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社会服务行业双周报   
8 月消费数据平稳运行，国庆中秋双节将至 
  
前两交易周（2025.9.08-2025.9.19）社会服务板块上涨 1.40%，在申万一级
31 个行业排名中位列第 15。双节将至，出行市场热度与关注度高，我们维
持行业强于大市评级。 

市场回顾&行业动态数据 

 前两交易周上证综指上涨 0.20%，报收 3820.09。沪深 300 累计上涨
0.93%，报收 4501.92。社会服务板块上涨 1.40%，在申万一级 31 个行业
排名中位列第 15。社会服务板块跑赢沪深 300 指数 0.47pct。社会服务子
板块及旅游零售板块中 3 个上涨，涨跌幅由高到低分别为：旅游零售
（+4.94%）、旅游及景区（+4.88%）、酒店餐饮（+3.06%）、教育（-

0.22%）、专业服务（-1.23%）。 

 据航班管家，9.08-9.14 全国民航执行客运航班量 105779 架次，环比上
周增长 0.45%，是 19 年同期水平的 104.66%。其中国际航班量 12821 架

次，恢复至 2019 年的 84.38%，环比-0.25%。 

双周要闻 

 8 月消费等经济数据平稳运行。据国家统计局，8 月社零总额同比
+3.4%、增速环比-0.3pct，按消费类型分，8 月商品零售额同比+3.6%；
餐饮收入同比+2.1%；8 月社零总额扣除价格因素实际 yoy+4.1%，增速
环比+0.2pct。服务消费方面 1-8 月同比+5.1%，增速略高于商品零售
额，1—8 月份，文体休闲服务类、旅游咨询租赁服务类、交通出行服务
类零售额均为两位数增长。整体来看，社零消费数据表现出平稳运行态
势，其中以旧换新相关商品零售额继续保持较快增长，服务消费等如旅
游休闲、演出赛事、信息通讯等服务较为活跃。 

 双节将至，出行热度渐起。2025 中秋与国庆假期合并，将从 10 月 1 日
至 10 月 8 日放假 8 天，较长的假期下旅游市场有望表现良好。据携程消
息，黄金周期间跨省游订单量同比增长明显，能够一次性体验多省风情
的省际交界城市订单量同比增长 58%。据同程旅行信息，本次小长假有
望表现出“短途出游频次提升，长线旅行品质提升”的特点，9 月以来
中秋和国庆假期的出行搜索量增幅同比 2024 年有较大幅度提升。截至 9
月 11 日，假期出行的国内机票近一周搜索热度同比增长超过 30%。 

 扩消费政策再进一步。9 月 5 日商务部等 9 部门联合印发《关于扩大服
务消费的若干政策措施》并于 9 月 16 日对外发布。政策提出 5 方面 19
条措施，意在进一步提振服务消费、扩大内需。5 方面包含培育服务消
费促进平台、丰富高品质服务供给、激发服务消费新增量、加强财政金
融支持、健全统计监测制度；19 项措施涵盖商、旅、文、体以及教育、
电信、健康、入境、金融等多领域内容。 

投资建议 

 双节将至，文旅出行热度逐渐走高。中长期来看，期待各类促消费政策
对内需的拉动作用。我们建议关注后续业绩增长确定性强的出行链及产
业相关公司：同程旅行、黄山旅游、丽江股份、宋城演艺、岭南控股、
众信旅游、中青旅、海昌海洋公园、天目湖、长白山等；受益于商旅客
流复苏以及疫后市占率提高的连锁酒店品牌君亭酒店、锦江酒店、首旅
酒店等；受益于促就业政策推动的科锐国际、北京人力；跨境游市场恢
复有望推动机场免税的恢复和市内免税新政加速推出，建议关注中国中
免、王府井；承接餐饮、宴会需求复苏的同庆楼；本地生活消费老字号
品牌豫园股份；受益于商务复苏的会展品牌米奥会展、兰生股份；演艺
演出产业链公司锋尚文化、大丰实业。 

评级面临的主要风险 

 出行需求复苏不足、行业复苏不及预期、政策落地及执行不及预期。 
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1、前两交易周行业表现 

