
 

 
本报告的风险等级为中高风险。 

本报告的信息均来自已公开信息，关于信息的准确性与完整性，建议投资者谨慎判断，据此入市，风险自担。 

请务必阅读末页声明。 

 

 

 

    
 

消费者服务行业 

超配（维持）   消费服务行业双周报（2024/11/4-2024/11/17） 

  公共节假日假期增加两天，有望释放消费潜力 

2024 年 11月 17 日 

 
分析师：邓升亮 

SAC执业证书编号： 

S0340523050001  

电话：0769-22119410 

邮箱： 
dengshengliang@dgzq.com.cn 
 
 
分析师：黄冬祎 
SAC执业证书编号： 
S0340523020001 
电话：0769-22119410 
邮箱：
huangdongyi@dgzq.com.cn 
 
 
 
 

消费者服务（中信）指数走势 

 
资料来源：iFind，东莞证券研究所 

 

相关报告 

 
 

    

 

 

投资要点： 

◼ 行情回顾：2024年11月4日-11月15日，中信消费者服务行业指数整体上

涨3.87%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第八位，跑赢同期沪深

300指数约1.85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5.40%、2.25%、2.81%、6.87%。细分板块

均上涨，综合服务及教育板块涨幅领先。行业取得正收益的上市公司有

32家，涨幅前五分别是大连圣亚、凯文教育、ST东时、视源股份、长白

山，分别上升31.35%、20.73%、20.00%、19.93%、15.68%。取得负收益

的有17家，其中跌幅前五的上市公司分别是米奥会展、华天酒店、凯撒

旅业、众信旅游、君亭酒店，涨跌幅分别为-5.01%、-5.75%、-6.02%、

-8.24%、-9.76%。截至2024年11月15日，中信消费者服务行业整体PE

（TTM，整体法）约29.99倍，环比小幅提升，低于行业2016年以来的平

均估值51.39倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块PE（TTM）

分别为30.97倍、28.26倍、38.64倍、18.25倍。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）自2025年1月1日起，全体公民放假的假日增加

2天，其中春节、劳动节各增加1天。（2）随着冬季临近，北方城市冰雪

活动与南方温暖目的地双双升温。（3）中国中免将在青岛临空经济区建

设免税城。 

◼ 行业观点：国务院对《全国年节及纪念日放假办法》作出修改。其中，

春节放假天数增加一天，变更为放4天（农历除夕、正月初一至初三）；

劳动节放假天数增加一天，变更为放假2天（5月1日、2日）。2025年春

节、国庆将迎来8天长假，劳动节将迎来5天长假。假期时长增加及明确

公布调休原则，有效促进节假日长途出行，释放消费力，携程平台上2025

年春节期间的机票搜索量增长1.7倍，除夕当天的机票搜索量增长2.5

倍。随着冬季临近，北方城市冰雪活动与南方温暖目的地双双升温。携

程数据显示，目前今冬（11月至1月）北方滑雪酒店的订单量较去年同期

同比增长22%。建议关注(1)需求稳定且受自然气候灾害影响较小的景区

板块、(2)免签朋友圈扩大带动入出境游增长相关的OTA板块、（3）顺周

期的教育、人力资源板块。个股可关注：进入旺季的长白山（603099)、

宋城演艺（300144）；拥有多个知名景区核心业务的祥源文旅（600576）

和三特索道（002159）；关注张家界（000430）、峨眉山（000888）、

九华旅游（603199）等，中国中免（601888）和锦江酒店（600754）等

龙头股。此外《我的阿勒泰》爆火、独库公路提前开放及该地区“囤旅

游”产品销量大增有望带动西域旅游等地区性旅游目的地。建议关注入

出境游订单高增相关标的中青旅（600138）、众信旅游（002707）。 

◼ 风险提示：（1）居民旅游消费意愿及能力降低；（2）行业政策放松及

帮扶不及预期；（3）出行复苏不及预期等。（4）自然灾害阻断出行等。 
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1.行情回顾 

1.1 中信消费者服务行业跑赢沪深 300 指数 

行业跑赢沪深 300。2024 年 11 月 4 日-11 月 15 日，中信消费者服务行业指数整体上涨

3.87%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第八位，跑赢同期沪深 300 指数约 1.85个

百分点。  

图 1：2024 年 11 月 4 日-11 月 15 日中信一级行业涨幅（%） 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

1.2细分行业均上涨 

细分板块均上涨。2024 年 11月 4日-11 月 15 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 5.40%、2.25%、2.81%、6.87%。细

分板块均上涨，综合服务及教育板块涨幅领先。 
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图 2：2024 年 11 月 4 日-11 月 15 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行业个股多数走强 

