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投资要点： 

◼ 行情回顾：2026年1月23日-2026年2月5日，中信消费者服务行业指数下

降1.25%，跑输同期沪深300指数约0.12个百分点。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-2.46%、0.30%、2.21%、

-5.80%，旅游出行类板块取得正收益，其他服务类板块回调。行业取得

正收益的上市公司有29家，涨幅前五分别是黄山旅游、君亭酒店、华天

酒店、ST开元、凯撒旅业，收益为负的有25家，其中跌幅前五的上市公

司分别是方直科技、豆神教育、视源股份、大连圣亚、科德教育。截至

2026年2月5日，中信消费者服务行业整体PE（TTM，整体法）约41.0237

倍，环比下降，低于行业2016年以来的平均估值42.10倍。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）同程、马蜂窝等平台发布春节出游预测报告，

“史上最长春节假期”叠加“请5休15”拼假小浪潮，积极提振新春文旅

市场活跃度，多地文旅掀起“年味抢客潮”。（2）国务院办公厅印发《加

快培育服务消费新增长点工作方案》，明确提出将围绕交通服务、旅居

服务、演出服务、体育赛事服务等重点领域，推出一系列支持举措，以

激发文旅消费潜力、培育新增长点。（3）2月5日，财政部、海关总署、

税务总局联合印发《关于海南自由贸易港岛内居民消费的进境商品"零

关税"政策的通知》，“零关税”进境商品实行正面清单管理。（4）贝

恩公司《2025年中国个人奢侈品报告》显示，2025年中国内地个人奢侈

品市场收缩了3%至5%，相比2024年的大幅下降有明显缓和，其中美妆个

护品类表现最佳，增长恢复到4%至7%。 

◼ 行业观点：消费者服务板块近期披露了多份业绩预告，其中景区、餐饮

板块业绩多数下滑，消费者需求分层、企业成本结构变化等阶段性特征

仍较显著，而人力资源服务类公司业绩出现大幅上涨，逆周期调节属性

明显。春节将至，OTA趋势报告显示今年春节“请五休十五”超长假期促

成多段式春节和长途游增长，年俗体验驱动出游新方式。拥有鲜明春节

民俗文化的城市受到青睐，如西安、潮州、佛山、自贡等。叠加国务院

办公厅印发《加快培育服务消费新增长点工作方案》，明确提出将围绕

交通服务、旅居服务、演出服务、体育赛事服务等重点领域，推出一系

列支持举措，以激发文旅消费潜力、培育新增长点。各地方政府发力春

节民俗活动吸引游客，政策支持叠加游客体验需求提升，预计服务消费

将迎来催化。长期来看文旅行业景气度向好，短期内行业业绩压力仍存，

建议关注冰雪、免税等主题催化、景区可能获得地方国资注入资产和酒

行
业
周
报 

行
业
研
究 

证
券
研
究
报
告 



                                       消费者服务行业双周报（2026/1/23-2026/2/5） 

 2  
 
请务必阅读末页声明。 

 

店周期底部向上。政策驱动可关注教育、人服、会展等方向。个股方面

可关注：锦江酒店（600754）、长白山（603099）、峨眉山A（000888）、

中国中免（601888）；顺周期可关注科锐国际（300662）、凯文教育

（002659）、科德教育（300192）。 

◼ 风险提示：（1）自然灾害阻断出行；（2）行业政策落地及帮扶不及预

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 消费者服务指数回调 

消费者服务行业指数回调，跑输沪深 300。2026年 1月 23日-2026年 2月 5日，中信消

费者服务行业指数下降 1.25%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第十六位，跑输同

期沪深 300指数约 0.12个百分点。 

图 1：2026 年 1 月 23 日-2026 年 2 月 5 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 

消费者服务细分板块走势分化。2026 年 1 月 23 日-2026 年 2 月 5 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-2.46%、0.30%、

2.21%、-5.80%，旅游出行类板块取得正收益，其他服务类板块回调。 
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图 2：2026 年 1 月 23 日-2026 年 2 月 5 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。2026 年 1 月 23 日-2026 年 2 月 5 日，中信消费者服务行业取得

正收益的上市公司有 29 家，涨幅前五分别是黄山旅游、君亭酒店、华天酒店、ST 开元、

凯撒旅业，分别上升 20.62%、11.63%、9.72%、9.69%、7.35%。收益为负的有 25 家，其中

跌幅前五的上市公司分别是方直科技、豆神教育、视源股份、大连圣亚、科德教育，涨

跌幅分别为-7.81%、-8.08%、-8.60%、-11.99%、-12.09%。 

图 3：2026年 1月 23日-2026年 2月 5日个股涨幅（%） 图 4：2026年 1月 23日-2026年 2月 5日个股跌幅（%） 

  