1.1 市场及申万（2021）社会服务行业前两交易周涨跌幅 

前两交易周（2025.09.08-2025.09.19）行情回顾：上证综指累计上涨 0.20%，报收 3820.09。沪深

300 累计上涨 0.93%，报收 4501.92。创业板累计上涨 4.49%，报收 3091.00。上证 50 指数累计下跌

1.10%，报收 2909.74。 

板块表现：前两交易周申万（2021）31 个一级行业中 21 个上涨。涨跌幅排名前五的是电子、房

地产、机械设备、传媒、汽车，其中社会服务板块上涨 1.40%，在申万一级 31 个行业排名中位列

第 15。社会服务板块跑赢沪深 300 指数 0.47pct。 

 

图表 1.申万（2021）一级行业涨跌幅排名（2025.09.08-2025.09.19） 

 

资料来源：iFind，中银证券 

 

1.2 社会服务子板块市场表现 

图表 2.社会服务子板块双周涨跌幅（2025.09.08-2025.09.19） 

 

资料来源：iFind，中银证券 

 

社会服务子板块及旅游零售板块中 3 个上涨，涨跌幅由高到低分别为：旅游零售（+4.94%）、旅游

及景区（+4.88%）、酒店餐饮（+3.06%）、教育（-0.22%）、专业服务（-1.23%）。（注：社会服

务行业还涵盖体育子板块，该板块无指数） 
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1.3 个股市场表现 

图表 3.社会服务行业个股双周涨跌幅排名（2025.09.08-2025.09.19） 

双周涨幅前十 双周跌幅前十 

证券简称 涨跌幅（%） 
今年初至今

（%） 

所属申万 

三级行业 
证券简称 

涨跌幅

（%） 

今年初至今

（%） 

所属申万 

三级行业 

云南旅游 37.64  36.36  人工景区 兰生股份 (16.94) 23.14  会展服务 

西域旅游 20.36  62.00  自然景区 岭南控股 (7.40) 57.64  旅游综合 

安车检测 18.11  58.83  检测服务 中钢天源 (7.12) 48.06  检测服务 

曲江文旅 14.36  36.04  人工景区 大连圣亚 (6.19) 0.19  人工景区 

桂林旅游 11.30  27.15  自然景区 钢研纳克 (5.46) 42.34  检测服务 

凯撒旅业 11.20  66.67  旅游综合 广电计量 (4.53) 14.39  检测服务 

西安旅游 11.13  14.06  旅游综合 北京人力 (4.41) (0.36) 人力资源服务 

凯文教育 9.64  35.84  学历教育 国脉科技 (4.25) 44.49  学历教育 

锦江酒店 7.13  (7.19) 酒店 全聚德 (3.23) 6.03  餐饮 

西安饮食 6.85  9.64  餐饮 零点有数 (2.96) 9.67  其他专业服务 

资料来源： iFind，中银证券 

 

前两交易周社会服务行业中个股涨跌幅中位数为+0.66%。A 股社会服务板块 75 家公司有 41 家上涨，

云南旅游涨幅最大，兰生股份跌幅最大。 

 

1.4 子行业估值 

截至 2025 年 9 月 19 日社会服务行业 PE（TTM）调整后为 37.59 倍，处于历史分位 42.12%。沪深

300PE（TTM）调整后为 13.16 倍，处于历史分位 61.81%。 

 

图表 4. 2023年至今申万（2021）社会服务行业指数变化  图表 5. 2023年至今社会服务行业 PE（TTM）变化情况 

 

 

 

资料来源：iFind，中银证券（以 2023 年初为基准）      资料来源：iFind，中银证券 
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图表 6. 2024 年初至今社会服务行业子板块 PE（TTM）变化情况 

 

资料来源：iFind，中银证券 

注：自 2021/12/13起景点与旅游综合子板块合并为旅游及景区板块 
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2、行业公司动态及公告 