行业内个股多数走强。2024 年 11月 4日-11月 15 日，中信消费者服务行业取得正收益

的上市公司有 32 家，涨幅前五分别是大连圣亚、凯文教育、ST 东时、视源股份、长白

山，分别上升 31.35%、20.73%、20.00%、19.93%、15.68%。取得负收益的有 17 家，其

中跌幅前五的上市公司分别是米奥会展、华天酒店、凯撒旅业、众信旅游、君亭酒店，

涨跌幅分别为-5.01%、-5.75%、-6.02%、-8.24%、-9.76%。 

图 3：2024年 11月 4日-11月 15日行业公司涨幅榜（%） 图 4：2024年 11月 4日-11月 15日行业公司跌幅榜（%） 
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1.4 估值 

行业估值环比小幅提升，低于 2016年以来的估值中枢。截至 2024年 11 月 15 日，中信

消费者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 29.9905倍，环比小幅提升，低于行业 2016

年以来的平均估值 51.39 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分

别为 30.9698 倍、28.26 倍、38.6406 倍、18.2542倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2024 年 11 月 15 日） 
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资料来源：ifind，东莞证券研究所 

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 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） 
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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 

◼ 2025春节、五一各多休1天（携程，2024/11/12） 

国务院办公厅发布 2025 年部分节假日安排的通知：自 2025 年 1 月 1日起，全体公

民放假的假日增加 2 天，其中春节、劳动节各增加 1 天。这意味 2025 年春节、国

庆将迎来 8 天长假，劳动节将迎来 5 天长假。消息公布后，携程平台上 2025 年春

节期间的机票搜索量增长 1.7倍，除夕当天的机票搜索量增长 2.5 倍。 

◼ 中国中免将在青岛临空经济区建设免税城（Wind，2024/11/4） 

青岛胶东临空经济示范区表示，11 月 1 日下午，青岛胶东临空经济示范区管委会与

中国旅游集团中免股份有限公司举行战略合作协议签约仪式，双方就在青岛临空经

济区建设免税城项目达成意向。此次签约的免税城项目是上合自贸空港的核心项目、

上海合作组织旅游和文化之都的龙头项目、上合示范区综合改革的重点支撑项目，

自推进伊始便得到双方的高度重视。项目将依托上合、中免的核心优势，打造集免

税商业、高端酒店、文旅等多业态于一体的旅游零售综合体，为完善推进高质量共

建“一带一路”机制贡献力量。 

◼ 希尔顿集团与君亭酒店集团签署战略合作意向书（界面新闻，2024/11/6） 

据希尔顿集团消息，10月 6日，希尔顿集团与君亭酒店集团宣布签署战略合作意向

书。基于该意向书，双方拟建立长期、全面的合作伙伴关系，共同推动在中国大陆

地区高端酒店及目的地度假村方面的发展。 

◼ 冰雪旅游与候鸟旅游双双升温（携程、抖音、环球旅讯，2024/11/5） 

抖音生活服务发布《冬季趋势洞察》报告显示，随着冬季临近，北方城市冰雪活动

与南方温暖目的地双双升温。去年冬季数据显示，滑雪场订单同比上涨 136%；同时，
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三亚的旅游支付占比全国第一，温泉酒店备受追捧。携程数据显示，目前今冬（11

月至 1月）北方滑雪酒店的订单量较去年同期同比增长 22%。其中，黑龙江、河北、

新疆预订增速迅猛。冬季河北、新疆滑雪酒店的预订量同比去年均超过 70%，而上

个冰雪季火出圈的黑龙江，今年也保持了 34%的增长，再创新高。 

◼ 飞猪双11成交额、交易用户数双双大增，22个品牌成交额破亿元（飞猪、环球旅讯，

2024/11/13） 

飞猪数据显示，双 11 活动商品成交额同比去年双位数增长，交易用户数同比去年

增长 40%，飞猪双 11 共计有 22 个品牌的活动商品成交额突破 1 亿元。酒店套餐方

面，截至 11 月 5 日 24时，飞猪双 11国内酒店日历房闪促的成交额同比增长 80%以

上，国内套餐售出超 200万件。 

 

