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投资要点：

 2025年行业情况：营收规模增长、利润同比下滑近 10%。2025年社会

服务行业（申万分类）整体实现营收 2105.79亿元/+2.99%，除一季度同比略

有下滑，全年行业营收规模均保持增长。年内行业整体归母净利润为 102.51

亿元/-9.12%，前三季度归母净利润规模均有下滑，行业内竞争激烈。我们所

统计 35家行业内上市公司 2025年归母净利润，5家公司表现亏损，其中云

南旅游、西安饮食年内各季度均表现亏损，曲江文旅、华天酒店较上年亏损

增加，天府文旅亏损减少。30家公司实现盈利，11家公司归母净利润同比

增长，主要集中在酒店板块、人力资源服务板块；16家公司归母净利润同比

下滑，主要集中在自然景区、旅游综合板块；大连圣亚、桂林旅游、凯撒旅

业归母净利润较上年扭亏为盈。

 2026Q1 行业情况：酒店板块盈利能力大幅提升。期内行业整体营收、

利润规模同比均实现增长。2026Q1 社会服务行业实现营收 546.64 亿元

/+4.39%，归母净利润 37.21 亿元/+6.35%。35家行业内上市公司中，8 家公

司表现亏损，其中 3家亏损增加，5家公司亏损减少。27家盈利公司中，14

家公司归母净利润同比增长，主要集中在酒店板块：锦江酒店 2026Q1归母

净利润同比增长 280%，君亭酒店同比增长 135%；11家公司同比下滑；大

连圣亚、凯撒旅业同比扭亏为盈。

 投资建议：2025年社会服务行业内经营情况表现分化。其中自然景区、

旅游综合、人力资源服务均实现收入、利润规模同比增长；人工景区、餐饮

板块收入规模同比增长但利润有所下滑，行业竞争愈发激烈；离岛免税新政

和海南自贸港封关带动中国中免经营情况自 2025年 12月起逐渐恢复，看好

免税板块经营能力持续修复。2026Q1各子板块营收规模均同比增长，酒店

板块盈利能力大幅提升。按营收同比增速由高到低分别为：旅游综合营收

27.96 亿元/+8.4%，人工景区营收 32.69 亿元/+7.08%，人力资源服务营收

218.13 亿元/+6.86%，餐饮营收 23.23 亿元 /+4.03%，酒店营收 55.96 亿元

/+2.96%，自然景区营收 19.62 亿元 /+2.88%，旅游零售营收 169.06 亿元

/+0.96%。酒店板块盈利能力显著提升，2026Q1 归母净利润 2.59 亿元

/+107.46%，存量周期下特许经营模式呈显著扩张态势。建议关注以酒店为

核心出行链上游景区，下游餐饮、旅行社等板块恢复情况。

 重点公司关注：中国中免、锦江酒店、首旅酒店、宋城演艺、众信旅游。

风险提示：居民消费意愿不及预期风险：免税政策变化风险；酒店行业供需

变化风险；出入境旅游受突发事件影响风险；突发事件或不可控灾害风险。
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1. 社会服务行业 2025年及 2026Q1经营情况

1.1 2025年行业情况：营收规模增长、利润同比下滑近 10%

年内营收规模增长，归母净利润下滑 9.12%。2025 年社会服务行业（申万分类）整体实

现营收 2105.79 亿元/+2.99%，其中 2025Q1/Q2/Q3/Q4 分别实现营收 523.66 亿元/507.52 亿元

/545.34亿元/529.27 亿元，较上年同期分别-0.3%/+3.78%/+3.24%/+5.39%，除一季度同比略有

下滑，全年行业营收规模均保持增长。年内行业整体归母净利润为 102.51亿元/-9.12%，其中

2025Q1/Q2/Q3/Q4归母净利润分别为 34.99亿元/25.83亿元/34.14亿元/7.55亿元，较上年同期

分别-4.07%/-15.55%/-16.39%/+53.92%，前三季度归母净利润规模均有下滑，行业内竞争激烈。

图 1：社会服务行业全年营收及增速 图 2：社会服务行业全年归母净利润及增速

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 3：2025年社会服务行业各季度营收及增速 图 4：2025年社服行业各季度归母净利润及增速
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

