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投资要点： 

◼ 行情回顾：2025年9月5日-2025年9月18日，中信消费者服务行业指数整

体上涨2.82%，跑输同期沪深300指数约0.22个百分点。近期市场风险偏

好回温，叠加国庆中秋双节临近，长途出行预订数据增长亮眼，消费者

服务指数大幅上涨。综合服务、旅游休闲、酒店餐饮、教育板块涨跌幅

分别为-0.12%、3.83%、3.64%、1.22%。国庆中秋双节临近，旅游及酒店

餐饮板块延续涨势，政策利好带动教育板块回升。行业取得正收益的上

市公司有32家，涨幅前五分别是云南旅游、西域旅游、凯撒旅业、锦江

酒店、方直科技。取得负收益的有21家，其中跌幅前五的上市公司分别

是北京人力、ST联合、大连圣亚、长白山、西藏旅游。截至2025年9月18

日，中信消费者服务行业整体PE（TTM，整体法）约36.8990倍，环比小

幅提升，低于行业2016年以来的平均估值46.14倍。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）航旅纵横大数据显示：截至 9月17日，今年中

秋国庆假期国内航线日均机票预订量较去年同期增长约28%；出入境航

线日均机票预订量较去年同期增长约16%。（2）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》，提出5方面19条具体任务措施。 

（3）京东与锦江酒店正式签署战略合作协议，七鲜小厨将进驻锦江酒

店（中国区）旗下多元品牌酒店。 

◼ 行业观点：临近国庆中秋双节，旅游出行板块延续涨势。双节8天假期可

通过请假拼出12天长假，刺激长途出行需求的集中释放。航旅纵横大数

据显示，截至9月17日，今年中秋国庆假期国内航线日均机票预订量较

去年同期增长约28%；出入境航线日均机票预订量较去年同期增长约

16%。截至9月16日，去哪儿平台数据显示国庆中秋假期国内出游意愿同

比去年增长三成，出境游意愿增超四成。携程预测报告显示西北地区旅

游热度大幅提升。宏观经济回暖背景下，预计国庆黄金周旅游消费将出

现明显增长。目前旅游出行板块估值仍较低，市场风险偏好提升+政策

刺激下估值有望继续修复。个股方面可关注：锦江酒店（600754）、长

白山（603099）、峨眉山A（000888）、祥源文旅（600576）、天目湖

（603136）、九华旅游（603199）、众信旅游（002707）；顺周期可关

注外服控股（600662）、凯文教育（002659）。 

◼ 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 消费者服务指数上涨 

消费者服务行业指数上涨，跑输沪深 300。2025年 9月 5日-2025年 9月 18日，中信消

费者服务行业指数整体上涨 2.82%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第十五位，跑

输同期沪深 300 指数约 0.22 个百分点。近期市场风险偏好回温，叠加国庆中秋双节临

近，长途出行预订数据增长亮眼，消费者服务指数大幅上涨。 

图 1：2025 年 9 月 5 日-2025年 9 月 18 日中信一级行业涨幅（%） 

数据来源：Wind，东莞证券研究所 

1.2 细分板块多数上涨 

旅游酒店板块延续涨势，教育板块回升。2025 年 9 月 5 日-2025 年 9 月 18 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-0.12%、

3.83%、3.64%、1.22%。国庆中秋双节临近叠加政策利好，旅游及酒店餐饮板块延续涨势，

教育板块回升。 
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图 2：2025 年 9 月 5 日-2025年 9 月 18 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 行业个股多数上涨 

行业内个股多数上涨。2025 年 9 月 5 日-2025 年 9 月 18 日，中信消费者服务行业取得

正收益的上市公司有 32 家，涨幅前五分别是云南旅游、西域旅游、凯撒旅业、锦江酒

店、方直科技，分别上升 25.09%、14.35%、11.34%、8.67%、8.31%。取得负收益的有 21 家，

其中跌幅前五的上市公司分别是北京人力、ST 联合、大连圣亚、长白山、西藏旅游，涨

跌幅分别为-3.65%、-4.85%、-5.38%、-7.70%、-11.26%。 

图 3：2025年 9月 5日-2025年 9月 18日个股涨幅榜（%） 图 4：2025年 9月 5日-2025年 9月 18日个股跌幅榜（%） 
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1.4 估值环比小幅提升 

行业估值环比提升，低于 2016 年以来的估值中枢。截至 2025 年 9 月 18 日，中信消费

者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 36.8990 倍，环比小幅提升，低于行业 2016年以

