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研究早观点

2022 年 12 月 14 日 星期三

市场走势

资料来源：最闻

国内市场主要指数

指数 收盘 涨跌幅%

上证指数 3,176.33 -0.09

深证成指 11,323.70 -0.66

沪深 300 3,945.68 -0.20

中小板指 7,561.32 -0.81

创业板指 2,376.20 -1.05

科创 50 989.31 -1.52

主要海外市场指数

指数 收盘 涨跌幅%

道琼斯 34,108.64 0.30

纳斯达克综合 11,256.81 1.01

标普 500 4,019.65 0.73

巴黎 CAC40 6,744.98 1.42

德国法兰克福

DAX

14,497.89 1.34

日经 225 27,954.85 0.40

恒生指数 19,596.20 0.68

资料来源：最闻

【今日要点】

 【行业评论】消费者服务：社会服务行业周报（20221205-20221211）

-新十条政策继续优化疫情防控，旅游市场复苏信号强烈

 【行业评论】医药板块近期观点

 【宏观策略】A股持续震荡调整
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【今日要点】

【行业评论】消费者服务：社会服务行业周报（20221205-20221211）-新十条政策继续优化疫情防控，旅游

市场复苏信号强烈

王冯 wangfeng@sxzq.com

【投资要点】

 新十条政策继续优化疫情防控，旅游市场复苏信号强烈。近日，广州、上海、北京等近 50个城市相继

优化调整疫情防控相关措施。对于国内旅游市场复苏情况，我们对比欧洲市场、同时考虑中国市场存

在两大特性：受政策变动影响较大，以及居民消费意愿受近三年疫情影响有所下降。目前中青旅研究

院预测：2023年上半年，国内或将整体处在疫情快速蔓延期，个人出行意愿受到较大抑制，上半年依

然以城市周边的乡村游为主；2023年暑期开始国内市场开始显著复苏，云南、新疆等长线旅游成为热

点，整体旅游市场继续保持中位运行；十一，全年旅游市场达到一个高峰，旅游市场中上位运行。

 投资建议：随着防疫政策持续优化调整、疫情影响逐渐减弱，社服板块或直接受益于社交重启，差旅

和本地化需求有望率先回补，偏长线的休闲游有所滞后，整体需求有望迎来释放。1、短期看需求弹性

恢复，酒店、景区等相关标的在过去时点受疫情防控政策影响较大，后续随着更加精准防疫政策和需

求释放有望率先反弹。行业磨底后有望深度出清，品牌韧性更强，产品、控制成本等综合能力更优的

龙头将享受供需格局红利：锦江酒店、首旅酒店、天目湖、宋城演艺、中青旅。2、低估值标的投资性

价比提升，餐饮行业在历次回暖中表现回弹居前，基本面及防疫政策边际变化推动消费范围和场景修

复，大众消费需求释放带动业绩回暖：九毛九、呷哺呷哺、同庆楼。3、长期追求美好生活的消费需求

未变，并呈现结构性分化，利好提供场景、服务价值品牌：中国中免。

 市场回顾

 整体：沪深 300上涨 3.29%，报收 3998.24点，社会服务行业指数上涨 1.91%，跑输沪深 300指数 2.19

个百分点，在申万 31个一级行业中排名 14。

 子行业：社服行业子板块涨跌幅由高到低分别为：旅游综合（+10.81%）、餐饮（+3.92%）、人工景区

（+2.67%）、酒店（+1.13%）、自然景区（+0.16%）。

 个股：西安饮食以 15.37%涨幅领涨，三特索道以 5.88%跌幅领跌。

 行业动态

 1）今年民航春运或达三年后第一个高峰，恢复至疫情前八成；

 2）文旅部：旅游景区除导游上团前需核验健康码，其他均不再要求查验；
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 3）冬季冰雪游升温，同程旅行冰雪搜索热度增长 150%。

 重要上市公司公告（详细内容见正文）

 风险提示

 疫情对旅游业影响超预期风险；突发事件或不可控灾害风险。

【行业评论】医药板块近期观点

魏赟 weiyun@sxzq.com

 昨天血制品板块开始有所表现，市场预期 1、疫情防控优化之后，就医需求恢复，对血制品的需求恢复；

2、封控减少，出行恢复，采浆量有望恢复；3、在前两者的基础上，部分血制品企业有新批浆站和新

品种上市，采浆量提升叠加吨浆效益提升，业绩弹性大。

 医药防疫板块有所调整，主要是前期感冒退烧止咳药物主线涨幅比较大有关，但我们仍然认为，整个

防疫板块热度会持续，只是热点会有所切换。昨天辉瑞奈玛特韦/利托纳韦片和真实生物阿兹夫定可以

在互联网医院开方，虽然后续奈玛特韦/利托纳韦片网上链接很快失效，但市场预期新冠特效药可能很

快开放线上诊疗开方，新冠特效药热点有望再次活跃。辉瑞和阿兹夫定新冠特效药的产业链相关公司

包括华海药业、普洛药业、九洲药业、拓新药业、奥翔药业、复星医药等。新冠口服药产业链中的关

键辅料供应商包括威尔药业、山河药辅等。

 风险因素：疫情加剧导致管控措施提级、政策变化、需求暴增导致供货不及时等。



【宏观策略】A 股持续震荡调整

李孔逸 likongyi@sxzq.com

 走势回顾：

 沪指午后冲高翻红又回落，全天震荡盘整，深成指和创业板指则低位调整。截至收盘，沪指报 3176.33

点，跌 0.09%；深成指报 11323.70点，跌 0.66%；创业板指报 2376.20点，跌 1.05%。行业指数涨涨多

跌少，农林牧渔（+2.45%）、交通运输（+1.53）和纺织服装（+1.49%）领涨，计算机（-2.58%）、电新

（-1.79%）和通信（-1.74%）领跌。总体来看，两市个股则是跌多涨少，仅 2000只个股飘红，沪深两

市成交额持续缩量至 8169亿元。

 市场焦点：

 热点持续性偏弱，大盘震荡调整。板块方面，养殖板块强势反弹，疫后复苏板块酒店、旅游等持续强

势，食品饮料、纺织和航运等板块全天活跃；信创板块震荡走低，光伏、半导体等赛道板块走弱，军

工板块陷入调整。从涨停板的情况看，全市场涨停个股（非 ST）在 60家左右，连板家数 14家，疫后
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复苏板块走强，大盘弱势震荡，A股市场情绪小幅回落。

 我们认为，A 股整体估值仍然处于显著低估区间，各板块机会相对均衡，国内经济有望在房地产及防

疫政策变化驱动下企稳回暖，从而带动市场预期的修复。中长期看，美联储紧缩力度将逐渐减弱，国

内流动性和企业盈利均有望逐步好转，随着国内经济基本面逐步验证回暖迹象，我们更看好具有中长

期强成长逻辑、下游需求刚性、短期季节性强提振的标的，配置中我们建议紧扣经济结构转型主线，

继续延续高景气逻辑的赛道（新能源、军工和信创等）+基本面修复弹性较大的行业（地产链、养殖、

高端制造和医药医疗等）有望持续收获较优表现。

 风险提示：全球经济衰退风险，美联储加快加息，疫情持续超预期。


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