年内行业整体毛利润 456.36亿元/-1.32%较上年同期微降，其中 2025Q1/Q2/Q3/Q4毛利润

分别为112.18亿元/106.78亿元/127.1亿元/110.31亿元，同比分别-8.33%/-5.48%/-3.22%/+15.11%。

净利润 110.45 亿元/-13.08%，2025Q1/Q2/Q3/Q4 净利润分别为 38.82 亿元/29.73亿元/38.08 亿

元/3.83亿元，同比分别-1.35%/-18.5%/-13.51%/-47.03%。

图 5：社会服务行业全年毛利润及增速 图 6：社会服务行业全年净利润及增速

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

行业整体毛利率为 21.67%/-0.95pct，净利率为 5.24%/-0.97pct。整体费用率 13.14%/-0.58pct，

其中销售费用率 7.31%/-0.33pct，管理费用率 5.53%/-0.25pct，财务费用率 0.31%/-0.01pct。

图 7：2025年社会服务行业各季度毛利润及增速 图 8：2025年社会服务行业各季度净利润及增速

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所
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图 9：社会服务行业全年毛利率/净利率 图 10：社会服务行业全年各项费用率

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

我们以申万社会服务行业人工景区、自然景区、酒店、餐饮、旅游综合、专业服务为基础，

增加旅游零售标的中国中免、餐饮标的广州酒家，剔除 ST张家界、*ST云网、*ST西旅，对

A股 35家社会服务行业上市公司 2025年报及 2026年一季报经营情况进行统计。（注：陕西旅

游自 2024Q3纳入统计）

表 1：社会服务行业各子板块标的

子板块 上市公司

人工景区 云南旅游、宋城演艺、中青旅、大连圣亚、曲江文旅

自然景区
天府文旅、峨眉山 A、桂林旅游、丽江股份、三特索道、西域旅游、黄山旅游、祥源文旅、西藏旅游、

长白山、天目湖、九华旅游

酒店 华天酒店、君亭酒店、首旅酒店、锦江酒店、金陵饭店

餐饮 西安饮食、全聚德、同庆楼、广州酒家

旅游综合 岭南控股、凯撒旅业、三峡旅游、众信旅游、陕西旅游

人力资源服务 科锐国际、外服控股、北京人力

旅游零售 中国中免

资料来源：wind，山西证券研究所

我们所统计 35家行业内上市公司 2025年归母净利润，5家公司表现亏损，其中云南旅游、

西安饮食年内各季度均表现亏损，曲江文旅、华天酒店较上年亏损增加，天府文旅亏损减少。

30家公司实现盈利，11家公司归母净利润同比增长，主要集中在酒店板块、人力资源服务板

块；16 家公司归母净利润同比下滑，主要集中在自然景区、旅游综合板块；大连圣亚、桂林

旅游、凯撒旅业归母净利润较上年扭亏为盈。
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社会服务申万二级行业经营情况年内表现分化。其中自然景区营收 93.77亿元/+7.6%，归