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 估值环比下降 

行业估值环比下降，低于 2016年以来的估值中枢。截至 2026年 2月 5日，中信消费者

服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 41.0237 倍，环比下降，低于行业 2016年以来的平

均估值 42.10 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分别为 49.4472

倍、44.3610 倍、50.5468 倍、13.7121 倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2026年 2月 5 日） 

 

资料来源：ifind，东莞证券研究所 
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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 

◼ 海南岛民进境“零关税”政策落地实施（海关总署，2026/2/5） 

2026年 2月 5日，财政部、海关总署、税务总局联合印发《关于海南自由贸易港岛

内居民消费的进境商品"零关税"政策的通知》，“零关税”进境商品实行正面清单

管理。岛内居民凭本人有效身份证、居住证、社保卡或居留证件，可在指定经营场

所不限次数购买清单内进境商品，并现场提货。每人每年免税购买金额累计不得超

过 1万元人民币。 

◼ 加快培育服务消费新增长点，促进服务消费提质惠民（国务院，2026/1/25） 

国务院办公厅印发《加快培育服务消费新增长点工作方案》，明确提出将围绕交通

服务、旅居服务、演出服务、体育赛事服务等重点领域，推出一系列支持举措，以

激发文旅消费潜力、培育新增长点。方案强调通过优化服务供给、创新消费场景、

加强政策保障等方式，推动文旅产业深度融合与提质升级，为促进服务消费扩容惠

民、支撑经济高质量发展注入新动力。 

◼ 2025年全国出入境人次达6.97亿，创历史新高（国家移民管理局、迈点，2026/1/28） 

1 月 28 日，国家移民管理局举行例行新闻发布会，通报 2025 年移民管理工作主要

数据。2025年全国移民管理机构共查验出入境人员 6.97亿人次，同比上升 14.2%，

创历史新高，其中内地（大陆）居民 3.35亿人次、港澳台居民 2.79亿人次，同比

分别上升 15.1%、10.1%，外国人 8203.5万人次，同比上升 26.4%，免签入境外国人

3008万人次、占入境外国人 73.1%、同比上升 49.5%。 

◼ 中国奢侈品市场2025年呈现复苏迹象（贝恩公司，2026/1/29） 

贝恩公司今日发布的《2025年中国个人奢侈品报告》显示，2025年中国内地个人奢

 
 

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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侈品市场收缩了 3%至 5%，相比 2024年的大幅下降有明显缓和。尽管消费者信心在

这一年大部分时间里仍较为谨慎，市场在第三季度开始显现复苏的初步迹象，主要

归功于两个因素：一是 2025年下半年与 2024年同期相比，基数效应带来的有利条

件；二是股市表现更加稳定，市场情绪也在逐步改善。不同奢侈品类表现各异，其

中，美妆个护品类表现最佳，增长恢复到 4%至 7%。 

◼ “年味”成今年春节关键词，年俗体验驱动出游新方式（同程、马蜂窝、迈点，

2026/2/1） 

马蜂窝发布《2026年春节旅游趋势预测报告》指出，“寻找年味儿”成为今年春节

旅行的核心主题，富含传统民俗与地方风物的旅行体验是游客出行的主要动力。在

目的地选择上，拥有鲜明春节民俗文化的城市受到青睐，如西安、潮州、佛山、自

贡等。其中，“庙会”、“非遗”、“灯会”、“年俗”等关键词的搜索热度同比

涨幅均超过 200%。同程旅行发布《2026年春节旅行趋势报告》显示“史上最长春节

假期”叠加“请 5休 15”拼假小浪潮，积极提振新春文旅市场活跃度，多地文旅掀

起“年味抢客潮”。截至 1月 27日，广东省春节酒店预订热度较去年春节同期增长

169%，省会广州以迎春花市、烟花汇演等吸引大波客流，春节机票预订热度排在全

国 TOP5。清远市春节酒店预订热度同比上涨 342%，涨幅在全国一众城市里排到第 6

名。广东潮汕地区也毫不逊色，揭阳市和汕头市春节酒店预订热度分别同比提升 337%

和 212%。 

 

