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投资要点： 

◼ 行情回顾：2024年7月8日-7月19日，中信消费者服务行业指数整体上涨

约1.87%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第八位，跑输同期沪深

300指数约1.28个百分点。行业细分板块中，综合服务、旅游休闲、酒店

餐饮、教育板块涨跌幅分别为1.65%、3.68%、2.81%、-1.56%，出行板块

回升，教育板块调整。消费者服务行业取得正收益的上市公司有18家，

涨幅前五分别是ST东时、众信旅游、ST凯撒、视源股份、锦江酒店，分

别上升27.03%、15.21%、11.58%、8.72%、8.26%。取得负收益的有32家，

其中跌幅前五的上市公司分别是国旅联合、学大教育、西藏旅游、西域

旅游、三盛退，涨跌幅分别为-10.69%、-11.54%、-12.43%、-20.29%、

-38.10%。截至2024年7月19日，中信消费者服务行业整体PE（TTM，整体

法）约24.23倍，环比小幅回升，低于行业2016年以来的平均估值51.73

倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块PE（TTM）分别为25.19

倍、22.80倍、24.88倍、19.93倍。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）携程：暑期避暑游和亲子游需求高涨。（2）

暑运期间中国民航旅客运输总量有望达1.33亿人次。（3）上半年住宿与

餐饮业增加值同比增长6.6%。 

◼ 行业观点：维持对行业“超配”的投资评级。近两周消费者服务板块回

升，免税、酒店等出行板块反弹带动，教育板块继续回调。出行板块上

涨，主要系近期部分公司披露半年度业绩快报预喜，酒店、出境游和自

然景区等板块部分公司业绩增速亮眼，统计局数据显示上半年住宿与餐

饮业增加值同比增长6.6%，服务业恢复良好。同时近期携程数据显示暑

期出游需求高涨，高温天气下避暑游需求提升。预计2024年暑期出游人

数有望保持增长，但注重“性价比”仍是国内大众出游消费的主旋律，

建议关注需求稳定的自然景区板块、免签朋友圈扩大带动入出境游增长

相关的OTA板块。个股可关注周边游目的地天目湖（603136）；拥有多个

知名景区核心业务的祥源文旅（600576）和三特索道（002159）；峨眉

山（000888）、九华旅游（603199）等，《我的阿勒泰》爆火、独库公

路提前开放及该地区“囤旅游”产品销量大增有望带动西域旅游等。建

议关注暑期出境游订单高增相关标的中青旅（600138）、众信旅游

（002707）。 

◼ 风险提示：（1）居民旅游消费意愿及能力降低；（2）行业政策放松及

帮扶不及预期；（3）出行复苏不及预期等。（4）自然灾害阻断出行等。 
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1.行情回顾 

1.1 中信消费者服务行业跑输沪深 300 指数 

行业跑输沪深 300。2024年 7月 8 日-7 月 19日，中信消费者服务行业指数整体上涨约

1.87%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第八位，跑输同期沪深 300指数约 1.28个

百分点。 

图 1：2024 年 7 月 8 日-7 月 19 日中信一级行业涨幅（%） 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

1.2 出行板块上涨，教育板块回调 

出行板块上涨，教育板块回调。2024年 7月 8日-7月 19日，中信消费者服务行业细分

板块中，综合服务、旅游休闲、酒店餐饮、教育板块涨跌幅分别为 1.65%、3.68%、2.81%、

-1.56%，出行板块回升，教育板块调整。 
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图 2：2024 年 7 月 8 日-7 月 19 日中信消费者服务行业子行业涨幅（%） 

s

资料来源：ifind，东莞证券研究所 

1.3 行业个股多数下滑 

行业内个股多数下滑。2024年 7月 8日-7月 19日，中信消费者服务行业取得正收益的

上市公司有 18家，涨幅前五分别是 ST东时、众信旅游、ST凯撒、视源股份、锦江酒店，

分别上升 27.03%、15.21%、11.58%、8.72%、8.26%。取得负收益的有 32 家，其中跌幅

前五的上市公司分别是国旅联合、学大教育、西藏旅游、西域旅游、三盛退，涨跌幅分

别为-10.69%、-11.54%、-12.43%、-20.29%、-38.10%。 

图 3：2024年 7月 8日-7月 19日行业公司涨幅榜（%） 图 4：2024年 7月 8日-7月 19日行业公司跌幅榜（%） 
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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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1.4 估值 