母净利润 15.09 亿元/+11.07%，旅游综合营收 139.12 亿元/+8.83%，归母净利润 5.53 亿元

/+11.33%，人力资源服务营收 838.55亿元/+8.72%，归母净利润 21.36亿元/+2.52%均实现收入、

利润规模同比增长；人工景区营收 154.2亿元/+4.97%，归母净利润 4.03亿元/-58.91%，餐饮板

块营收 98.8亿元/+1.68%，归母净利润 4.52亿元/-9.7%，收入规模同比增长但利润有所下滑，

行业竞争愈发激烈；旅游零售板块营收 536.94亿元/-4.92%，归母净利润 35.86亿元/-15.95%收

入利润规模同比均下滑。

表 2：2025年社会服务行业各子板块经营情况

子板块
营业收入

（亿元）
YOY

归母净利润

（亿元）
YOY 毛利率 毛利率变动 净利率 净利率变动

人工景区 154.20 4.97% 4.03 -58.91% 26.37% -3.83pct 2.83% -4.36pct

自然景区 93.77 7.60% 15.09 11.07% 46.65% -1.88pct 16.06% 0.11pct

酒店 244.42 -2.09% 16.13 1.15% 36.94% -0.35pct 6.81% -0.55pct

餐饮 98.80 1.68% 4.52 -9.70% 24.56% 0.22pct 4.88% -0.53pct

旅游综合 139.12 8.83% 5.53 11.33% 19.73% 0.38pct 4.91% 0.33pct

人力资源服务 838.55 8.72% 21.36 2.52% 6.45% -0.48pct 3.08% -0.10pct

旅游零售 536.94 -4.92% 35.86 -15.96% 32.75% 0.72pct 6.87% -1.74pct

资料来源：wind，山西证券研究所

1.2 2026Q1行业情况：酒店板块盈利能力大幅提升

期内行业整体营收、利润规模同比均实现增长。2026Q1社会服务行业实现营收 546.64亿

元/+4.39%，归母净利润 37.21亿元/+6.35%，营收、利润规模同比均增长。

图 11：社会服务行业一季度营收及增速 图 12：社会服务行业一季度归母净利润及增速
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资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

毛利率、净利率微降 2026Q1行业毛利润 114.78亿元/+2.32%，毛利率 21%/-0.43pct，净利

润 40.17亿元/+3.48%，净利率 7.35%/-0.06pct。整体费用率 11.64%/-0.69pct，其中销售费用率

6.43%/-0.57pct，管理费用率 4.89%/-0.15pct，财务费用率 0.32%/+0.03pct。

图 13：社会服务行业一季度毛利润及增速 图 14：社会服务行业一季度净利润及增速

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

图 15：社会服务行业一季度毛利率/净利率 图 16：社会服务行业一季度各项费用率

资料来源：wind，山西证券研究所 资料来源：wind，山西证券研究所

35家行业内上市公司中，8家公司表现亏损，其中 3家亏损增加，5家公司亏损减少。27

家盈利公司中，14家公司归母净利润同比增长，主要集中在酒店板块，锦江酒店 2026Q1归母

净利润同比增长 280%、君亭酒店同比增长 135%；11家公司同比下滑；大连圣亚、凯撒旅业

同比扭亏为盈。
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行业内各子板块营收规模均同比增长，酒店板块盈利能力大幅提升。按营收同比增速由高