2.1 行业重要新闻： 

免税 

【长沙首家市内免税店今日开启试营业】9 月 15 日，位于湖南长沙的市内免税店正式开启试营业。

作为全国新设的 8 家市内免税店之一，该店由长沙市政府主导引进，选址城市核心商圈，旨在通过

“免税+有税+线上跨境购”复合业态，重塑区域零售格局。门店现场陈列国际美妆、眼镜、数码、

酒水、国潮文创、老字号、湖南特产、母婴玩具等 60 余品类，汇聚 1000 余个国际国内知名品牌。

项目运营方表示，后续将持续引入长沙潮流文化元素，打造城市消费新地标。 

资料来源：观点网 

酒店  

【京东将发布全新酒店发展计划】据京东黑板报公众号，9 月 16 日晚，首场京东品酒会在北京国

际饭店举行。京东持续发力酒旅业务，正式推出“京东品酒会”IP，品酒会上，刘强东分享了京东

做酒旅业务的思考。他表示，不希望酒店进入价格战，不想让酒店从业者把价格进一步降低，最后

卷到服务品质下降，利润空间受到挤压，整个生态受到破坏。未来一段时间，京东将发布全新酒店

发展计划。 

资料来源：人民财讯 

旅游与 OTA 

【携程口碑榜发布 2025 出入境旅游趋势指南】2025 年上半年，携程平台上韩国游客来华旅游订单

用户数较 24 年同期增长达 125%，韩国用户海外旅游需求在亚洲国家中最高，占比达 71%。上海、

北京、青岛、广州、成都稳居韩国入境客流前五位；细分维度上，张家界、黄山、九寨沟等自然景

区搜索量同比提升 110%，苏州园林、国家博物馆、故宫等文化打卡地热度增幅超过 80%。 

资料来源：新浪科技 

【马蜂窝国庆出行趋势预测：宝藏小城是新宠 出境长线游热度回升】国庆假期临近，马蜂窝大数据

显示，随着北方各地渐次入秋，秋游开始被游客提上日程，“十一赏秋”近一周搜索热度环比上涨

125%。节假日各地人潮汹涌，令寻找小众目的地成为越来越多人的诉求，“十一去哪人少”相关热

度环比大涨 200%。值得关注的是，AI 工具正逐步成为旅行者行程规划的重要帮手，除整体攻略外，

“十一避峰策略”和“行程备选方案”是近期使用马蜂窝“AI 行程规划”用户着重关注的方向。传

统热门城市预计将在国庆假期迎来客流高峰，北京、上海、成都、西安、杭州、重庆、广州、杭州、

南京、青岛位列国庆假期国内热门城市前十。不少旅客把目光投向更多县一级的宝藏小城，收获兼具

舒适度和性价比的体验。阿尔山、腾冲、敦煌、婺源、延吉、香格里拉、平潭、额济纳旗、安吉、桐

庐跻身国内热门小城榜单前列，率先迎来秋色的阿尔山以 340%的热度涨幅成为“反向出行”首选。 

资料来源：上证报中国证券网 

餐饮 

【现制现炒”搜索量增长超 43%，美团餐饮门店页面新增相关展示功能】9 月 19 日，有消费者反

馈称，在美团、大众点评 App 上，出现了一些承诺“热菜现制现炒”的餐饮店。对此，美团餐饮

相关产品负责人回应表示，餐饮商家“热菜现制现炒”信息栏目前正处于试点阶段，主要是为了满

足消费者对门店信息的知情权，同时，也帮助“现制现炒”的商家更好、更全面地在线上向消费者

展示餐厅。正式上线后，门店可以通过商家后台随时发布店内热菜“现制现炒”信息，向消费者呈

现后厨动态。 

资料来源：雷锋网 

交通出行 

【国庆、中秋假期全国铁路预计发送旅客 2.19 亿人次】记者 9 月 15 日从国铁集团获悉，铁路国庆、

中秋假期运输将从 9 月 29 日开始。按照提前 15 天预售的规定，车票 15 日起开始发售。今年国庆、

中秋双节合并放假 8 天，预计旅游、探亲、学生客流等出行需求交织叠加，铁路客流呈现总量大、

首尾时段高度集中和“首尾长途多、中间中短途多”的特点。针对假期客流特点，铁路国庆、中秋

假期运输方案做了提前、延后的安排：自 9 月 29 日开始，至 10 月 10 日结束，为期 12 天。其间，

全国铁路预计发送旅客 2.19 亿人次，10 月 1 日为客流最高峰日。 

资料来源：央视网 



2025 年 9 月 24 日 社会服务行业双周报 8 

 

 

 

