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疫情防控再优化，出行链复苏曙光已现 
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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 事件： 

国家卫健委发布关于进一步优化落实新冠肺炎疫情防控措施的通知。 

⚫ 疫情防控措施进一步优化，提高防疫科学性 

卫健委发布 10 条进一步优化落实疫情防控措施，相比于 11.11 发布

的 20 条措施，在风险区划分、隔离方式、核酸检测三个方面进行了优

化调整：（1）风险区划分：高风险区从“以单元、楼栋为单位”进一

步细化为以“楼栋、单元、楼层、住户”为单位，进一步减少受限人

群；（2）隔离方式：从“5 天集中隔离+3 天居家隔离”放松为“5 天

居家隔离”或“自愿集中隔离”，减少方舱和医疗压力；（3）核酸检测：

除养老院、福利院、医疗机构、托幼机构、中小学等特殊场所外，不

要求提供核酸检测阴性证明，不查验健康码；不再对跨地区流动人员

查验核酸检测阴性证明和健康码，不再开展落地检，提高出行便捷性。

此次优化为后续各省份因地制宜制定防疫政策提供了进一步行动指

南，有利于提升防控效果，最大程度保护人民生命健康的同时，减少

对经济发展的影响。 

⚫ 复盘日本：放开后新增峰值逐渐下降，服务业受疫情波动影响 

在经历了 2021 年末及 2022 年初冬季疫情大规模爆发，社会免疫力被

动提升基础上，日本 2022 年 3 月宣布解除国内管控。从新增确诊病

例来看，随后每日新增保持了 3 个月左右低位，7 月初受 BA.5 传播

影响，疫情进入新一轮爆发期，8 月左右达到疫情以来的峰值，单日

新增确诊量达到 26 万人，之后略有好转，11 月初又进入新一轮的增

长期，但峰值明显下降，单日新增确诊约 14 万人。从消费情况看，疫

情放开后餐饮和旅游迎来短暂修复，2022 年 6 月日本旅游产业第三

产业活动指数和饮食场所第三产业活动指数分别恢复到 2019 年的

80.65%、80.34%；之后由于感染人数新高，数据有所回落，疫情好转

后又逐步上升。 

⚫ 疫情扰动犹在，出行链有望在震荡中复苏 

短期来看，10 条优化政策落地后，公共场所以及跨地区流动限制进一

步放松，餐饮、旅游、酒店有望逐步复苏，出境游还需等待政策进一

步放开。但考虑到 2020 年以来，“动态清零”政策有效实施，我国大

部分居民尚未感染新冠，相比于日本等国家，主要依靠接种疫苗被动

建立群体免疫，预计政策放松后，新冠感染人数会以更快的速度达到

更高的峰值，届时出行链会受到新一轮冲击。但是从中长期来看，疫

情感染峰值会逐步降低，冲击会逐步减弱，餐饮、旅游、酒店等场景

消费在波动中复苏。 

⚫ 投资建议 

【免税】推荐受益于海南旅游复苏的免税龙头中国中免；万宁免税港即

将开业的王府井；【酒店】推荐供给端出清充分、竞争格局优化的酒店
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龙头首旅酒店；整合君澜、景澜，定位中高端度假、商旅的细分赛道龙

头君亭酒店；【代运营】推荐白酒头部代运营商新华都；【旅游】关注受

益出境游、周边游逐步回暖的众信旅游、丽江股份、桂林旅游；【医美】

推荐产品矩阵完善，竞争壁垒强的医美龙头爱美客；西南地区医美机构

龙头朗姿股份；多品牌矩阵初露头角的华熙生物；推出高端抗衰新品的

贝泰妮；少女针上市后表现亮眼的华东医药。 

⚫ 风险提示 

疫情反复的影响、行业竞争加剧、宏观经济波动。 
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[Table_Reputation] 重要声明 
分析师声明 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的执业态度、专业审慎的研究方

法，使用合法合规的信息，独立、客观地出具本报告，本报告所采用的数据和信息均来自市场公开信息，本人对

这些信息的准确性或完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的信息和意

见仅供参考。本人过去不曾与、现在不与、未来也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收任何

形式的补偿，分析结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

免责声明 

华安证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。本报告由华安证券股份

有限公司在中华人民共和国（不包括香港、澳门、台湾）提供。本报告中的信息均来源于合规渠道，华安证券研

究所力求准确、可靠，但对这些信息的准确性及完整性均不做任何保证。在任何情况下，本报告中的信息或表述

的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司、本公司员工或者关联机构不承诺投资者一定获

利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。投资者

务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。华安证券及其所属关联机构可

能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公司提供投资银行服务或其他服务。 

本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何

形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如欲引

用或转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进

行有悖原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私

自转载或转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的权利。 
   
[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准，

A 股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 

 