到低，旅游综合营收 27.96亿元/+8.4%，人工景区营收 32.69亿元/+7.08%，人力资源服务营收

218.13亿元/+6.86%，餐饮营收 23.23亿元/+4.03%，酒店营收 55.96亿元/+2.96%，自然景区营

收 19.62亿元/+2.88%，旅游零售营收 169.06亿元/+0.96%。归母净利润表现不一，酒店板块盈

利能力显著提升，2026Q1 归母净利润 2.59 亿元/+107.46%，人工景区归母净利润 1.42 亿元

/+26.24%，旅游零售归母净利润 23.48亿元/+21.18%；自然景区、旅游综合、人力资源服务、

餐 饮 分 别 实 现 归 母 净 利 润 2.33 亿 元 /1.01 亿 元 /5.91 亿 元 /0.47 亿 元 ， 同 比 分 别

-8.47%/-23.5%/-31.23%/-39.55%。

表 3：2026Q1年社会服务行业各子板块经营情况

子板块
营业收入

（亿元）
YOY

归母净利润

（亿元）
YOY 毛利率 毛利率变动 净利率 净利率变动

人工景区 32.69 7.08% 1.42 26.24% 25.28% -2.12pct 4.25% 0.88pct

自然景区 19.62 2.88% 2.33 -8.47% 43.36% 1.09pct 12.84% -1.91pct

酒店 55.96 2.96% 2.59 107.46% 33.31% 1.84pct 5.10% 2.32pct

餐饮 23.23 4.03% 0.47 -39.55% 21.32% 0.06pct 2.67% -1.31pct

旅游综合 27.96 8.40% 1.01 -23.50% 19.53% -2.32pct 3.93% -1.63pct

人力资源服务 218.13 6.86% 5.91 -31.23% 5.55% -0.84pct 3.66% -1.52pct

旅游零售 169.06 0.96% 23.48 21.18% 33.63% 0.65pct 14.02% 1.74pct

资料来源：wind，山西证券研究所

2. 投资建议及重点关注公司

2.1 投资建议

2025年社会服务行业内经营情况表现分化。其中自然景区、旅游综合、人力资源服务均

实现收入、利润规模同比增长，人工景区、餐饮板块收入规模同比增长但利润有所下滑，行业

竞争愈发激烈；离岛免税新政和海南自贸港封关带动中国中免经营情况自 2025年 12月起逐渐

恢复，看好免税板块经营能力持续修复。

2026Q1各子板块营收规模均同比增长，酒店板块盈利能力大幅提升。按营收同比增速由

高到低分别为：旅游综合营收 27.96亿元/+8.4%，人工景区营收 32.69亿元/+7.08%，人力资源

服务营收 218.13亿元/+6.86%，餐饮营收 23.23亿元/+4.03%，酒店营收 55.96亿元/+2.96%，自

然景区营收 19.62亿元/+2.88%，旅游零售营收 169.06亿元/+0.96%。归母净利润表现不一，酒
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店板块盈利能力显著提升，2026Q1 归母净利润 2.59亿元/+107.46%，存量周期下特许经营模

式呈显著扩张态势。建议关注以酒店为核心出行链上游景区，下游餐饮、旅行社等板块恢复情

况。

2.2 重点关注公司

2.2.1 中国中免

投资建议：公司积极把握海南自贸港封关机遇推动免税+文旅融合、打造差异化消费场景；

同时推进渠道融合升级，上海、北京等重点机场免税店顺利运营带动品牌招商和业务布局有序

进行；关注海外市场机会，拓展海外业务、培育国际化能力，带动品牌出海构建国际化发展新

格局。我们预计公司 2026-2028年 EPS分别为 2.55\2.79\3.07元，对应公司 5月 13日收盘价 61.38

元，2026-2027年 PE分别为 24.07\22\19.99倍，维持“买入-B”评级。

风险提示：居民消费需求不及预期风险；汇率变动风险；免税市场政策变化风险。

2.2.2 锦江酒店

投资建议：公司财务费用改善、退出低效业务、资产结构持续优化。我们预计公司 2026-2028

年 EPS分别为 1.03\1.23\1.41元，对应公司 5月 13日收盘价 22.66元，2026-2028年 PE分别为

22\18.42\16.07倍，维持“增持-A”评级。

风险提示：行业竞争加剧风险；酒店门店扩张不及预期风险。

2.2.3 首旅酒店

投资建议：2025年受市场环境等多因素影响，国内酒店行业价格端承压，行业整体呈现

弱恢复状态。2025Q4公司 ADR企稳转正，不含轻管理酒店的全部酒店 RevPAR实现同比转正，

节假日期间表现亮眼、旗下酒店经营表现超越 2024年同期。看好公司经济型、中高端酒店规

模保持良好增长态势。我们预计公司 2026-2028年 EPS分别为 0.9\0.92\0.99元，对应公司 5月

13日收盘价 14.26元，2026-2028年 PE分别为 15.84\15.5\14.4倍，维持“增持-A”评级。

风险提示：行业竞争加剧风险；酒店门店扩张不及预期风险。

2.2.4 宋城演艺

投资建议：公司旨在通过优化产品结构、提升运营效能、降低成本费用等推动长远发展。
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目前公司在全国构建 15个千古情项目，未来轻资产模式持续落地同时逐步打开海外市场提升

