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 本周行情回顾：上周（20240129-20240202）沪深 300 下跌 3.15%，社

会服务行业指数下跌 14.68%，行业跑输沪深 300 指数 11.53 个百分点，

在申万 31 个一级行业中排名第 31。涨幅排名前五的行业为：银行、煤

炭、公用事业、家用电器、石油石化。子板块方面，上周社会服务行业

各子板块（申万二级行业）涨跌幅由高到低分别为：体育Ⅱ（-12.28%）、

旅游及景区（-13.01%）、专业服务（-14.59%）、酒店餐饮（-15.53%）、

教育（-16.94%）。本周个股涨幅前十名分别为（不包含北交所）：九

华旅游、学大教育、丽江股份、行动教育、国新文化、米奥会展、中机

认检、同庆楼、中体产业、西高院。

 行业动态：中国与新加披签署互免签证协定，“新马泰”旅游迎来新机

遇；春节“寺庙游”主题催化，关注九华山内外交通改善客流增量；《2023

年中国旅游经济运行分析与 2024 年发展预测》发布，预计 2024 年国内

旅游人数将超 60 亿人次/yoy+23%。

 本周主要观点及投资建议：建议关注旅游触底回升下景区板块及跨境团

游旅行社，宋城演艺、天目湖、中青旅、众信旅游等。另外，重点看好

后续业绩增长稳健的出行链企业及受益于名山大川概念的相关产业链

公司：九华旅游、峨眉山 A、丽江股份等；受益于商旅客流复苏以及疫

后市占率提高的连锁酒店品牌锦江酒店、首旅酒店；跨境游市场恢复有

望推动机场免税的恢复和市内免税新政加速推出，推荐中国中免；关注

境外自办展龙头米奥会展。

 风险提示：商旅出行需求复苏不及预期的风险；项目拓展不及预期风险；

政策落地与执行效果不及预期风险；自然灾害风险。
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一、本周行情回顾

1.1 行业整体表现

上周（20240129-20240202）沪深 300 下跌 3.15%，社会服务行业指数下跌 14.68%，

行业跑输沪深 300 指数 11.53 个百分点，在申万 31 个一级行业中排名第 31。涨幅排

名前五的行业为：银行、煤炭、公用事业、家用电器、石油石化。

图表 1 上周申万一级行业指数涨跌幅排名（%）

资料来源：同花顺，南京证券研究所

1.2 细分板块市场表现

子板块方面，上周社会服务行业各子板块（申万二级行业）涨跌幅由高到低分别

为：体育Ⅱ（-12.28%）、旅游及景区（-13.01%）、专业服务（-14.59%）、酒店餐

饮（-15.53%）、教育（-16.94%）。
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图表 2 上周社会服务行业各子板块涨跌幅情况（%）

资料来源：同花顺，南京证券研究所

1.3 个股表现

本周个股涨幅前十名分别为（不包含北交所）：九华旅游、学大教育、丽江股份、

行动教育、国新文化、米奥会展、中机认检、同庆楼、中体产业、西高院。

图表 3 上周社会服务行业个股涨跌幅情况（%）

、

资料来源：同花顺，南京证券研究所
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二、行业动态

2.1 行业要闻

 中国与新加披签署互免签证协定，“新马泰”旅游迎来新机遇

1月 25 日，中华人民共和国政府和新加坡共和国政府代表在北京签署《中华人民

共和国政府与新加坡共和国政府关于互免持普通护照人员签证协定》。协定将于 2024

年 2 月 9 日正式生效，届时，双方持普通护照人员可免签入境对方国家停留不超过 30

日。新加坡与中国签署互免签证协议的消息发布后，旅游市场瞬间掀起了热潮。消息

公布后 10 分钟，携程平台新加坡相关旅游产品热度环比增长超 3 成，并有持续走高

趋势，当前“新加坡免签”的词条仍位列携程热点榜第一名；飞猪数据显示，免签新

政宣布后 1小时，新加坡机票搜索量环比增长超 15 倍、酒店搜索量环比增长超 6 倍。

在新加坡免签之前，泰国和马来西亚均在 2023 年实行对中国公民免签的政策。其中，

马来西亚在自 12 月 1 日起可对中国公民实行停留不超过 30 天的免签政策，而泰国也

公布将在 2024 年 3 月 1 日正式实行永久免签政策。这一系列政策的推出将直接影响

机票、酒店和景点等旅游相关产业，为整个区域带来经济上的积极效应。实则在“新

马泰”免签政策实行之前，中国游客已经将新加坡、马来西亚和泰国列为短途国际的

重要旅游目的地。为了满足游客的需求，携程平台推出了“泰国+新加坡+马来西

亚”10 日 9晚半自助游及跟团游等多种旅游产品。此外，春节期间的“新加坡 5日 4

晚跟团游”产品也几乎销售一空。一直以来，“新马泰”都是中国游客的首选目的地，

距离近、风景美、体验丰富。随着中国与新加坡的免签政策落地，预计将形成新的“新

马泰”免签黄金旅游线路。业内正在积极策划并推出更多元化、更丰富的旅游产品，

旨在满足游客的各种需求。值得期待的是，升级版的“新马泰”旅游线有潜力在 2024

年成为出境游的热门选择。

 春节“寺庙游”主题催化，关注九华山内外交通改善客流增量

九华山与山西五台山、浙江普陀山、四川峨眉山并称中国佛教四大名山，兼具自

然风光和礼佛文化，与周边景区禀赋优势互补。景区背靠长三角经济带，区位优势显

著，拥有优质且稳定客源，根据腾讯文旅，2023 年春节假期九华山景区接待游客 31.45

万人次，同时跻身“全国 5A 级景区热度 TOP10”“全国 5A 级名山大川热度 TOP10”