行业估值环比小幅回升，低于 2016 年以来的估值中枢。截至 2024 年 7 月 19 日，中信

消费者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 24.2311倍，环比小幅回升，低于行业 2016

年以来的平均估值 51.73 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分

别为 25.1927 倍、22.80倍、24.8835倍、19.9254倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2024年 7月 19 日） 
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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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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） 
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2.行业重要新闻 

◼ 携程：避暑游和亲子游需求高涨（携程，2024/7/17） 

三伏天是一年当中气温最高，最闷热潮湿的时段。携程数据显示，7 月以来，避暑

相关搜索量环比增长 55%，海洋公园、夜游、海岛、水上活动等避暑项目热度同步

上升，其中海洋公园订单量环比上个月涨幅达 95%。亲子游需求同样火热，今年暑

期国内游亲子用户占比约 48%，夜游和避暑等主题渐受游客青睐。携程数据显示，

截至 7月 16日，亲子游、亲子酒店预订订单环比分别增长 45%和 25%，消费水平均

超过去年同期。 

◼ 暑运期间中国民航旅客运输总量有望达1.33亿人次（中国新闻网，2024/7/15） 

中国民用航空局运输司副司长徐青 12 日在民航局新闻发布会上表示，暑运期间，

中国民航市场预计将延续旺季市场态势，旅客运输总量有望达到 1.33 亿人次，日

均旅客运输量 215万人次，比 2023年同期增长 5%。 

◼ 上半年住宿与餐饮业增加值同比增长6.6%（环球旅讯、国家统计局，2024/7/15） 

中国国家统计局 15日公布，初步核算，上半年中国国内生产总值 616836亿元，按

不变价格计算，同比增长 5.0%。服务业继续恢复，现代服务业发展良好。上半年，

服务业增加值同比增长 4.6%。其中，住宿与餐饮业增加值增长 6.6%。 

◼ 国家移民管理局扩大在河南、云南省实施144小时过境免签政策（国家移民管理局，

2024/7/15） 

7月 15 日，国家移民管理局发布国家移民管理局关于扩大在河南、云南省实施 144

小时过境免签政策的公告。据公告显示：自公告之日起，在河南郑州航空口岸实施

144小时过境免签政策，停留区域为河南省行政区域;将云南省 144 小时过境免签政

策停留范围由昆明市扩大至昆明、丽江、玉溪、普洱、楚雄、大理、西双版纳、红
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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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河、文山等 9个市(州)行政区域。新增郑州新郑国际机场、丽江三义国际机场和磨

憨铁路口岸等 3个口岸为 144小时过境免签政策适用口岸。 

 

3.重点公司 2024 年半年度业绩预告整理 

◼ 中国中免:2024年上半年实现营业收入312.65亿元，同比下降12.81%；实现归属于上

市公司股东的净利润32.88亿元，同比下降14.94%。报告期内，公司主营业务毛利率

为32.94%，同比提升2.62个百分点，其中第二季度主营业务毛利率为33.29%，同比

提升0.82个百分点，环比提升0.59个百分点，公司主营业务毛利率持续改善。 

◼ 锦江酒店：预计2024年半年度实现归母净利润为80,000万元到85,000万元，与上年

同期（法定披露数据）相比，同比增长52.93%到62.49%；与上年同期（重述后的财

务数据）相比，同比增长50.22%到59.61%。预计2024年半年度实现扣非归母净利润

为37,000万元到40,000万元，与上年同期（法定披露数据、重述后的财务数据）相

比，将减少349万元到增加2,651万元，同比增长-0.94%到7.10%。 

◼ 众信旅游：预计2024年上半年实现归母净利润0.65到0.8亿元，同比扭亏为盈；实现

扣非归母净利润0.6到0.75亿元，同比扭亏。 

◼ 北京人力：公司预计2024年半年度实现归属于上市公司股东的净利润为35,000.00

万元到45,000.00万元，预计增加13,909.20万元到23,909.20万元，同比增加65.95%

到113.36%。扣非归母净利润预计为27,500.00万元到37,500.00万元，与上年同期

（法定披露数据）相比，预计增加20,045.59万元到30,045.59万元，同比增加268.91%

到403.06%。 

◼ 长白山：公司预计2024 半年度实现归属于母公司所有者的净利润为2,000万元到

2,300万元,同比增加63.27%到87.76%；公司预计2024 半年度实现归属于母公司所

有者的扣除非经常性损益的净利润为2,600万元到2,900万元, 同比增加128.71%到

155.10%。 

 