增量空间。预计公司 2026-2028年 EPS分别为 0.33\0.35\0.37元，对应公司 5月 13日收盘价 7.36

元，2026-2028年 PE分别为 22.3\21.03\19.89倍，维持“增持-A”评级。

风险提示：居民消费需求不及预期风险；新项目落地不及预期风险；旅游演艺行业竞争加

剧风险。

2.2.5 众信旅游

投资建议：公司作为国内出入境旅游批发和零售龙头，产品方面覆盖多元出行场景、供应

链上下游资源整合能力强；渠道方面，公司推动传统门店升级，结合新媒体等跨渠道推动营销；

业务方面，公司布局入境游业务平滑因地缘局势变化带来的出境游业务波动。我们预计公司

2026-2028年 EPS分别为 0.06\0.08\0.12元，对应公司 5月 13日收盘价 6.09元，2026-2028年

PE分别为 101.5\76.13\50.75倍，维持“增持-A”评级。

风险提示：居民消费不及预取风险；地缘政治影响出入境风险；签证政策变化风险。

表 4：重点推荐公司估值及盈利预测

证券代码 证券简称 当前股价
EPS PE

评级
2025 2026E 2027E 2028E 2025 2026E 2027E 2028E

601888.SH 中国中免 61.38 1.73 2.55 2.79 3.07 35.48 24.07 22.00 19.99 买入-B

600754.SH 锦江酒店 22.66 0.86 1.03 1.23 1.41 26.35 22.00 18.42 16.07 增持-A

600258.SH 首旅酒店 14.26 0.73 0.90 0.92 0.99 19.53 15.84 15.50 14.40 增持-A

300144.SZ 宋城演艺 7.36 0.31 0.33 0.35 0.37 23.74 22.30 21.03 19.89 增持-A

002707.SZ 众信旅游 6.09 0.01 0.06 0.08 0.12 609.00 101.50 76.13 50.75 增持-A

资料来源：wind，山西证券研究所（注：股价为 2026年 5月 13日收盘价）

3. 风险提示

居民消费意愿不及预期风险：居民根据自身储蓄及对未来收入预期情况进行消费活动，影

响可选消费行业发展趋势；

免税政策变化风险：免税品属于国家授权特定机构专营业务，获得免税品经营资质需要有

关部门批准。如果国家调整免税业管理政策，放宽免税业市场准入政策，新竞争者进入免税市

场，加剧免税行业市场竞争；

酒店行业供需变化风险：中小体量、非连锁酒店抗风险能力较差、受行业整体变化影响陆
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续出清，行业整体供给情况出现空缺。伴随商旅出行、休闲旅游需求回暖，行业整体供需可能

出现短期不平衡；

出入境旅游受突发事件影响风险：出入境政策和出境国家旅游环境变动风险；

突发事件或不可控灾害风险：台风、洪涝、高温、冰雪、地震等极端天气或突发社会灾难

性事件以及地缘政治影响消费者出行计划和信心。
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表 5：2025社会服务行业公司财务指标明细（单位：亿元）

