、另外，我们对疫后复苏的出行产业做了梳理，相关梳理如下：（1）OTA，携程集团-S、同程旅行、美团和途
牛；（2）旅行社，众信旅游、凯撒旅游、岭南控股；（3）免税，中国中免、海汽集团、王府井、海南发展和海南机场；
（4）机场；（5）航司；（6）航空口岸信息化，盛视股份和中国民航信息网络；（7）酒店集团，锦江酒店、华住集团-
S、首旅酒店；（8）景点及景区，宋城演艺、复星旅游文化、天目湖、黄山旅游等；（9）餐饮，同庆楼、海伦司、九毛
九、海底捞、百胜集团-S、呷哺呷哺等；（10）博彩等；（11）人力资源服务，同道猎聘等。

风险提示： 1）疫情反复，大范围疫情传播，防疫政策趋严变化；2）国内消费行业持续下行，消费者信心不足；3）相关
行业政策变化，打破原有行业供给格局；4）免税需求不及预期，高端消费外流；5）行业个股现金流压力增长，资产负债
表持续恶化。
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