3.上市公司重要公告 

◼ 黄山旅游：黄山旅游关于投资建设黄山滨江东路12号酒店项目的公告（2026/2/4） 

为顺应黄山市旅游发展趋势，丰富目的地旅游产品供给，公司于 2026 年 2 月 3 日

召开第九届董事会第十九次会议，审议通过了《关于投资建设黄山滨江东路 12 号

酒店项目的议案》，同意公司投资建设黄山滨江东路 12 号酒店项目，预计投资金额

约为 5.3亿元（具体以实际投资金额为准），资金来源为公司自筹资金。 

◼ ST开元：关于公司股票交易可能被实施退市风险警示的提示性公告（2026/2/3） 

开元教育科技集团预计 2025 年度经审计的期末净资产为负值，根据《股票上市规

则》第 10.3.1条第一款第二项规定，在披露 2025年年度报告后，公司股票交易可

能被深圳证券交易所实施退市风险警示（在股票简称前冠以“*ST”字样）。 

◼ 中公教育：中公教育科技股份有限公司2025年度业绩预告（2026/1/31） 

中公教育预计 2025年度归属于上市公司股东的净利润为 4,250～5,500万元，与上

年同期相比，净利润下降幅度为 70.06%～76.86%。预计 2025 年度扣除非经常性损

益后的净利润为 5,450～6,700 万元。与上年同期相比，扣非净利润下降幅度为

15.18%～31.00%。公司初步估算，本报告期将产生非经常性损失 1,200万元，上年

同期为非经常性收益 10,468.95 万元，二者合计影响净利润下降 11,668.95 万元，
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其降幅为 63.53%。 

◼ 西安旅游：关于公司股票交易可能被实施退市风险警示的提示性公告（2026/1/31） 

公司预计 2025 年归属于上市公司股东的净利润区间为-29,000 万元至-23,700 万

元。预计扣除非经常性损益后的净利润区间为-26,550 万元至-21,065 万元。根据

公司本次业绩预告，预计 2025 年度期末归属于母公司净资产可能为负值。若公司

2025年度经审计的期末归属于母公司净资产为负值，根据《深圳证券交易所股票上

市规则》的相关规定，公司股票交易可能在 2025 年年度报告披露后被实施退市风

险警示。 

◼ 力盛体育：力盛云动（上海）体育科技股份有限公司2025年度业绩预告（2026/1/30） 

公司围绕“赛事 IP引领、数字驱动赋能、全产业链协同发展”发展战略，积极拓展

体育赛事业务，预计 2025 年年度实现营业收入约为 48,000 万元到 53,000 万元，

与上年同期 44,070.31万元相比，预计增加 3,929.69万元到 8,929.69万元，同比

增长 8.92%至 20.26%。此外，公司通过全面优化内部组织效能，提高人效，管理费

用预计较上年同期大幅减少。报告期内，公司“赛卡联盟”卡丁车连锁场馆进行品

牌生态优化，关停部分经营效益过低的门店，其长期资产在本期一次性计入成本，

对项目利润产生较大影响。 

 

4.周观点 

给予行业“超配”的投资评级：消费者服务板块近期披露了多份业绩预告，其中景

区、餐饮板块业绩多数下滑，消费者需求分层、企业成本结构变化等阶段性特征仍

较显著，而人力资源服务类公司业绩出现大幅上涨，逆周期调节属性明显。春节将

至，OTA 趋势报告显示今年春节“请五休十五”超长假期促成多段式春节和长途游

增长，年俗体验驱动出游新方式。拥有鲜明春节民俗文化的城市受到青睐，如西安、

潮州、佛山、自贡等。叠加国务院办公厅印发《加快培育服务消费新增长点工作方

案》，明确提出将围绕交通服务、旅居服务、演出服务、体育赛事服务等重点领域，

推出一系列支持举措，以激发文旅消费潜力、培育新增长点。各地方政府发力春节

民俗活动吸引游客，政策支持叠加游客体验需求提升，预计服务消费将迎来催化。

长期来看文旅行业景气度向好，短期内行业业绩压力仍存，建议关注冰雪、免税等

主题催化、景区可能获得地方国资注入资产和酒店周期底部向上。政策驱动可关注

教育、人服、会展等方向。个股方面可关注：锦江酒店（600754）、长白山（603099）、

峨眉山 A（000888）、中国中免（601888）；顺周期可关注科锐国际（300662）、凯

文教育（002659）、科德教育（300192）。 

表1：建议关注标的及理由 

公司代码 公司名称 推荐理由 

603099 长白山 热门旅游目的地 

600754 锦江酒店 受益于休闲旅游需求回升 
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601888 中国中免 免税政策逐步落地 

000888 峨眉山 A 佛教名山，重要旅游目的地 

002659 凯文教育 人口红利仍在，顺周期政策潜在受益 

300662 科锐国际 宏观经济回暖，社保新规带动人服需求增长 

资料来源：东莞证券研究所 

 

5.风险提示 

（1）自然灾害风险：旅游出行可能受自然灾害影响受阻，或新冠、流感等流行病暴

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可能

不及预期。 
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