申万二级

行业

申万三级

行业
公司名称 营业收入 YOY

归母净利

润
YOY 毛利率

毛利率变

动
净利率 净利率变动

景区

人工景区

云南旅游 3.51 -36.96% -3.30 -1073.05% -5.17% -2.92 pct -122.21% -105.02 pct

宋城演艺 22.58 -6.61% 8.18 -22.03% 64.76% -2.86 pct 37.71% -6.77 pct

中青旅 113.37 13.86% 0.84 -47.95% 19.83% -3.26 pct 1.41% -1.19 pct

大连圣亚 5.07 0.29% 0.27 -138.84% 59.50% -0.23 pct 11.19% 19.74 pct

曲江文旅 9.67 -22.83% -1.96 -49.43% 7.64% -9.51 pct -21.02% -9.87 pct

自然景区

天府文旅 5.35 29.68% -0.21 -15.28% 18.12% -0.63 pct -3.79% 1.50 pct

峨眉山 A 9.33 -7.88% 2.20 -6.23% 49.89% -0.62 pct 14.14% -1.81 pct

桂林旅游 4.40 2.00% 0.11 -105.40% 31.35% 3.85 pct 2.02% 3.38 pct

丽江股份 8.60 6.42% 2.13 1.24% 56.18% -1.19 pct 27.79% -1.46 pct

三特索道 6.38 -7.81% 1.43 0.96% 62.35% 2.02 pct 24.12% 0.39 pct

西域旅游 3.26 7.32% 0.75 -13.68% 47.35% -8.24 pct 21.83% -6.65 pct

黄山旅游 21.09 9.23% 2.92 -7.15% 46.86% -4.91 pct 14.73% -2.88 pct

祥源文旅 11.73 35.69% 1.14 -22.53% 52.55% 3.11 pct 12.32% -6.13 pct

西藏旅游 1.87 -12.37% 0.23 39.47% 23.80% -9.10 pct 12.94% 5.44 pct

长白山 7.88 5.98% 1.29 -10.33% 37.47% -4.20 pct 15.87% -3.54 pct

天目湖 5.08 -5.25% 0.95 -8.92% 50.33% -2.09 pct 20.43% -2.12 pct

九华旅游 8.79 14.93% 2.13 14.42% 49.88% -0.33 pct 24.22% -0.11 pct

酒店餐饮

酒店

华天酒店 5.28 -12.53% -2.10 15.98% 8.59% -7.59 pct -49.99% -11.70 pct

君亭酒店 6.73 -0.41% 0.23 -8.39% 31.29% -1.37 pct 3.80% -0.95 pct

首旅酒店 76.07 -1.86% 8.11 0.60% 39.88% 1.53 pct 10.70% 0.12 pct

锦江酒店 138.11 -1.79% 9.25 1.58% 38.38% -1.15 pct 7.16% -0.97 pct

金陵饭店 18.23 -2.55% 0.63 90.72% 24.11% -0.45 pct 5.47% 1.61 pct

餐饮

西安饮食 5.63 -15.49% -1.46 -14.28% -0.94% -2.45 pct -25.91% -6.45 pct

全聚德 12.55 -10.52% 0.08 -77.29% 17.02% -0.45 pct 0.78% -1.79 pct

同庆楼 26.81 6.17% 1.02 2.04% 19.29% 0.13 pct 3.81% -0.15 pct

广州酒家 53.82 5.04% 4.88 -1.19% 31.60% -0.12 pct 9.58% -0.55 pct

旅游综合 旅游综合

岭南控股 45.04 4.52% 0.70 -53.34% 18.31% -0.79 pct 1.66% -2.10 pct

凯撒旅业 7.99 22.35% 0.28 -127.18% 18.42% -4.30 pct 8.55% 23.99 pct

三峡旅游 7.57 2.10% 0.64 -45.64% 34.46% 3.11 pct 7.91% -8.22 pct

众信旅游 68.22 5.69% 0.07 -93.34% 11.95% -1.05 pct 0.23% -1.71 pct

陕西旅游 10.30 64.71% 3.84 69.74% 67.63% -1.09 pct 45.11% 0.44 pct

专业服务
人力资源

服务

科锐国际 145.40 23.35% 3.14 52.68% 5.87% -0.49 pct 2.46% 0.72 pct

外服控股 241.29 8.17% 6.52 -39.96% 8.56% -0.68 pct 3.21% -2.20 pct

北京人力 451.85 5.00% 11.70 47.82% 5.51% -0.38 pct 3.21% 0.80 pct

旅游零售 旅游零售 中国中免 536.94 -4.92% 35.86 -15.96% 32.75% 0.72 pct 6.87% -1.74 pct

资料来源：wind，山西证券研究所
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表 6：2026Q1社会服务行业公司财务指标明细（单位：亿元）

