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投资要点： 

◼ 行情回顾：2026年5月11日-2026年5月22日，中信消费者服务行业指数

整体回调7.37%，跑输同期沪深300指数约6.82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-6.06%、

-7.88%、-10.01%、-5.52%，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6家，涨幅前五分别是*ST高科、*ST

传智、长白山、视源股份、大连圣亚，收益为负的有46家，其中跌幅前

五的上市公司分别是全通教育、博瑞传播、陕西旅游、西安饮食、凯文

教育。截至2026年5月22日，中信消费者服务行业整体PE（TTM，整体法）

约28.56倍，环比下降，低于行业2016年以来的平均估值39.89倍。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）5月16日起国内航线燃油附加费上调。（2）端

午假期出入境航线机票预订量超44万张，同比去年增长约11%。（3）巴

西将对中国公民免签。 

◼ 行业观点：全市场风险偏好向电子、通信等板块集聚，业绩压力带动资

金抽离，同时高油价冲击对实体经济的影响开始体现，社零消费增速波

动，宏观环境动荡导致消费者服务板块阶段性承压。但细分来看，消费

者服务板块所在的服务消费增速仍可观，5月机票燃油附加费突然上涨

的背景下端午假期出入境航线机票预订量超44万张，同比去年增长约

11%，反映文旅服务消费的强大韧性。建议关注业绩稳定的景区和酒店。

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）、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 消费者服务指数继续回落 

消费者服务行业指数大幅回调，跑输沪深 300。2026年 5月 11日-2026年 5月 22日，

中信消费者服务行业指数整体回调 7.37%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居二十五

位，跑输同期沪深 300指数约 6.82个百分点。 

图 1：2026 年 5 月 11 日-2026 年 5 月 22 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 5月 11日-2026年 5月 22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-6.06%、-7.88%、

-10.01%、-5.52%，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 5 月 11 日-2026 年 5 月 22 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 5月 11日-2026年 5月 22日，中信消费者服务行业取得

正收益的上市公司有 6 家，涨幅前五分别是*ST 高科、*ST 传智、长白山、视源股份、

大连圣亚，分别上升 18.98%、3.93%、3.47%、2.02%、1.14%。收益为负的有 46 家，其中跌

幅前五的上市公司分别是全通教育、博瑞传播、陕西旅游、西安饮食、凯文教育，涨跌

幅分别为-12.13%、-13.06%、-13.93%、-14.09%、-14.58%。 

图 3：2026年 5月 11日-2026年 5月 22日个股涨幅（%） 图 4：2026年 5月 11日-2026年 5月 22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 5 月 22 日，中信消费

者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 28.5589 倍，环比下降，低于行业 2016年以来的

平均估值 39.89 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分别为 32.5215

倍、24.9850 倍、33.3163 倍、14.8195 倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2026年 5月 22 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 

◼ 中国对俄免签延长至2027年底（迈点网，2026/5/24） 

中方宣布将俄罗斯普通护照持有者免签政策延长至 2027 年 12 月 31 日，停留不超

过 30天。政策持续便利中俄商旅、旅游、探亲往来，利好跨境旅游、边境贸易与文

旅合作，加速中俄双向客流与消费复苏。 

◼ 4月内地访日游客同比降56.8%，连降五月呈下滑态势（迈点网，2026/5/24） 

5 月 20 日，日本政府观光局数据显示，4 月中国内地访日游客同比减少 56.8%，已

连续五个月下滑，今年前四个月累计降幅达 55.1%，出境游目的地选择持续转向东

南亚、中东、俄罗斯等更热门市场。 

◼ 国免（CNSC）中标绥芬河公路口岸进境免税店（DFE，2026/5/19） 

近日，国免成功中标绥芬河公路口岸进境免税店 8年经营权，实现该口岸出境、进

境免税业务双向布局。绥芬河是百年对俄边境口岸，跨境消费活力旺盛，其出境免

税店已迎来俄罗斯游客采购热潮。此次双向布局可全面服务出入境旅客，兼顾双向

消费需求。 

◼ 端午假期出入境航线机票预订量超44万张，同比去年增长约11%（航旅纵横，

2026/5/20） 

航旅纵横大数据显示，截至 5月 19日，端午假期的国内航线机票预订量超 79万张；

出入境航线机票预订量超 44 万张，同比去年增长约 11%。6 月 13 日的机票预订量

有明显增长，为近期峰值。从目的地来看，今年端午假期国内热门目的地较“五一”

