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投资要点： 

◼ 行情回顾：2025年5月30日-2025年6月12日，中信消费者服务行业指数

整体上涨2.02%，跑赢同期沪深300指数约1.15个百分点。细分板块中，

旅游、教育板块回升，酒店、综合服务板块回调。行业取得正收益的上

市公司有38家，涨幅前五分别是ST联合、曲江文旅、金陵饭店、长白山、

天目湖，取得负收益的有14家，其中跌幅前五的上市公司分别是同庆楼、

首旅酒店、学大教育、科锐国际、祥源文旅。截至2025年6月12日，中信

消费者服务行业整体PE（TTM，整体法）约30.9217倍，环比提升。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）端午节假期3天，全国国内出游1.19亿人次，

同比增长5.7%；国内出游总花费427.30亿元，同比增长5.9%。 （2）众

信旅游发布《2025年暑期出游趋势报告》，暑期出游人数较去年同期增

长70%，暑期GMV较去年同期增长80%左右。 （3）苏超火爆带动江苏景区

预订暴涨超300%。 （4）海昌海洋公园拟引入祥源控股为新的控股股东。 

◼ 行业观点：端午假期国内出游数据增长放缓，原因一是假期期间国内受

到大面积降雨影响，二是出游需求集中在五一释放，三天短假长途出游

占比较低。我们认为，即将到来的暑期旅游旺季有望扭转端午假期以来

旅游的平淡表现，众信旅游发布的《2025年暑期出游趋势报告》显示，

2025年暑期旅游市场呈现出“亲子主导、深度体验、结构性升级”三大

核心特征。众信旅游零售数据显示，暑期出游人数较去年同期增长70%，

暑期GMV较去年同期增长80%左右，2025年暑期旅游市场有望成为最“火”

暑期，同时各地文旅发展政策有望加码，或带动旅游景区及餐饮酒店等

出行类板块预期改善，关注下半年经济波动倒逼政策预期提振会展、人

力资源和教育等顺周期板块。个股方面可关注：锦江酒店（600754）、

长白山（603099）、峨眉山A（000888）、祥源文旅（600576）、九华旅

游（603199）、众信旅游（002707）、宋城演艺（300144）；顺周期可

关注外服控股（600662）、凯文教育（002659）。 

◼ 风险提示：（1）自然灾害阻断出行；（2）行业政策放松及帮扶不及预

期等；（3）居民旅游消费意愿变化；（4）入出境游复苏不及预期等。 
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1.行情回顾 

1.1 消费者服务指数回升 

消费者服务行业指数回升，跑赢沪深 300。2025年 5月 30日-2025 年 6月 12日，中信

消费者服务行业指数整体上涨 2.02%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第十四位，

跑赢同期沪深 300指数约 1.15个百分点。  

图 1：2025 年 5 月 30 日-2025年 6 月 12 日中信一级行业涨幅（%） 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

1.2 细分板块走势分化 

细分板块走势分化，旅游、教育板块回升，酒店、综合服务板块下跌。2025 年 5 月 30

日-2025年 6月 12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-1.56%、2.17%、-0.48%、3.85%。旅游、教育板块回升，酒店、

综合服务板块回调。 
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图 2：2025 年 5 月 30 日-2025年 6 月 12 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 行业个股多数上涨 

行业内个股多数上涨。2025年 5月 30日-2025年 6月 12日，中信消费者服务行业取得

正收益的上市公司有 38 家，涨幅前五分别是 ST 联合、曲江文旅、金陵饭店、长白山、

天目湖，分别上升 55.13%、20.48%、19.45%、11.99%、11.86%。取得负收益的有 14 家，其

中跌幅前五的上市公司分别是同庆楼、首旅酒店、学大教育、科锐国际、祥源文旅，涨

跌幅分别为-3.70%、-4.92%、-5.85%、-6.73%、-10.86%。ST联合大幅上涨主要系拟收购江西

润田实业。 

图 3：2025年 5月 30日-2025年 6月 12日个股涨幅榜（%） 图 4：2025年 5月 30日-2025年 6月 12日个股跌幅榜（%） 
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1.4 估值环比提升 

行业估值环比提升，低于 2016 年以来的估值中枢。截至 2025 年 6 月 12 日，中信消费

者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 30.9217 倍，环比提升，低于行业 2016年以来的

平均估值 49.97 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分别为 33.6557

倍、32.3190 倍、44.4281 倍、13.5454 倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2025年 6月 12 日） 

