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投资要点： 

◼ 行情回顾：2026年1月9日-2026年1月22日，中信消费者服务行业指数整

体上涨2.98%，跑赢同期沪深300指数约3.27个百分点。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7.43%、1.82%、

5.70%、3.00%，细分板块均上涨。行业取得正收益的上市公司有47家，

涨幅前五分别是陕西旅游、外服控股、科锐国际、众信旅游、九华旅游，

收益为负的有6家，其中跌幅前五的上市公司分别是ST东时、ST开元、凯

撒旅业、*ST张股、方直科技。截至2026年1月22日，中信消费者服务行

业整体PE（TTM，整体法）约41.25倍，环比提升，低于行业2016年以来

的平均估值42.42倍。 

◼ 行业重点新闻公告：（1）同程预测2026春运机票均价较去年略有上涨。

（2）菲律宾宣布对华免签，柬埔寨将试行免签。（3）携程被立案调查。

（4）中免国际拟收购DFS大中华区旅游零售业务相关股权及资产。 

◼ 行业观点：超长春节假期或将延续元旦以来国内旅游开门红的趋势。同

程旅行发布《2026年度春运旅行趋势报告》显示，民航、铁路节前的第

一波出行高峰预计将出现在2月6日前后，节前的客流峰值预计将出现在

2月13日和14日两天。春运期间，国内航班的机票价格较去年同期略有

上涨。“史上最长春节假期”显著拉动了今年春运期间的多次出行需求，

其中，民航2次以上出行旅客占比预计将达13%，铁路2次以上出行旅客

占比则有望突破30%，均为2023年以来的同期新高。入出境游方面，菲律

宾宣布对华免签，柬埔寨将试行免签或刺激2026年出境游消费增长，带

动口岸免税消费复苏。中免收购DFS大中华区旅游零售业务并将与LVMH

启动合作，紧随消费出海布局东南亚旅游零售市场。长期来看文旅行业

景气度向好，短期内行业业绩压力仍存，建议关注冰雪、免税等主题催

化、景区可能获得地方国资注入资产和酒店周期底部向上。政策驱动可

关注教育、人服、会展等方向。个股方面可关注：锦江酒店（600754）、

长白山（603099）、峨眉山A（000888）、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走强 

消费者服务行业指数上涨 2.98%，跑赢沪深 300。2026 年 1 月 9 日-2026 年 1 月 22 日，

中信消费者服务行业指数整体上涨 2.98%，涨跌幅在所有中信一级行业指数中居第十二

位，跑赢同期沪深 300指数约 3.27个百分点。 

图 1：2026 年 1 月 9 日-2026年 1 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 细分板块均上涨 

消费者服务细分板块均上涨。2026 年 1 月 9 日-2026 年 1 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 7.43%、1.82%、

5.70%、3.00%，细分板块均上涨。 
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图 2：2026 年 1 月 9 日-2026年 1 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 行业个股多数上涨 

行业内个股多数上涨。2026 年 1 月 9 日-2026 年 1 月 22 日，中信消费者服务行业取得

正收益的上市公司有 47 家，涨幅前五分别是陕西旅游、外服控股、科锐国际、众信旅

游、九华旅游，分别上升 22.73%、19.64%、15.83%、14.19%、12.69%。收益为负的有 6 家，

其中跌幅前五的上市公司分别是 ST 东时、ST 开元、凯撒旅业、*ST 张股、方直科技，

涨跌幅分别为-2.01%、-2.77%、-5.15%、-6.91%、-9.14%。 

图 3：2026年 1月 9日-2026年 1月 22日个股涨幅（%） 图 4：2026年 1月 9日-2026年 1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 估值环比提升 

行业估值环比提升，低于 2016 年以来的估值中枢。截至 2026 年 1 月 22 日，中信消费

者服务行业整体 PE（TTM，整体法）约 41.2505 倍，环比提升，低于行业 2016年以来的

平均估值 42.42 倍。旅游休闲、酒店餐饮、教育、综合服务板块 PE（TTM）分别为 49.1255

倍、42.9373 倍、54.0823 倍、13.9296 倍。 

图 5：近五年中信消费者服务行业估值（倍，截至 2026年 1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 

◼ 菲律宾对华正式免签，柬埔寨对中国公民试行4个月免签（迈点网，2026/1/16） 

菲律宾外交部 1 月 15 日宣布，自 2026 年 1 月 16 日起，中国公民可免签入境菲律

宾，停留时间最长为 14 天。该政策仅适用于经马尼拉和宿务机场入境的游客，且

14 天的停留期限不可延长。 

1月 15日柬埔寨王国政府旅游部发布公告，宣布将对中国公民试行为期四个月的免

签政策。根据公告，2026年 6 月 15 日至 10 月 15 日试点期间，中国公民无需提前

申请签证及缴纳费用，仅需填写电子入境卡即可入境柬埔寨，单次入境可停留最多

14 天。 

◼ 黑龙江出入境旅客增长43.8%（迈点网，2026/1/16） 

近日，黑龙江出入境边防检查总站公布，2026年 1月 1 日至 9日，全省口岸出入境

旅客 9.1万人次，较 2025年同期增长 43.8%，免签政策红利持续释放，入境游市场

迎来开门红。 

◼ 春节假期国内航线日均机票预订量比去年春节同期增长约22%（航旅新零售，

2026/1/21） 

航旅纵横大数据显示，截至 1 月 21 日，2026 年节前春运阶段（2 月 2 日-2 月 14

日），国内航线机票预订量超 754 万张，比去年春运同期增长约 12%。出入境航线

机票预订量超 256万张，比去年春运同期略有增长。2026年春节假期国内航线机票

预订量超 521 万张，日均机票预订量比去年春节同期增长约 22%；出入境机票预订

量超 161万张，日均机票预订量比去年春节同期增长约 9%。 

◼ 携程被立案调查（携程黑板报，2026/1/14） 

 
 