4.上市公司重要公告 

◼ 三盛退:公司股票终止上市摘牌（2024/7/17） 

公司股票已被深圳证券交易所决定终止上市，公司股票于 2024 年 6月 27日进入退

市整理期，在退市整理期交易十五个交易日，最后交易日为 2024 年 7 月 17 日.公

司股票已被深圳证券交易所决定终止上市，将在 2024年 7月 18 日被摘牌。 

◼ 云南旅游:公司关于董事会及管理层人事变动的公告（2024/7/12） 

云南旅游股份有限公司董事会于近日收到公司董事长冯军先生、总经理李坚先生的

书面辞职报告。公司于 2024年 7月 12日召开第八届董事会第十四次会议，同意选
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举董事程旭哲先生为公司第八届董事会董事长，同意增补姜志强先生为公司第八届

董事会董事，同意聘任李涛先生为公司总经理。 

◼ 金马游乐:关于终止合作投资项目暨转让项目公司股权的公告（2024/7/18） 

广东金马游乐股份有限公司于 2024年 7月 18日召开第四届董事会第五次会议、第

四届监事会第五次会议，审议通过了《关于终止合作投资项目暨转让项目公司股权

的议案》，同意公司及全资子公司中山市金马文旅发展有限公司终止此前拟与相关

合作方共同合作投资的“大连市星海广场大型摩天轮项目”，并转让项目公司大连

之星娱乐发展有限公司 49%股权。 

 

5.周观点 

维持对行业“超配”的投资评级。近两周消费者服务板块回升，免税、酒店等出行

板块反弹带动，教育板块继续回调。出行板块上涨，主要系近期部分公司披露半年

度业绩快报预喜，酒店、出境游和自然景区等板块部分公司业绩增速亮眼，统计局

数据显示上半年住宿与餐饮业增加值同比增长 6.6%，服务业恢复良好。同时近期携

程数据显示暑期出游需求高涨，高温天气下避暑游需求提升。预计 2024 年暑期出

游人数有望保持增长，但注重“性价比”仍是国内大众出游消费的主旋律，建议关

注需求稳定的自然景区板块、免签朋友圈扩大带动入出境游增长相关的 OTA 板块。

个股可关注周边游目的地天目湖（603136）；拥有多个知名景区核心业务的祥源文

旅（600576）和三特索道（002159）；峨眉山（000888）、九华旅游（603199）等，

《我的阿勒泰》爆火、独库公路提前开放及该地区“囤旅游”产品销量大增有望带

动西域旅游等。建议关注暑期出境游订单高增相关标的中青旅（600138）、众信旅

游（002707）。 

 

表1：建议关注标的及理由 

公司代码 公司名称 推荐理由 

600258 首旅酒店 加速下沉市场布局 

603199 九华旅游 佛教名山，重要旅游目的地 

002159 三特索道 拥有多个知名景区索道业务 

600576 祥源文旅 拥有多个知名景区核心业务 

000888 峨眉山 佛教名山，重要旅游目的地 

002707 众信旅游 受暑期出境游利好 

301073 君亭酒店 中高端酒店龙头，提前布局东北 

603136 天目湖 优质旅游目的地 

600754 锦江酒店 酒店规模最大，下沉市场布局广 

资料来源：东莞证券研究所 
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6.风险提示 

（1）新冠疫情等自然灾害：旅游出行板块受自然灾害影响受阻，或新冠、流感等流

行病爆发影响游客出游等风险。 

（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。 

（3）居民消费意愿变化：居民消费意愿可能发生变化，导致旅游需求增长可能不及

预期。 

（4）出入境复苏不及预期：国际航班、签证等多重因素影响下国际出行复苏不及预

期。 
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