 

资料来源：ifind，东莞证券研究所 
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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 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） 

  

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 

◼ 2025年端午节假期国内出游1.19亿人次（迈点网，2025/6/8） 

经文化和旅游部数据中心测算，端午节假期 3 天，全国国内出游 1.19 亿人次，同

比增长 5.7%；国内出游总花费 427.30 亿元，同比增长 5.9%。 

其中，北京接待游客 821.1万人次，同比增长 5.4%；旅游总花费 107.7亿元，同比

增长 6.7%；上海接待游客超 648万，旅游收入 124.77亿；广东接待游客 2321万人

次，同比增长 20.6%；旅游收入 114.4 亿元，同比增长 25.6%；河南全省接待游客

1511.6 万人次，旅游收入 67.9 亿元，同比分别增长 4.7%、5.3%；深圳接待游客

416.14 万人次，同比增长 20.3%，实现旅游总收入 22.91 亿元，同比增长 21.8%；

江苏纳入监测的各类文旅场所接待游客 1241.55万人次，消费总额 46.93亿元，同

比分别增长 2.15%和 0.20%；黑龙江累计接待游客 683.1 万人次，旅游总花费 44.1

亿元，同比分别增长 6.8%、7.9%；天津接待游客 709.81 万人次，同比增长 6.3%；

游客花费 61.50 亿元，同比增长 11.6%，人均消费 866.43 元，同比增长 5.0%；辽

宁省接待游客同比增长 29.85%，实现旅游综合收入同比增长 31.6%。 

◼ 众信旅游集团发布《2025年暑期出游趋势报告》，亲子客群占比超六成（众信旅游，

2025/5/29） 

众信旅游集团发布《2025 年暑期出游趋势报告》，揭示 2025 年暑期旅游市场呈现

出“亲子主导、深度体验、结构性升级”三大核心特征。众信旅游零售数据显示，

截止目前暑期出游人数较去年同期增长 70%，暑期 GMV 较去年同期增长 80%左右。

随着免签目的地及国内目的地还在持续收客报名中，2025年暑期旅游市场有望成为

最“火”暑期。此外，亲子客群占比预计将超六成，成为暑期消费主力军，带动暑

期市场从复苏性增长向结构性升级转变。 

 
 

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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◼ 苏超火爆带动江苏景区预订暴涨超300%（迈点网，2025/6/8） 

江苏省城市足球联赛(“苏超”)热度飙升吸引了众多球迷，带动了 6个主场城市的

文旅消费增长。目前，“苏超”已吸引超 18万名球迷现场观赛，各地文旅部门推出

观赛旅游套餐和城市 IP展演，将赛事流量转为文旅增量。6月 2日至 6月 8日，江

苏省内景区预订量同比增长 305%。抖音生活服务数据显示，江苏省抖音团购销售额

同比增长 63%。 

◼ 海昌海洋公园拟引入祥源控股为新的控股股东（Wind，2025/6/2） 

海昌海洋公园 2025年 6月 2日公告称，公司与祥源星海旅游及祥源订立认购协议，

拟按每股 0.45港元向祥源星海旅游发行 51亿股新股，总代价 22.95亿港元。认购

股份相当于公司现有已发行股本约 62.85%及经扩大后已发行股本 38.60%，若交易

完成祥源控股将成为海昌海洋公园的控股股东。 

 