申万二级

行业

申万三级

行业
公司名称 营业收入 YOY

归母净利

润
YOY 毛利率

毛利率变

动
净利率

净利率变

动

景区

人工景区

云南旅游 0.59 24.41% -0.33 -30.31% -7.45% 18.62 pct -69.99% 47.98 pct

宋城演艺 5.34 -4.78% 2.11 -14.14% 64.86% -3.22 pct 40.72% -4.39 pct

中青旅 23.59 14.85% -0.37 9.49% 17.61% -2.94 pct -2.01% 0.27 pct

大连圣亚 0.93 9.89% 0.16 -292.79% 47.20% 6.83 pct 26.22% 28.79 pct

曲江文旅 2.24 -26.79% -0.14 -66.93% 11.17% 7.70 pct -6.42% 8.46 pct

自然景区

天府文旅 1.15 -35.66% 0.04 -85.20% 34.95% -7.19 pct 8.79% -16.48 pct

峨眉山 A 2.21 -2.44% 0.59 0.53% 52.01% 5.10 pct 25.10% 0.86 pct

桂林旅游 0.95 15.47% -0.12 -9.55% 24.62% 2.23 pct -13.29% 3.38 pct

丽江股份 2.01 23.56% 0.67 93.34% 60.96% 9.32 pct 37.48% 13.89 pct

三特索道 1.36 3.30% 0.21 -31.46% 62.97% 3.63 pct 16.24% -7.50 pct

西域旅游 0.19 18.14% -0.27 -9.85% -78.64% 27.33 pct -148.58% 43.66 pct

黄山旅游 4.17 3.53% 0.35 -6.15% 38.08% -1.16 pct 9.05% -0.69 pct

祥源文旅 2.42 13.96% 0.18 -42.00% 49.92% -0.13 pct 9.85% -8.27 pct

西藏旅游 0.24 -4.40% -0.20 119.22% -13.99% 1.39 pct -83.13% 68.82 pct

长白山 1.56 21.37% 0.08 84.23% 23.74% 0.88 pct 5.01% 1.59 pct

天目湖 1.00 -4.50% 0.10 -24.46% 37.57% -3.87 pct 11.64% -3.06 pct

九华旅游 2.35 0.17% 0.70 1.31% 54.65% 0.06 pct 29.60% 0.33 pct

酒店餐饮

酒店

华天酒店 1.20 0.54% -0.62 -1.42% 1.99% -0.75 pct -63.85% 1.06 pct

君亭酒店 1.66 2.24% 0.07 135.24% 31.97% 3.98 pct 4.36% 1.74 pct

首旅酒店 17.77 0.66% 1.69 18.51% 38.21% 2.85 pct 10.86% 1.79 pct

锦江酒店 31.21 6.09% 1.37 280.09% 33.45% 1.60 pct 4.83% 3.07 pct

金陵饭店 4.13 -7.60% 0.08 29.20% 20.76% -1.83 pct 2.58% -0.15 pct

餐饮

西安饮食 1.34 -17.54% -0.29 0.10% -0.44% -1.98 pct -21.97% -3.71 pct

全聚德 3.33 0.27% 0.07 60.90% 16.10% 0.13 pct 2.17% 0.74 pct

同庆楼 7.17 3.64% 0.17 -67.65% 17.06% -5.19 pct 2.34% -5.15 pct

广州酒家 11.39 8.85% 0.53 3.42% 28.11% 2.75 pct 5.94% -0.01 pc

旅游综合 旅游综合

岭南控股 10.19 10.45% 0.33 23.63% 19.61% -0.44 pct 3.21% 0.35 pct

凯撒旅业 1.96 39.43% 0.03 -161.71% 21.62% -3.09 pct 4.11% 5.39 pct

三峡旅游 1.50 7.04% 0.14 -14.78% 27.09% 3.20 pct 8.59% -3.77 pct

众信旅游 12.65 8.58% 0.10 -47.82% 13.41% -1.67 pct 0.15% -1.14 pct

陕西旅游 1.65 -21.47% 0.41 -44.57% 56.66% -7.38 pct 33.04% -8.19 pct

专业服务
人力资源

服务

科锐国际 37.89 14.74% 0.92 59.00% 5.68% 0.17 pct 2.51% 0.44 pct

外服控股 66.41 5.85% 2.37 12.19% 7.83% -0.33 pct 4.00% 0.28 pct

北京人力 113.82 5.03% 2.63 -55.54% 4.17% -1.46 pct 3.84% -3.14 pct

旅游零售 旅游零售 中国中免 169.06 0.96% 23.48 21.18% 33.63% 0.65 pct 14.02% 1.74 pct

资料来源：wind，山西证券研究所
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卖出： 预计涨幅落后相对基准指数-15%以上。

——行业评级

领先大市： 预计涨幅超越相对基准指数 10%以上；

同步大市： 预计涨幅相对基准指数介于-10%-10%之间；

落后大市： 预计涨幅落后相对基准指数-10%以上。

——风险评级

A： 预计波动率小于等于相对基准指数；

B： 预计波动率大于相对基准指数。
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