排行榜，且位列名山大川热度排名第一。2024 年元旦景区接待游客 7.1 万人次

/yoy+45.8%，考虑到 2023 年寺庙游成为备受年轻群体追捧的解压社交方式，预计 2024
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年春节旺季寺庙祈福活动催化下，景区客流有望延续良好增长态势。为大幅缓解景区

内部交通拥堵问题，目前公司交通转换中心功能提升项目中游客服务中心改扩建工程

已步入尾声，预计整体项目将于春节期间投入运营，届时停车位将提升至 5666 个，

提升游客客运效率和容量上限。池黄高铁于 2019 年 12 月开工建设，2024 年 1 月进入

联调联试阶段，预计上半年具备通车运营条件，经由九华山、太平湖、黄山等风景名

胜区，是串联皖南“两山一湖”核心景点的黄金旅游线路。项目建成通车后，池州到

黄山的路程时间将缩短至 30 分钟左右，大幅缩短两地的时空距离，有望进一步推动

沿线景区流量共享。同时池黄高铁系武汉至杭州高速铁路通道的重要组成部分，后续

接入华中区域高铁网络，助推杭州、武汉等中远程市场开拓，从而对九华山客流增长

起到积极带动作用。2023 年九华山门票收入恢复至 2019 年同期 142%，客流回暖带动

公司接待游客收入提升，2023 年实现营业收入约 7.23 亿元/yoy+118%，归母净利润约

1.75 亿元/yoy+1377%，扭亏为盈，分别较 2019 年增长 34.6%/49.5%。

 预计 2024 年国内旅游人数将超 60 亿人次

根据中国旅游研究院预测，预计全年国内旅游人次约 49 亿人次/yoy+90%;实现旅

游收入约 4.9 万亿元/yoy+140%，均优于 2023 年初预期，分别恢复至 2019 年同期 81%

和 86%。2 月 4 日，《2023 年中国旅游经济运行分析与 2024 年发展预测》发布。报告

预计，2024 年全年国内旅游人数将超过 60 亿人次/yoy+23%，国内旅游收入有望突破

6万亿元/+23%，入出境旅游人数合计将超过 2.6 亿人次，实现国际旅游收入重新攀上

千亿美元关口。旅游研究院课题组测算，一季度居民出游意愿达 91.48%，环比上涨

1.11 个百分点，长三角、粤港澳、京津冀、成渝等主要客源地，仍然会发挥重要作用。

此外，低线城市、县城、中心城镇甚至乡村，将越来越多地扮演客源地角色，成为旅

游消费新动力。旅游发展开始进入由“供给迎合需求”到“供给创造需求”的新阶段。

露营旅游、冰雪旅游、美食旅游、体育旅游、海洋旅游、旅游演艺，以及近郊休闲、

城市漫游等业态不断翻新迭代，不断推动潜在旅游需求转变为有效旅游需求。报告表

示，政府涉旅财政政策更加积极，政策重点从需求侧为主的逆周期调节转向兼顾需求

侧和供给侧的跨周期调控。2024 年是旅游经济发展新旧周期转段的关键一年，需要在

繁荣发展的上升周期中进一步加大促进消费和丰富供给的跨周期操作，推动旅游经济

更快回归到长期稳定的增长趋势上来。
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三、本周主要观点及投资建议

出境游需求供给两端均有所增长，长假期催化跨境游需求提振，长线游产品供给

也较快回补，建议关注旅游景区及跨境团游的阶段性机会。建议关注旅游触底回升下

景区板块及跨境团游旅行社，宋城演艺、天目湖、中青旅、众信旅游等。另外，重点

看好后续业绩增长稳健的出行链企业及受益于名山大川概念的相关产业链公司：九华

旅游、峨眉山 A、丽江股份等；受益于商旅客流复苏以及疫后市占率提高的连锁酒店

品牌锦江酒店、首旅酒店；跨境游市场恢复有望推动机场免税的恢复和市内免税新政

加速推出，推荐中国中免；关注境外自办展龙头米奥会展。

四、风险提示

商旅出行需求复苏不及预期风险；项目拓展不及预期风险；政策落地与执行效果

不及预期风险；自然灾害风险。

 



- 7 -
南 京 证 券 股 份 有 限 公 司
NANJING SECURITIES CO.LTD

请务必阅读正文之后的重要法律声明

免责声明

本报告仅供南京证券股份有限公司（以下简称“本公司”）客户使用。本公司不因接收人收到本报告而视其为客

户。

本报告基于本公司认为可靠的、已公开的信息编制，但本公司对该等信息的准确性及完整性不作任何保证。本报

告所载的意见、评估及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司可能会发出与本报告所载意见、

评估及预测不一致的研究报告。同时，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会波动。本公司不

保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行

关注相应的更新或修改。

本公司力求报告内容客观、公正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成所述证券的买卖出价或征
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私人投资建议。投资者应当充分考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的

唯一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。任何形式的分享证券投

资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。
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可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、发表、引用或再次分发
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南京证券行业投资评级标准：

推 荐：预计 6个月内该行业指数相对沪深 300指数涨幅在 10%以上；

中 性：预计 6个月内该行业指数相对沪深 300指数涨幅在-10%～10%之间；

回 避：预计 6个月内该行业指数相对沪深 300指数跌幅在 10%以上。

南京证券上市公司投资评级标准：

买 入：预计 6个月内该上市公司股价相对沪深 300指数涨幅在 15%以上；

增 持：预计 6个月内该上市公司股价相对沪深 300指数涨幅在 5%～15%之间；

中 性：预计 6个月内该上市公司股价相对沪深 300指数涨幅在-10%～5%之间；

回 避：预计 6个月内该上市公司股价相对沪深 300指数跌幅在 10%以上。

 


