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投资要点： 

◼ 行情回顾：2026年3月27日-2026年4月9日，中信消费者服务行业指数整

体回调1.41%，跑输同期沪深300指数约3.39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-0.81%、-2.71%、

-0.46%、0.66%，受市场风险偏好暂时收缩影响，细分板块多数下跌，仅

教育板块回升。行业取得正收益的上市公司有22家，涨幅前五分别是方

直科技、行动教育、桂林旅游、科锐国际、ST联合。收益为负的有31家，

其中跌幅前五的上市公司分别是首旅酒店、曲江文旅、长白山、三特索

道、岭南控股。截至2026年4月9日，中信消费者服务行业整体PE（TTM，

整体法）约32.55倍，环比下降，低于行业2016年以来的平均估值40.54

倍。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）清明节假期3天，全国国内出游1.35亿人次，

同比增长6.8%，国内出游总花费613.67亿元，同比增长6.6%。（2）商务

部负责人表示商务部计划在具备条件的地区大力支持其发展邮轮游艇、

房车露营等项目，并积极开拓低空消费领域。（3）OTA报告显示春假带

动省外游增长，清明与春假叠加带动亲子游订单翻倍，研学热涨超100%。 

◼ 行业观点：高油价对行业的冲击仍在，近期消费者服务行业继续回落，

跑输大盘指数。但刚刚结束的清明假期出游数据显示，春假与清明假期

叠加带动的出游增长抵消了高油价带来的负面影响。文化和旅游部数据

中心测算，清明节假期3天，全国国内出游1.35亿人次，同比增长6.8%；

国内出游总花费613.67亿元，同比增长6.6%。春假与清明假期叠加连休，

有效释放家庭亲子出游需求。江苏、浙江、安徽、贵州等多地中小学放

春假，形成最长6天连休，显著带动家庭出游。OTA数据显示，4月1日至

6日出行热度显著提升，出行半径在800公里以上的旅客增长三成以上。

亲子游订单金额占全国旅游总订单金额的37%，成为市场核心群体。短

期来看出游数据强劲或提振部分旅游酒店类企业信心。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。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 消费者服务指数继续回落 

消费者服务行业指数下跌 1.41%，跑输沪深 300。2026 年 3 月 27 日-2026 年 4 月 9 日，

中信消费者服务行业指数整体回调 1.41%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第二十

六位，跑输同期沪深 300指数约 3.39 个百分点。 

图 1：2026 年 3 月 27 日-2026 年 4 月 9 日中信一级行业涨幅（%） 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

1.2 细分板块多数下跌，教育板块回升 

消费者服务细分板块多数下跌，仅教育板块回升。2026年 3月 27日-2026年 4月 9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-0.81%、-2.71%、-0.46%、0.66%，受市场风险偏好暂时收缩影响，细分板块多数下跌，

仅教育板块回升。 
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图 2：2026 年 3 月 27 日-2026 年 4 月 9 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 27 日-2026 年 4 月 9 日，中信消费者服务行业取得

正收益的上市公司有 22 家，涨幅前五分别是方直科技、行动教育、桂林旅游、科锐国

际、ST 联合，分别上升 9.68%、7.22%、5.74%、5.15%、3.58%。收益为负的有 31 家，其中

跌幅前五的上市公司分别是首旅酒店、曲江文旅、长白山、三特索道、岭南控股，涨跌

幅分别为-5.75%、-5.76%、-6.13%、-6.42%、-8.66%。 

图 3：2026年 3月 27日-2026年 4月 9日个股涨幅（%） 图 4：2026年 3月 27日-2026年 4月 9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 4月 9日，中信消费者

服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 32.5516 倍，环比下降，低于行业 2016年以来的平

均估值 40.54 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分别为 38.5276

倍、31.6219 倍、42.9711 倍、11.8154 倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2026年 4月 9 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 

◼ 2026年清明节假期国内出游1.35亿人次（文旅之声，2026/4/7） 

2026年清明节假期，全国文化和旅游市场安全平稳有序。经文化和旅游部数据中心

测算，清明节假期 3 天，全国国内出游 1.35 亿人次，同比增长 6.8%；国内出游总

花费 613.67 亿元，同比增长 6.6%。春假与清明假期叠加连休，有效释放家庭亲子

出游需求。江苏、浙江、安徽、贵州等多地中小学放春假，形成最长 6天连休，显

著带动家庭出游。航空、高铁乘客中未成年人占比提升，相关旅游平台数据显示，

4月 1日至 6日出行热度显著提升，出行半径在 800公里以上的旅客增长三成以上。

亲子游订单金额占全国旅游总订单金额的 37%，成为市场核心群体。 

◼ 预测清明口岸日均超230万人次出入境，同比增11.1%（国家移民管理局、迈点网，

2026/4/1） 

国家移民管理局发布预测，今年清明假期全国口岸日均出入境人员将突破 230万人

次，较去年同期增长 11.1%，此次出入境客流高峰，主要因多地中小学春假政策与

港澳地区 5天长假叠加，使得返乡祭祖、跨境出游需求集中释放。国家移民管理局

已专门部署口岸边防检查工作，以保障通关安全高效顺畅。预计上海浦东、广州白

云等大型国际机场口岸出入境客流将小幅增长，而毗邻港澳陆路口岸旅客流量增长

会更为明显。 

◼ 发展休闲文旅消费，拓展低空等新兴领域（商务部、迈点网，2026/4/1） 

3月 30日，国务院新闻办公室举行新闻发布会，商务部有关负责人在会上透露，将

深入开展提振消费专项行动，通过多种方式推动消费持续增长。在服务消费领域，

今年商务部计划实施服务消费提质惠民行动。对于具备条件的地区，将大力支持其

发展邮轮游艇、房车露营等休闲消费项目，并积极开拓低空消费领域，为消费者提

 
 