来的平均估值 46.14 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分别为

41.7587 倍、42.4369 倍、49.7059 倍、14.0838 倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2025年 9月 18 日） 

 

资料来源：ifind，东莞证券研究所 
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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 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 

◼ 国庆中秋双节国内出游意愿大幅增长（航旅纵横、携程、去哪儿，2025/9/17） 

航旅纵横大数据显示：截至 9月 17日，今年中秋国庆假期国内航线机票预订量超 

593 万张，日均机票预订量较去年同期增长约 28%；出入境航线机票预订量超 140万

张，日均机票预订量较去年同期增长约 16%。截至 9月 17日，中秋国庆假期国内航

线机票平均价格约 1017元。 

去哪儿旅行平台数据显示，由于今年国庆中秋节假期长达 8 天，出行意愿创新高。

截至 9 月 16 日，国庆中秋假期国内出游意愿同比去年增长三成，出境游意愿增超

四成。 

携程《2025国庆中秋趋势预测》报告显示，新疆、西藏、内蒙古等远途目的地酒店

搜索热度同比涨 60%，同时免签扩围利好带动入境游活跃，俄罗斯旅客入境热情高

涨，假期预订单量同比增长 75%。 

◼ 9部门联合印发《关于扩大服务消费的若干政策措施》（商务部，2025/9/16） 

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》，提出 5方面 19条

具体任务措施。一是培育服务消费促进平台，实施服务消费提质惠民行动，开展“服

务消费季”活动，打造服务消费热点。开展消费新业态新模式新场景建设，促进商

旅文体健融合发展。二是丰富高品质服务供给，提升文化娱乐、体育、家政、养老、

托育等服务供给水平，扩大服务业高水平对外开放。三是激发服务消费新增量，吸

引更多境外人员入境消费，扩展数字服务消费。四是加强财政金融支持，统筹利用

中央预算内投资、地方政府专项债券等各类资金渠道支持服务设施建设，加大服务

消费信贷支持力度，实施服务业经营主体贷款贴息，激发服务消费市场活力。五是

健全统计监测制度，优化服务消费统计方法，创新开展服务消费监测分析。 

 
 

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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◼ 锦江酒店与京东正式签署战略合作协议（新浪财经，2025/9/10） 

9 月 9 日，京东与锦江酒店正式签署战略合作协议，将整合双方优势资源，围绕餐

饮消费场景创新、酒旅服务、供应链协同三大领域全面深化合作，携手打造酒旅创

新标杆，引领行业迈向“AI驱动，体验升级”的全新阶段。依据战略合作协议，在

创新餐饮消费场景方面，作为京东创新打造的品质餐饮合营制作平台，七鲜小厨将

进驻锦江酒店（中国区）旗下多元品牌酒店，率先共同探索“AI+吃+住”的全新商

业模式。 

◼ 中俄互免签证（迈点网，2025/9/7） 

2025 年 9月 2日，外交部发言人郭嘉昆对外公布，自 2025 年 9 月 15日至 2026 年

9 月 14 日期间，将针对俄罗斯持普通护照人员实施免签政策试点。在此政策框架

下，俄罗斯普通护照持有者若来华开展经商活动、旅游观光、探亲访友或参与交流

访问，只要在华停留时长不超过 30天，无需提前申请办理签证即可入境。9月 5日，

俄罗斯总统普京在东方经济论坛全会上表示，俄罗斯相应也将对等实施对华免签政

策，作为对中方针对俄罗斯推出免签政策这一友好措施的回应。 

◼ 携程被约谈，要求优化调价工具（Wind，2025/9/18） 

据“郑州市场监管”微信公众号消息，2025 年 9 月 17 日，郑州市市场监管局依法

对携程旅行网运营主体进行行政约谈。经调查核实，该平台违反《中华人民共和国

电子商务法》第三十五条及《网络反不正当竞争暂行规定》第二十四条的规定，存

在利用服务协议、交易规则和技术手段对平台内经营者的交易及交易价格进行不合

理限制的问题。 

 