3.上市公司重要公告 

◼ ST东时：关于资金占用责令改正进展暨公司股票及“东时转债”可能停牌的风险提

示（2025/6/12） 

根据《上海证券交易所股票上市规则》（2025年 4月修订）第 9.4.1 条等相关规定，

若公司未能按照责令改正要求在 6 个月内（即 2025 年 6 月 19 日前）清收 3.87 亿

元被占用资金，上交所将对公司股票及“东时转债”实施停牌，停牌后两个月内仍

未完成整改的，上交所将对公司股票交易实施退市风险警示，此后两个月内仍未完

成整改的，上交所将决定终止公司股票及“东时转债”上市交易。上述责令改正事

项的期限将于 2025年 6月 19日届满。公司预计难以在期限届满前完成整改，公司

股票及“东时转债”可能自 2025年 6月 20日起被上交所实施停牌，停牌期限不超

过 2个月。 

◼ *ST开元：关于公司股票交易撤销退市风险警示并继续实施其他风险警示暨停牌一

天（2025/6/7） 

公司 2022-2023年度审计报告保留意见所述事项影响已消除，且中审亚太会计师事

务所（特殊普通合伙）出具了专项说明审核报告。公司关于撤销风险警示并继续实

施其它风险警示的申请已获得深圳证券交易所审核同意。根据《股票上市规则》的

相关规定，公司股票将于 2025 年 6 月 9 日（星期一）开市起停牌一天，并于 2025

年 6 月 10 日（星期二）开市起复牌，自 2025 年 6 月 10 日开市起撤销退市风险警

示并继续实施其它风险警示，股票简称由“*ST开元”变更为“ST开元”，股票代

码仍为“300338”，股票交易价格的日涨跌幅限制不变。 

◼ 长白山旅游股份有限公司第五届董事会第一次会议决议（2025/5/22） 

长白山第五届董事会第一次会议于 2025年 5月 21日以通讯表决的方式召开。经董
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事会审议，同意选举王昆先生为公司第五届董事会董事长，聘任王俊超先生担任公

司总经理，聘任段国岩先生担任公司董事会秘书。由公司总经理提名，聘任王海琦

先生担任公司副总经理。聘任闫大海先生为公司内审部负责人，聘任韩望女士为公

司证券事务代表。 

◼ 创业黑马：第四届董事会第十二次会议决议公告（2025/6/7） 

公司拟通过发行股份及支付现金的方式向北京云门信安科技有限公司、北京数字认

证股份有限公司、李海明、宁波梅山保税港区怡海宏远企业管理合伙企业（有限合

伙）等 8 名股东购买版信通 100%股权，并向不超过 35 名符合中国证监会规定的特

定投资者募集配套资金。版信通资产净额与交易作价孰高值占上市公司最近一个会

计年度经审计的合并财务会计报告期末净资产额的比例达到了 50%以上，且超过了

5,000万元，本次交易构成重大资产重组。 

◼ 锦江酒店：拟发行H股股票并在香港联合交易所有限公司主板上市（2025/6/5） 

为深入推进公司的全球化战略，加强与境外资本市场对接，进一步提升公司治理透

明度和规范化水平，公司拟于境外发行股份（H 股）并在香港联合交易所有限公司

上市。本次拟发行的 H 股股数不超过本次发行后公司总股本的 15%（超额配售权行

使前），并授权整体协调人行使不超过前述发行的 H 股股数 15%的超额配售权，最

终发行规模、发行比例由股东大会授权董事会或董事会授权人士单独或共同代表公

司根据法律规定、境内外监管机构批准或备案及市场情况确定，以公司根据与有关

承销商分别签署的国际承销协议及香港承销协议发行完成后实际发行的 H股数量为

准。 

 

4.周观点 

给予行业“标配”的投资评级：端午假期国内出游数据增长放缓，原因一是假期期

间国内受到大面积降雨影响，二是出游需求集中在五一释放，三天短假长途出游占

比较低。我们认为，即将到来的暑期旅游旺季有望扭转端午假期以来旅游的平淡表

现，众信旅游发布的《2025年暑期出游趋势报告》显示，2025年暑期旅游市场呈现

出“亲子主导、深度体验、结构性升级”三大核心特征。众信旅游零售数据显示，

暑期出游人数较去年同期增长 70%，暑期 GMV 较去年同期增长 80%左右，2025 年暑

期旅游市场有望成为最“火”暑期，同时各地文旅发展政策有望加码，或带动旅游

景区及餐饮酒店等出行类板块预期改善，关注下半年经济波动倒逼政策预期提振会

展、人力资源和教育等顺周期板块。个股方面可关注：锦江酒店（600754）、长白

山（603099）、峨眉山 A（000888）、祥源文旅（600576）、九华旅游（603199）、

众信旅游（002707）、宋城演艺（300144）；顺周期可关注外服控股（600662）、

凯文教育（002659）。 
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表1：建议关注标的及理由 

公司代码 公司名称 推荐理由 

603199 九华旅游 佛教名山，重要旅游目的地 

600576 祥源文旅 拥有多个知名景区业务 

600754 锦江酒店 暑期旺季将至，盈利有望修复 

300144 宋城演艺 新项目爬坡超预期 

000888 峨眉山 A 佛教名山，重要旅游目的地 

002707 众信旅游 受暑期出境游利好 

600662 外服控股 受益于人口红利 

资料来源：东莞证券研究所 

 

5.风险提示 

（1）新冠疫情等自然灾害：旅游出行可能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）出入境游复苏不及预期：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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