3.上市公司重要公告 

◼ *ST开元:关于签署重整投资协议（2024/11/5） 

2024 年 11 月 3 日，公司、临时管理人与重整投资人签署《重整投资协议》，各方

同意确定深圳嘉道功程股权投资基金（有限合伙）及/或其指定方为开元教育的重整

投资人，其中包括产业投资人及财务投资人。嘉道功程及/或其指定方通过上市公司

重整程序中的出资人权益调整，有条件受让上市公司转增股票。本次《重整投资协

议》的签署是公司后续重整程序的必要环节，如果公司后续重整程序得以顺利推进

并实施，将有助于改善公司财务结构，化解债务、退市危机等。在重整完成后，公

司实际控制人将可能变更为龚虹嘉、陈春梅夫妇。 

◼ 曲江文旅:关于控股股东股份冻结公告（2024/11/7） 

公司于 2024年 11 月 7 日，收到控股股东旅游投资集团通知，杭州市上城区人民法

院对控股股东持有的曲江文旅 17,585,141 股进行了司法冻结。公司控股股东西安

曲江旅游投资（集团）有限公司（以下简称：旅游投资集团）持有公司股份数量为

114,511,121 股，占公司总股本比例 44.90%。旅游投资集团本次冻结 17,585,141

股，占其持股数量比例为 15.36%，占公司总股本比例为 6.89%。目前旅游投资集团

累计冻结 57,051,088股（含本次）,占其持股数量比例为 49.82%，占公司总股本比

例为 22.37%。 

◼ 岭南控股:控股股东发生变更暨国有股权无偿划转完成过户登记（2024/11/14） 

公司收到岭南国际发来的《关于国有股权无偿划转事项进展的告知函》，岭南国际

直接持有的公司 45.12%股权无偿划转至岭南集团事项已完成过户登记。完成上述手

续后，岭南集团直接持有公司 302,382,302股，占公司总股本的 45.12%；通过东酒

集团间接持有公司 100,301,686 股，占公司总股本的 14.97%；通过流花集团间接持

有公司 6,106,240 股，占公司总股本的 0.91%。岭南集团成为公司的控股股东，岭

南国际不再直接及间接持有我公司的股份。本次无偿划转事项不会导致公司的实际
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控制人发生变更，公司的实际控制人仍为广州市国资委。 

◼ 宋城演艺：2024年三季度报告（2024/10/28） 

基于公司在全国范围内的旅游目的地布局及未来通用航空与旅游市场相结合的广

阔前景，为响应国家新质生产力提升的政策号召，丰富旅游目的地产品多样化供给，

进一步提升游客旅游体验，公司拟与公司间接控股股东祥源控股、刘江涛共同出资

成立祥源通航航空发展（上海）有限公司。2024 年 11 月 11 日公司召开第九届董事

会第四次会议、第九届监事会第三次会议审议通过了《关于对外投资设立合资公司

（祥源通航）暨关联交易的议案》。 

 

4.周观点 

维持对行业“超配”的投资评级。国务院对《全国年节及纪念日放假办法》作出修

改。其中，春节放假天数增加一天，变更为放 4 天（农历除夕、正月初一至初三）；

劳动节放假天数增加一天，变更为放假 2 天（5 月 1 日、2 日）。2025 年春节、国

庆将迎来 8 天长假，劳动节将迎来 5 天长假。假期时长增加及明确公布调休原则，

有效促进节假日长途出行，释放消费力，携程平台上 2025 年春节期间的机票搜索

量增长 1.7倍，除夕当天的机票搜索量增长 2.5倍。随着冬季临近，北方城市冰雪

活动与南方温暖目的地双双升温。携程数据显示，目前今冬（11 月至 1月）北方滑

雪酒店的订单量较去年同期同比增长 22%。建议关注(1)需求稳定且受自然气候灾害

影响较小的景区板块、(2)免签朋友圈扩大带动入出境游增长相关的 OTA 板块、（3）

顺周期的教育、人力资源板块。个股可关注：进入旺季的长白山（603099)、宋城演

艺（300144）；拥有多个知名景区核心业务的祥源文旅（600576）和三特索道（002159）；

关注张家界（000430）、峨眉山（000888）、九华旅游（603199）等，中国中免（601888）

和锦江酒店（600754）等龙头股。此外《我的阿勒泰》爆火、独库公路提前开放及

该地区“囤旅游”产品销量大增有望带动西域旅游等地区性旅游目的地。建议关注

入出境游订单高增相关标的中青旅（600138）、众信旅游（002707）。 

 

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 进入夏季旺季，受益于避暑游订单增长 

603199 九华旅游 佛教名山，重要旅游目的地 

002159 三特索道 拥有多个知名景区索道业务 

600576 祥源文旅 拥有多个知名景区核心业务 

000888 峨眉山 佛教名山，重要旅游目的地 

002707 众信旅游 受暑期出境游利好 

301073 君亭酒店 中高端酒店龙头，提前布局东北 

603136 天目湖 优质旅游目的地 

600754 锦江酒店 酒店规模最大，下沉市场布局广 
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资料来源：东莞证券研究所 

 

5.风险提示 

（1）新冠疫情等自然灾害：旅游出行板块受自然灾害影响受阻，或新冠、流感等流

行病爆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不及预

期。 
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