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投资要点： 

◼ 行情回顾：2026年3月13日-2026年3月26日，中信消费者服务行业指数

整体回调5.30%，跑输同期沪深300指数约0.82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-7.89%、

-4.34%、-2.90%、-7.64%，受市场风险偏好暂时收缩影响，细分板块均

下跌。行业取得正收益的上市公司有4家，涨幅前五分别是桂林旅游、黄

山旅游、华天酒店、金陵饭店、锦江酒店，收益为负的有50家，其中跌

幅前五的上市公司分别是凯文教育、学大教育、豆神教育、岭南控股、

西域旅游。截至2026年3月26日，中信消费者服务行业整体PE（TTM，整

体法）约34.45倍，环比下降，低于行业2016年以来的平均估值40.91倍。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）西安旅游定增获深交所受理，拟向控股股东西

安旅游集团有限责任公司发行不超3061.22万股A股股票，募集资金总额

不超3亿元，资金将全部用于补充流动资金及偿还银行贷款。（2）3月以

来，春日“ColorWalk”引发关注，抖音相关内容播放量超4.69亿次。（3）

商务部发布16项举措促进旅行服务出口、扩大入境消费。（4）清明假期

国内航线机票预订量同比增长约20%。 

◼ 行业观点：受市场整体风险偏好收缩影响，近期消费者服务行业回落。

高油价对行业的冲击主要通过出行成本增加传导，但国内原油储备充

足，油价涨幅受到调控，实际影响可控。航旅纵横大数据显示，截至3月

24日，2026清明假期国内航线机票预订量超190万张，同比去年增长约

20%；出入境航线的机票预订超59万张，同比去年增长约12%。近期长三

角多地公布中小学春假安排，与清明假期连休形成6天小长假，恰逢春

日“ColorWalk”引发关注，抖音相关内容播放量超4.69亿次。抖音生活

服务“清明消费数据前瞻”显示，3月以来春日消费火热，抖音团购订单

量同比增长35%，销售额同比增长62%。航旅纵横大数据显示，截至3月24

日，清明假期18岁以下的国内民航旅客数量同比去年增长约30%，春季

出游受到春假与旅游热点双重驱动，有望抵消部分高油价冲击。长期来

看文旅行业景气度向好，商务部会同8部门印发《关于促进旅行服务出

口 扩大入境消费的政策措施》。《政策措施》从扩大入境旅游消费、便

利入境商务活动、激活入境赛事消费、繁荣入境文娱消费、拓展入境健

康消费、发展入境教育培训消费、完善保障措施等7方面提出16条具体

政策举措。短期内行业业绩压力仍存，但部分景区有望受到春假提振迎

来客流增长。建议关注可能获得地方国资控股或注入资产的景区和酒店
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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）、君亭酒店（301073）、三特索道（002159）、

峨眉山A（000888）、九华旅游（603199）；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 消费者服务指数回落 

消费者服务行业指数下跌 5.3%，跑输沪深 300。2026 年 3 月 13 日-2026 年 3 月 26 日，

中信消费者服务行业指数整体回调 5.30%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第九位，

跑输同期沪深 300指数约 0.82个百分点。 

图 1：2026 年 3 月 13 日-2026 年 3 月 26 日中信一级行业涨幅（%） 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

1.2 细分板块均下跌 

消费者服务细分板块均下跌。2026年 3月 13日-2026年 3月 26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-7.89%、-4.34%、

-2.90%、-7.64%，受市场风险偏好暂时收缩影响，细分板块均下跌。 
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图 2：2026 年 3 月 13 日-2026 年 3 月 26 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 行业个股多数回调 

行业内个股多数回调。2026年 3月 13日-2026年 3月 26日，中信消费者服务行业取得

正收益的上市公司有 4 家，涨幅前五分别是桂林旅游、黄山旅游、华天酒店、金陵饭店、

锦江酒店，分别上升 4.46%、2.15%、1.55%、1.00%、-0.47%。收益为负的有 50 家，其中跌

幅前五的上市公司分别是凯文教育、学大教育、豆神教育、岭南控股、西域旅游，涨跌

幅分别为-9.68%、-10.52%、-10.61%、-10.74%、-13.17%。 

图 3：2026年 3月 13日-2026年 3月 26日个股涨幅（%） 图 4：2026年 3月 13日-2026年 3月 26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  