3.上市公司重要公告 

◼ 大连圣亚: 拟与镇江项目公司股东重庆顺源签署《和解协议》（2025/9/10） 

公司 2018 年与镇江项目公司镇江大白鲸、重庆现代物流产业股权投资基金管理有

限公司（现更名为：重庆长嘉纵横私募股权投资基金管理有限公司）签订《投资协

议》。镇江项目由于资金短缺、股东纠纷等原因自 2020年 10月起停工至今，为共

同推动项目复工复产，解决争议，重庆顺源与大连圣亚经多次协商，针对退出权行

使、仲裁等相关事宜拟签订《和解协议》。《和解协议》签署后，公司将联合其他

股东方进一步推进镇江项目融资事宜，尽早实现项目复工复建及开业运营。 

◼ 九华旅游: 终止2025年度向特定对象发行A股股票事项（2025/9/11） 

公司于 2025 年 9 月 10 日召开第九届董事会第六次会议，审议通过了《关于终止

2025 年度向特定对象发行 A 股股票事项的议案》，公司决定终止 2025 年度向特定

对象发行 A股股票事项，并向上海证券交易所申请撤回相关申请文件。各项目建设

均在正常推进中，九华山狮子峰景区客运索道项目已经竞得地块。公司将通过自筹
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的方式解决资金问题，增发终止后不会影响公司的正常生产经营，项目预计在 2026 

年年底建设完成。 

◼ 金陵饭店: 制定2025年度“提质增效重回报”行动方案（2025/9/17） 

公司第八届董事会第十次会议于 2025年 9月 16日以现场结合通讯方式召开，会议

一致同意，公司下属子公司江苏苏糖糖酒食品有限公司拟使用 1800 万元人民币的

自有资金，参与投资设立江苏省茅台联营公司。同意公司制定 2025年度“提质增效

重回报”行动方案，公司将以酒店主业为核心，不断探索延伸上下游产业链，目前

已形成了涵盖商业综合体运营、酒类贸易、物业管理、食品科技等多元化协同产业

链的战略布局。 

◼ 米奥会展：2025年半年度权益分派实施公告（2025/9/17） 

公司于 2025年 9月 15日召开了 2025年第二次临时股东会，审议通过了《关于 2025

年半年度利润分配预案的议案》。公司 2025半年度利润分配预案拟以截至 2025年

6月 30日公司的总股本 298,893,870股扣除公司回购专用证券账户中的 3,500,011

股后的 295,393,859股为基数，向全体股东每 10股派发现金红利 0.67元（含税），

合计派发现金红利 19,791,388.56 元（含税），本次不送红股，不以公积金转增股

本，剩余未分配利润结转至以后年度。 

◼ 曲江文旅：公开挂牌转让温州雁荡山曲文旅游发展有限公司38%股权挂牌结果

（2025/9/18） 

公司 2025年 7月 10日披露了《关于公开挂牌转让温州雁荡山曲文旅游发展有限公

司 38%股权的公告》（编号：临 2025-035）。近日，公司收到西部产权交易所通知，

北京恒利信远科技投资有限公司（以下简称：恒利信远，与公司无关联关系）为本

次股权交易受让方，恒利信远已完成交易价款的缴纳。公司将根据该事项进展情况

及时履行信息披露义务。 

 

4.周观点 

给予行业“超配”的投资评级：临近国庆中秋双节，旅游出行板块延续涨势。双节

8天假期可通过请假拼出 12天长假，刺激长途出行需求的集中释放。航旅纵横大数

据显示，截至 9 月 17 日，今年中秋国庆假期国内航线日均机票预订量较去年同期

增长约 28%；出入境航线日均机票预订量较去年同期增长约 16%。截至 9 月 16 日，

去哪儿平台数据显示国庆中秋假期国内出游意愿同比去年增长三成，出境游意愿增

超四成。携程预测报告显示西北地区旅游热度大幅提升。宏观经济回暖背景下，预

计国庆黄金周旅游消费将出现明显增长。目前旅游出行板块估值仍较低，市场风险

偏好提升+政策刺激下估值有望继续修复。个股方面可关注：锦江酒店（600754）、

长白山（603099）、峨眉山 A（000888）、祥源文旅（600576）、天目湖（603136）、
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九华旅游（603199）、众信旅游（002707）；顺周期可关注外服控股（600662）、

凯文教育（002659）。 

 

表1：建议关注标的及理由 

公司代码 公司名称 推荐理由 

603199 九华旅游 佛教名山，重要旅游目的地 

603099 长白山 热门旅游目的地 

600576 祥源文旅 拥有多个知名景区业务 

603136 天目湖 热门旅游目的地 

600754 锦江酒店 受益于休闲旅游需求回升 

000888 峨眉山 A 佛教名山，重要旅游目的地 

002659 凯文教育 人口红利仍在，顺周期政策潜在受益 

600662 外服控股 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 

 

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。 

  



                                       消费者服务行业双周报（2025/9/5-2025/9/18） 

 10  
 
请务必阅读末页声明。 
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持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 
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