会展 

【“会展第一股”，筹划赴港上市】8 月 28 日，米奥会展发布公告称，拟在境外发行股份（H 股）

并在香港联交所挂牌上市。资料显示，米奥会展 2019 年登陆 A 股市场，被业界称为“会展第一

股”。公司表示，此次推进 H 股上市，是基于公司总体发展战略及运营需要，以求加快推进公司

的国际化战略，优化海外业务布局，增强境外融资能力，打造国际化资本运作平台，提升公司品牌

形象，并进一步增强核心竞争力。 

资料来源：中国证券报 

体育 

【我国体育服务贸易连续三年高速增长 出口增速突破 43%】2025 年服贸会体育服务专题主论坛暨

体育赛事经济高质量发展大会 9 月 11 日在京举办。会上发布的《2024 中国体育服务贸易发展报告》

显示，2024 年中国主要体育服务贸易进出口总额为人民币 693.42 亿元，比上年增加 164.55 亿元，

增长 31.1%。其中，进口总额增加 159.47 亿元，增长 30.8%；出口总额增加 5.08 亿元，增长 43.5%。 

资料来源：中国经济网 

人力资源 

【中国城镇调查失业率季节性上升 官方强调就业仍稳】受季节性因素影响，8 月份中国城镇调查失

业率升至 5.3%。国家统计局新闻发言人付凌晖 15 日在国新办发布会上表示，从多个方面看，中国

就业形势总体稳定。付凌晖分析称，首先是城镇调查失业率总体稳定。从失业率变化规律看，每年

进入 7、8 月份毕业季，全国城镇调查失业率均会出现季节性上升。随着毕业生逐步找到工作，失

业率会逐步下降。从今年情况来看，8 月份全国城镇调查失业率为 5.3%，比上月上升 0.1 个百分点，

主要是受学校应届毕业生集中离校进入劳动力市场的影响。与上年相比，8 月份全国城镇调查失业

率与上年同期持平，表明就业形势总体稳定。 

资料来源：中国新闻网 

 

2.2 上市公司重点公告： 

图表 7.上市公司重要公告 

公告日期 股票代码 公司名称 公告 主要内容 

2025-09-09 000524.SZ 岭南控股 

岭南控股：关于持

股 5%以上股东减

持股份超过 1%的

公告 

公司于近日收到持股 5%以上股东广州产投出具的《广州产业投资

控股集团有限公司关于持股 5%以上股东权益变动触及 1%整数倍的

告知函》。在 2025 年 9 月 1 日至 2025 年 9 月 8 日期间，广州产投

通过集中竞价交易方式累计减持公司股份 8,447,928 股，占公司总股

本比例 1.26%。本次权益变动后，广州产投持有公司股份

58,572,910 股，占公司总股本比例 8.74%。 

2025-09-18 600861.SH 北京人力 

北京人力：北京人

力股东减持股份计

划公告 

公司持股 5%以上的股东天津融衡持有公司股票 49,769,899 股，占

公司总股本的 8.79%,均为无限售流通股。天津融衡拟通过集中竞

价、大宗交易方式减持其所持公司股份合计不超过 16,983,381 股，

即不超过公司总股本的 3%，减持价格将根据减持实施时的市场价

格确定。本次减持将于本公告披露之日起 15 个交易日后的三个月内

进行，在任意连续 90 日内，通过集中竞价方式减持股份的总数不超

过公司总股本的 1%；通过大宗交易方式减持股份的总数不超过公

司总股本的 2%。 

资料来源：各公司公告、Wind、iFind，中银证券 
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3、出行数据跟踪 