-3.00

-2.00

-1.00

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

-14.00

-12.00

-10.00

-8.00

-6.00

-4.00

-2.00

0.00



                                       消费者服务行业双周报（2026/3/13-2026/3/26） 

 6  
 
请务必阅读末页声明。 

 

 

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 3 月 26 日，中信消费

者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 34.4484 倍，环比下降，低于行业 2016年以来的

平均估值 40.91 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分别为 40.4971

倍、40.1199 倍、42.5249 倍、11.9402 倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2026年 3月 26 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 

◼ 商务部发布16项举措促进旅行服务出口、扩大入境消费（中国政府网，2026/3/21） 

商务部会同 8部门印发《关于促进旅行服务出口 扩大入境消费的政策措施》。《政

策措施》从扩大入境旅游消费、便利入境商务活动、激活入境赛事消费、繁荣入境

文娱消费、拓展入境健康消费、发展入境教育培训消费、完善保障措施等 7方面提

出 16条具体政策举措。从激发服务消费新需求的角度，《政策措施》提出丰富入境

游产品供给、提升国际展会服务和水平、支持引进国际赛事、优化涉外营业性演出

审批管理、鼓励发展中文教育等。从“整合消费资源”的角度，《政策措施》提出

推出“赛事+旅游”套餐、拓展“演艺+文旅”融合消费场景、支持打造“国际演艺

消费区”、打造国际医疗旅游品牌等。 

◼ 3月20日起7省试点外国人住宿登记网办（国家移民管理局、迈点网，2026/3/22） 

3月 20日，国家移民管理局宣布，根据《中华人民共和国出境入境管理法》第三十

九条规定，外国人在中国境内旅馆住宿的，旅馆应当按照旅馆业治安管理的有关规

定为其办理住宿登记，并向所在地公安机关报送外国人住宿登记信息；外国人在旅

馆以外的其他住所居住或者住宿的，应当在入住后 24 小时内由本人或者留宿人，

向居住地的公安机关办理登记。 

自 2026年 3月 20日起，国家移民管理局在河北、辽宁、浙江、湖北、广西、重庆、

四川等 7省（自治区、直辖市）试点推行住宿登记网上办理服务，根据试点情况逐

步向全国推广。 

◼ 清明假期国内航线机票预订量同比增长约20%（航旅纵横，2026/3/25） 

航旅纵横大数据显示，截至 3 月 24 日，2026 清明假期国内航线机票预订量超 190

万张，同比去年增长约 20%；出入境航线的机票预订超 59 万张，同比去年增长约

 
 

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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12%。2026 清明假期国内热门目的地前十名为：上海、北京、成都、广州、昆明、

深圳、重庆、杭州、西安、南京。近期，长三角多地公布中小学春假安排，与清明

假期连休，形成 6 天小长假。航旅纵横大数据显示，截至 3 月 24 日，清明假期 18

岁以下的国内民航旅客数量同比去年增长约 30%。 

◼ 赏花踏青、时令消费激发“春日经济”（迈点网，2026/3/26） 

抖音生活服务“清明消费数据前瞻”显示，3月以来，春日“ColorWalk”引发关注，

抖音相关内容播放量超 4.69 亿次，环比增长超 19 倍，获赞 1440 多万。春日消费

火热，抖音团购订单量同比增长 35%，销售额同比增长 62%。赏花踏青、春茶春鲜、

时令采摘、户外体验等消费不断升温，体验式消费热度高涨，线上春日“颜值”流

量正源源不断地转变为线下的春日消费热潮。数据显示，3月 1日至 3月 24日，抖

音平台“赏花”相关团购订单量同比增长 54%。“踏青”“露营”相关团购订单量

同比增长 60%，销售额同比增长 71%。 

 

 