出现明显变化。北京、上海、成都、广州依然稳居前列；乌鲁木齐、西安、兰州等

西北城市热度快速跃升，成为端午出行的新亮点；昆明、三亚等休闲度假城市也备

 
 

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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受旅客青睐。出境市场方面，首尔、新加坡、中国香港、曼谷、中国台北等短途跨

境目的地热度居高不下；与此同时，莫斯科、伦敦、法兰克福、巴黎、米兰、马德

里等欧洲主要城市也持续受到旅客关注。 

◼ 5月16日起国内航线燃油附加费上调（迈点网，2026/5/18） 

5 月 14 日，多家航司宣布 5 月 16 日起上调国内航线燃油附加费，800 公里（含）

以下收 90元、以上收 170元，分别上调 30元、50元，儿童等特殊群体减半，已售

票不改签不补差价。 

 

 

3.上市公司重要公告 

◼ 九华旅游：参与竞拍石台白鹭湾旅游发展有限公司100%股权并增资的进展暨完成工

商变更登记（2026/5/20） 

安徽九华山旅游发展股份有限公司(以下简称“公司”)于 2026年 4月 10日召开第

九届董事会第十二次会议，审议通过了《关于参与竞拍石台白鹭湾旅游发展有限公

司 100%股权并增资的议案》，会议授权经理层办理股权竞拍、签署合同、工商变更

登记、后续增资等相关工作。根据安徽产权交易所出具的《成交确认书》，公司成

为石台白鹭湾旅游发展有限公司 100%股权的受让方，成交价格为人民币 3,280.00

万元。2026 年 4 月 28 日，公司与转让方签署《产权交易合同》，近日白鹭湾公司

已完成工商变更登记手续。 

◼ ST东时：关于实际控制人收到北京证监局《行政处罚决定书》的公告（2026/5/21） 

近日，公司实际控制人徐雄收到北京证监局下发的《行政处罚决定书》（〔2026〕

3 号）。根据本次收到的《行政处罚决定书》载明的情况，公司触及《上海证券交

易所股票上市规则》第 9.8.1 条第一款第（七）项规定的其他风险警示情形，但未

触及第 9.5.2条规定的重大违法类强制退市情形。 

◼ 中体产业：董事会秘书离任暨董事长代行董事会秘书职责（2026/5/23） 

公司董事会秘书许宁宁女士因个人原因，向董事会提交辞任函，其辞职不会对公司

日常管理、生产经营产生重大影响，不会影响公司董事会正常运作。在公司聘任新

的董事会秘书之前，暂由公司董事长单铁先生代为履行董事会秘书职责。 

◼ 同庆楼：同庆楼关于董事对年报及相关议案提出异议的进展公告（2026/5/16） 

同庆楼餐饮股份有限公司（以下简称“公司”）于 2026 年 4月 21日召开第四届董

事会第十四次会议，审议通过了《同庆楼 2025 年年度报告全文及摘要》等共计 17

项议案，其中公司董事韦小五女士对《同庆楼 2025 年年度报告全文及摘要》等 15

项议案分别投了反对票、弃权票，并对部分议案提出了异议理由。前期韦小五女士
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未签署 2025 年年度报告书面确认意见，其认为自身运营系统权限受限，无法正常

查阅、监督公司日常经营管理工作。公司就董事、高级管理人员权责边界等相关事

宜与其进行充分沟通，目前已完成 2025年年度报告书面确认意见补签工作。 

◼ ST张家界：张家界旅游集团股份有限公司关于撤销其他风险警示暨停复牌公告

（2026/5/15） 

公司股票交易将于 2026年 5月 15日（星期五）停牌一天，并于 2026年 5月 18日

（星期一）开市起复牌。公司股票交易自 2026年 5月 18日（星期一）开市起撤销

其他风险警示，股票简称由“ST 张家界”变更为“张家界”，证券代码不变，仍为

“000430”，公司股票交易价格的日涨跌幅限制由 5%变更为 10%。 

 

4.周观点 

给予行业“标配”的投资评级：全市场风险偏好向电子、通信等板块集聚，业绩压

力带动资金抽离，同时高油价冲击对实体经济的影响开始体现，社零消费增速波动，

宏观环境动荡导致消费者服务板块阶段性承压。但细分来看，消费者服务板块所在

的服务消费增速仍可观，5 月机票燃油附加费突然上涨的背景下端午假期出入境航

线机票预订量超 44万张，同比去年增长约 11%，反映文旅服务消费的强大韧性。建

议关注业绩稳定的景区和酒店。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）、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 

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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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 
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投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”
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的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类

风险级别的研报。 

证券分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知
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