国内出行方面，疫后商旅出行基本完成复苏。出入境游方面，政策也在不断放宽，从 2023 年起，

出境游不断修复。入境政策方面，2023 年 11 月 27 日，我国宣布对法国、德国、意大利、荷兰、西

班牙、马来西亚六国实行单方面免签政策。在此之后，新加坡、泰国互免政策也得到确认。2024

年 3 月 14 日起，中方对瑞士、爱尔兰、匈牙利、奥地利、比利时、卢森堡 6 个国家持普通护照人

员试行免签政策，整体趋势在逐步放宽。为进一步促进中外人员往来，中方决定进一步扩大免签国

家的范围，2024 年 7 月 1 日起，对新西兰、澳大利亚、波兰持普通护照的人员试行免签政策。2024

年 10 月 15 日起，给予葡萄牙、希腊、塞浦路斯、斯洛文尼亚持普通护照的人员试行免签政策。

2024 年 11 月 30 日起，对保加利亚、罗马尼亚、克罗地亚、黑山、北马其顿、马耳他、爱沙尼亚、

拉脱维亚、日本持普通护照人员试行免签政策。此外，中方决定同步优化入境政策，将交流访问纳

入免签事由，将免签停留期限自现行 15 日延长至 30 日。自 2024 年 11 月 30 日起，包括上述 9 国

在内的 38 个免签国家持普通护照人员来华经商、旅游观光、探亲访友、交流访问、过境不超过 30

天，可免办签证入境。不符合免签条件人员仍需在入境前办妥来华签证。此外，2024 年 11 月 8 日

至 2025 年 12 月 31 日期间，扩大免签国家范围至斯洛伐克、挪威、芬兰、丹麦、冰岛、安道尔、

摩纳哥、列支敦士登、韩国。2025 年初至今，入境免签范围仍在不断扩大和优化。 

 

图表 8. 国内航线旅游运输量变动情况（月） 

 

资料来源：中国民用航空局，iFind，中银证券 

注：最后一期数据为 2025年 8 月 
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图表 9. 港澳台及国际航线旅客运输量变动情况（月） 

 

资料来源：中国民用航空局，iFind，中银证券 

注：最后一期数据为 2025年 8 月 
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4、投资建议 

双节将至，文旅出行热度逐渐走高。中长期来看，期待各类促消费政策对内需的拉动作用。我们建

议关注后续业绩增长确定性强的出行链及产业相关公司：同程旅行、黄山旅游、丽江股份、宋城演

艺、岭南控股、众信旅游、中青旅、海昌海洋公园、天目湖、长白山等；受益于商旅客流复苏以及

疫后市占率提高的连锁酒店品牌君亭酒店、锦江酒店、首旅酒店等；受益于促就业政策推动的科锐

国际、北京人力；跨境游市场恢复有望推动机场免税的恢复和市内免税新政加速推出，建议关注中

国中免、王府井；承接餐饮、宴会需求复苏的同庆楼；本地生活消费老字号品牌豫园股份；受益于

商务复苏的会展品牌米奥会展、兰生股份；演艺演出产业链公司锋尚文化、大丰实业。 
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5、风险提示 

商旅出行需求复苏不足：目前消费恢复得到初步验证，但仍需后续观察。后续经济和收入恢复、宏

观波动、消费者和企业信心、出行意愿等因素或将持续影响消费和出行产业链上下游表现。 

行业复苏不及预期：本地国内游复苏较为充分，但当前人均支出恢复慢于出行人次。此外出入境旅

游恢复较缓，在此影响下国际商务旅游复苏、口岸免税恢复等或将有所承压。 

政策落地及执行不及预期：入出境商旅和免签等政策出台后仍需时间观测旅游业恢复情况，市内免

税店政策虽有进展但仍需观察具体效果，且政策落地后的执行也存在一定不确定性。 
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电话:(852) 3988 6333 

致电香港免费电话: 

中国网通 10 省市客户请拨打：10800 8521065 

中国电信 21 省市客户请拨打：10800 1521065 

新加坡客户请拨打：800 852 3392 

传真:(852) 2147 9513 

 

中银国际证券有限公司 

香港花园道一号 

中银大厦二十楼 

电话:(852) 3988 6333 

传真:(852) 2147 9513 

 

中银国际控股有限公司北京代表处 

中国北京市西城区 

西单北大街 110 号 8 层 

邮编:100032 

电话: (8610) 8326 2000 

传真: (8610) 8326 2291 

 

中银国际(英国)有限公司 

2/F, 1 Lothbury 

London EC2R 7DB 

United Kingdom 

电话: (4420) 3651 8888 

传真: (4420) 3651 8877 

 

中银国际(美国)有限公司 

美国纽约市美国大道 1045 号 

7 Bryant Park 15 楼 

NY 10018 

电话: (1) 212 259 0888 

传真: (1) 212 259 0889 

 

中银国际(新加坡)有限公司 

注册编号 199303046Z 

新加坡百得利路四号 

中国银行大厦四楼(049908) 

电话: (65) 6692 6829 / 6534 5587 

传真: (65) 6534 3996 / 6532 3371 