3.上市公司重要公告 

◼ 米奥会展：2025年年度报告（2026/3/26） 

公司 2025年实现营业收入 4.19 亿元，同比下降 5.99%，毛利率为 22.00%。盈利能

力有所下滑，归属母公司股东的净利润达到 9498.54万元，同比下降 46.08%，归母

净利率达 22.63%；扣除非经常性损益后的净利润为 9498.54万元，同比下降 46.08%。 

◼ 北京人力：北京人力关于获得产业政策资金的公告（2026/3/21） 

公司控股子公司于 2026年 3月 19日收到与收益相关的产业政策资金 39,600万元，

占公司 2024年度经审计净利润的比例为 50.04%。根据《企业会计准则》相关规定，

上述产业政策资金均与收益相关，直接计入公司当期损益，预计将对公司 2026 年

度损益产生积极影响。 

◼ 西安旅游：向特定对象发行股票申请获得深圳证券交易所受理及2026年第三次临时

股东会决议公告（2026/3/25） 

公司于近日收到深交所出具的《关于受理西安旅游股份有限公司向特定对象发行股

票申请文件的通知》，深交所对公司报送的向特定对象发行股票的申请文件进行了

核对，认为申请文件齐备，决定予以受理。公司本次向特定对象发行股票事项尚需

通过深交所审核，并获得中国证监会同意注册后方可实施。最终能否通过深交所审

核并获得中国证监会同意注册的决定及时间尚存在不确定性。 

公司通过股东会决议，批准了《关于转让公司所持西安红土创新投资有限公司 50%

股权暨关联交易的议案》和《关于转让公司所持西安西旅创新投资管理有限公司 30%

股权暨关联交易的议案》。 
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◼ 九华旅游：九华旅游2025年年度报告（2026/3/26） 

2025年公司实现营业收入 8.79亿元，同比增长 14.93%，毛利率为 42.33%。盈利能

力稳步增强，归属母公司股东的净利润达到 2.13 亿元，同比增长 14.42%，归母净

利率达 24.21%；扣除非经常性损益后的归母净利润为 2.05亿元，同比增长 16.42%。

公司董事会拟定 2025年度利润分配方案为：以 2025年 12月 31日的总股本 11,068

万股为基数，每股派发现金股利 0.77元（含税），共计分派现金股利 8,522.36万

元，占合并报表中归属于上市公司股东净利润的比例为 40.04%。 

◼ 中国中免：2025年度业绩快报公告（2026/3/21） 

2025年公司营业总收入为 536.94 亿元，较上年同期的 564.74亿元下降 4.92%，归

属于上市公司股东的净利润为 35.86亿元，同比下降 15.97%。归属于上市公司股东

的扣除非经常性损益的净利润为 35.44亿元，同比下降 14.48%。2025年第四季度，

公司实现营业收入 138.31亿元，同比增长 2.81%；实现归属于母公司所有者的净利

润 5.34亿元，同比增长 53.49%。 

 

4.周观点 

给予行业“标配”的投资评级：受市场整体风险偏好收缩影响，近期消费者服务行

业回落。高油价对行业的冲击主要通过出行成本增加传导，但国内原油储备充足，

油价涨幅受到调控，实际影响可控。航旅纵横大数据显示，截至 3 月 24 日，2026

清明假期国内航线机票预订量超 190 万张，同比去年增长约 20%；出入境航线的机

票预订超 59万张，同比去年增长约 12%。近期长三角多地公布中小学春假安排，与

清明假期连休形成 6天小长假，恰逢春日“ColorWalk”引发关注，抖音相关内容播

放量超 4.69亿次。抖音生活服务“清明消费数据前瞻”显示，3月以来春日消费火

热，抖音团购订单量同比增长 35%，销售额同比增长 62%。航旅纵横大数据显示，截

至 3 月 24 日，清明假期 18 岁以下的国内民航旅客数量同比去年增长约 30%，春季

出游受到春假与旅游热点双重驱动，有望抵消部分高油价冲击。长期来看文旅行业

景气度向好，商务部会同 8 部门印发《关于促进旅行服务出口 扩大入境消费的政

策措施》。《政策措施》从扩大入境旅游消费、便利入境商务活动、激活入境赛事

消费、繁荣入境文娱消费、拓展入境健康消费、发展入境教育培训消费、完善保障

措施等 7 方面提出 16 条具体政策举措。短期内行业业绩压力仍存，但部分景区有

望受到春假提振迎来客流增长。建议关注可能获得地方国资控股或注入资产的景区

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）、君亭酒店（301073）、三特索道（002159）、峨眉山 A（000888）、

九华旅游（603199）；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 
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002159 三特索道 索道业务布局多个热门旅游目的地 

600754 锦江酒店 受益于休闲旅游需求回升 

603199 九华旅游 热门春季旅游目的地 

000888 峨眉山 A 佛教名山，重要旅游目的地 

301073 君亭酒店 度假酒店龙头，受益于春假家庭出游 

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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