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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供更丰富的服务消费选择。 

◼ 春假带动省外游，亲子游订单翻倍，研学热涨超100%（迈点网，2026/3/26） 

美团旅行发布清明假期出行趋势报告，报告显示 4 月 1 日至 4 月 6 日，全国机票、

火车票预订量同比增长 44%。4月以来，省外出行需求占比高达 63%，掀起“跨省串

门”热潮。人群结构上，95后以 48%的占比稳居 C位。 

同程旅行《2026春假及清明假期旅游总结报告》显示，文旅市场全面升温，整体旅

游产品预订热度环比近乎翻倍，主题乐园、文博景区等预订热度环比涨超 120%。亲

子长线游订单同比翻倍，度假订单中亲子人群占比达四成，同比增长近 20 个百分

点，国内民航 18 岁以下乘客数量同比上涨 47%。春假政策对文旅出行需求拉动显

著，有春假安排的客源地国内出行预订热度平均环比提升 130%。 

 

 

3.上市公司重要公告 

◼ ST东时：关于“东时转债”到期无法兑付本息的公告（2026/4/9） 

“东时转债”于 2026年 4月 8日到期。截至 2026年 4月 8日，“东时转债”剩余

数量为 624,000 张，剩余金额为 6,240.00 万元，公司现有货币资金无法兑付“东

时转债”本息。公司目前处于预重整阶段。若最终进入重整程序，截至 2026年 4月

8 日登记在册的“东时转债”持有人持有的债权将作为重整债权参与清偿，具体清

偿方案、清偿时间需根据重整计划确定，现阶段仍存在较大不确定性，“东时转债”

暂不在上海证券交易所摘牌。 

◼ 首旅酒店：2025年年度报告（2026/3/31） 

2025年公司实现营业收入 76.07亿元，同比减少 1.86%，毛利率为 46.38%。盈利能

力整体保持稳定，归属母公司股东的净利润达到 8.11亿元，同比增加 0.60%，归母

净利率达 10.66%；扣除非经常性损益后的净利润为 7.41 亿元，同比增加 1.10%。

公司新开业酒店 1,510 家，其中轻管理酒店占比达 44.2%，特许加盟方式新开店

1,491家，占比高达 98.7%。 

◼ 中国中免：2025年年度报告（2026/3/31） 

公司实现营业收入 536.94亿元，同比下降 4.92%，毛利率为 12.13%。归母净利润为

35.86 亿元，同比下降 15.96%，归母净利率为 6.70%；扣非净利润为 35.44 亿元，

同比下降 14.47%。 

◼ 锦江酒店：2025年年报（2026/3/27） 

2025年度，公司实现合并营业收入 1,381,083万元，比上年同期 1,406,298万元下

降 1.79%。实现营业利润 150,285 万元，比上年同期下降 11.15%。实现归属于上市
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公司股东的净利润 92,546万元，比上年同期增长 1.58%。实现归属于上市公司股东

的扣除非经常性损益后的净利润 94,512万元，比上年同期增长 75.19%。截至 2025

年 12 月 31 日，公司总股本 1,066,298,444 股，本次参与权益分派的总股本为

1,066,298,444股，以此计算拟派发现金红利 543,812,206.44元（含税），占公司

2025年度合并报表归属于上市公司股东净利润的比率为 58.76%。 

◼ 长白山：2025年度报告（2026/3/27） 

公司 2025年营业收入 7.88亿元，较上年同期 7.43亿元增幅 5.98%；实现归属于上

市公司股东的净利润 1.29亿元，较上年同期 1.44亿元减幅 10.33%。公司拟以 2025

年 12月 31日公司总股本 272,355,860股为基数，每 10股派送现金红利人民币 1.45

元（含税），共计分配利润人民币 39,491,599.70元，占当年合并报表归属于上市

公司股东净利润的 30.53%。 

 

4.周观点 

给予行业“标配”的投资评级：高油价对行业的冲击仍在，近期消费者服务行业继

续回落，跑输大盘指数。但刚刚结束的清明假期出游数据显示，春假与清明假期叠

加带动的出游增长抵消了高油价带来的负面影响。文化和旅游部数据中心测算，清

明节假期 3天，全国国内出游 1.35亿人次，同比增长 6.8%；国内出游总花费 613.67

亿元，同比增长 6.6%。春假与清明假期叠加连休，有效释放家庭亲子出游需求。江

苏、浙江、安徽、贵州等多地中小学放春假，形成最长 6天连休，显著带动家庭出

游。OTA 数据显示，4 月 1 日至 6 日出行热度显著提升，出行半径在 800 公里以上

的旅客增长三成以上。亲子游订单金额占全国旅游总订单金额的 37%，成为市场核

心群体。短期来看出游数据强劲或提振部分旅游酒店类企业信心。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。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 

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 
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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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