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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近日，携程接到国家市场监管总局通知，依法对携程涉嫌垄断行为进行立案调查。

携程表示将积极配合监管部门调查，全面落实监管要求，与行业各方携手共建可持

续发展的市场环境。目前，公司各项业务均正常运行，将一如既往地为广大用户和

合作伙伴提供优质的服务。 

◼ 同程预测2026春运机票均价较去年略有上涨（同程研究院，2026/1/20） 

同程旅行发布《2026年度春运旅行趋势报告》。《报告》显示，民航、铁路节前的

第一波出行高峰预计将出现在 2月 6日前后，节前的客流峰值预计将出现在 2月 13

日和 14日两天。春运期间，国内航班的机票价格较去年同期略有上涨。热门线路方

面，春节前铁路热门出发城市主要集中于广州、重庆、北京等一线城市及区域中心

城市，民航的热门出发城市则集中于上海、广州、深圳等一线城市。“史上最长春

节假期”显著拉动了今年春运期间的多次出行需求，其中，民航 2次以上出行旅客

占比预计将达 13%，铁路 2次以上出行旅客占比则有望突破 30%，均为 2023年以来

的同期新高。 

 

3.上市公司重要公告 

◼ 中国中免:全资孙公司收购DFS大中华区零售业务相关股权及资产、增发H股股份

（2026/1/19） 

中国中免全资孙公司中免国际拟以不超过 3.95 亿美元现金方式收购 DFS 大中华区

旅游零售业务相关股权及资产，包括 DFS 新加坡、DFS 香港持有的 DFS Cotai 

Limitada 100%股权及 DFS 香港持有的 2 家门店的相关资产，以及 DFS 大中华区无

形资产。交易交割后，中国中免将向 LVMH间接全资子公司 Delphine SAS及 Miller

家族信托受托人 Shoppers Holdings HK分别增发不超过 733万股和 464万股 H股，

认购价为 77.21港元/股。 

公司与 LVMH 签署战略合作谅解备忘录，拟在双方战略契合的零售领域建立合作关

系，该合作也将符合 LVMH旗下品牌当下的商业模式。 

◼ 华天酒店:关于控股股东筹划合并重组暨实际控制人拟发生变更的提示性公告

（2026/1/16） 

公司获悉湖南旅游集团正在筹划合并重组事宜，重组方案尚未确定。截至目前，上

述事项不涉及公司重大资产重组事项，不会对公司治理及生产经营情况产生重大影

响，可能涉及公司控股股东变更，公司实际控制人将由湖南省人民政府国有资产监

督管理委员会变更为湖南省国有文化资产监督管理委员会。 

◼ *ST张股:张家界旅游集团股份有限公司2025年年度业绩预告（2026/1/14） 

公司 2025年归属于上市公司股东的净利润亏损 4.5亿–5.5亿元，较上年同期 5.82

亿元减亏 22.69%–5.51%；扣非后净利润亏损 4.32亿–5.32 亿元，较上年同期 5.82
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亿元减亏 25.73%–8.54%。2025 年亏损主要原因是大庸古城预计计提资产减值，计

提资产减值最终金额须经公司聘请的评估机构及审计机构进行评估和审计后确定。 

◼ 博瑞传播:收购报告书（2026/1/16） 

为落实《成都传媒集团全面深化改革实施方案》，通过资产专业化重组，为成都传

媒产业集团构建现代文创产业生态注入核心动能，传媒产业集团通过国有产权无偿

划转方式直接取得博瑞传播 12.22%股份，通过取得新闻实业 100%股权间接拥有博

瑞传播占比 23.37%的股份权益。传媒产业集团为传媒集团全资子公司，本次收购完

成后，成都市国资委通过传媒集团和传媒产业集团享有博瑞传播公司的股份权益，

上市公司的实际控制人仍为成都市国资委。 

 

4.周观点 

给予行业“超配”的投资评级：超长春节假期或将延续元旦以来国内旅游开门红的

趋势。同程旅行发布《2026年度春运旅行趋势报告》显示，民航、铁路节前的第一

波出行高峰预计将出现在 2 月 6 日前后，节前的客流峰值预计将出现在 2 月 13 日

和 14日两天。春运期间，国内航班的机票价格较去年同期略有上涨。“史上最长春

节假期”显著拉动了今年春运期间的多次出行需求，其中，民航 2次以上出行旅客

占比预计将达 13%，铁路 2次以上出行旅客占比则有望突破 30%，均为 2023年以来

的同期新高。入出境游方面，菲律宾宣布对华免签，柬埔寨将试行免签或刺激 2026

年出境游消费增长，带动口岸免税消费复苏。中免收购 DFS大中华区旅游零售业务

并将与 LVMH 启动合作，紧随消费出海布局东南亚旅游零售市场。长期来看文旅行

业景气度向好，短期内行业业绩压力仍存，建议关注冰雪、免税等主题催化、景区

可能获得地方国资注入资产和酒店周期底部向上。政策驱动可关注教育、人服、会

展等方向。个股方面可关注：锦江酒店（600754）、长白山（603099）、峨眉山 A

（000888）、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 

603099 长白山 热门旅游目的地 

600754 锦江酒店 受益于休闲旅游需求回升 

601888 中国中免 免税政策逐步落地 

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 

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。 

  



                                       消费者服务行业双周报（2026/1/9-2026/1/22） 

 10  
 
请务必阅读末页声明。 

 

 

 

东莞证券研究报告评级体系： 
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