
 

休闲服务行业周观察：周边游

或持续主导元旦&春节 防控新

常态下复苏渐进 

  



 

 - 2 - 

本周观点（本周指 2021 年 12 月 27 日至 2022 年 1 月 2 日，下同）

元旦一线城市出游热情较高，周边游/本地游带动当地景区&主题住宿。据

交通运输部数据，元旦假期首日全国预计发送旅客总量 3073 万人次

（yoy-16.6%）。飞猪平台元旦假期热门客源地/目的地前三分别为京沪深/

沪京蓉。据携程数据假期游客平均出游距离、目的地平均游憩半径呈双缩

趋势，短途高铁游热度上涨，全年内购买 2 小时内高铁火车票游客人次同

增 30%，平台 12 月来预订 2022 年元旦假期出行的订单中，省内游、周

边游占比超 50%，南下温泉、北上滑雪成热门主题春节展望：酒店预订情

况良好，周边短途游热度不减。截至 2021 年 12 月 30 日去哪儿平台 2022

年初一至初六酒店预订量已超 2019 年同期。老牌旅游城市成都、重及本

地景区热度不减，此外，在出境游限制下，澳门春节期间机票票量同增接

近 30%。 

复苏可期，拥抱顺周期与服务消费成长。展望 2022 年，疫情防控稳

健伴随行业景气持续提升背景下，我们看好中期复苏带来的边际改善和业

绩具有较大向上弹性的优质服务消费板块，如餐饮、酒店、景区、OTA、

出境游等。长期来看，顺周期服务消费掘金潜力较大，疫情冲击下凸显龙

头核心价值，建议坚守优质赛道中的龙头个股。 

看好疫后需求回暖带来底部业绩弹性，长期坚定布局消费龙头。 

餐饮：连锁浪潮依然澎湃，柳暗待花明。展望后市，疫情反复仍是行

业最大不确定性，2020 年我国餐饮行业连锁化率仅 17.4%，发达国家平均
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连锁化率达 47.2%，长期来看行业品牌化&连锁化趋势仍在加速，龙头企

业有望持续受益。伴随疫情防控持续稳健，我们看好餐饮龙头后疫情时代

业绩向上弹性，重点推荐九毛九，中长期推荐海底捞，建议关注海伦司、

奈雪的茶、百胜中国-S。餐饮供应链和餐饮表现关联度高，我们看好餐饮

工业化大趋势下的餐饮供应链机会，建议关注金龙鱼、农夫山泉、颐海国

际。 

酒店：供需矛盾突出，龙头加速布局顺周期复苏。据盈蝶咨询，2020

年盈利韧性较弱的单体酒店或中小酒店在疫情冲击下大量关停。连锁酒店

龙头锦江、华住、首旅凭借规模、品牌、会员资源及资金等优势，在疫情

期间逆势扩张。2020 年锦江、华住和首旅以酒店客房数计算市占率达

20.2%/13.9%/9.2%，合计 43.3%。 

随着经济增长和消费升级，中高端酒店占比逐年上升成为行业发展主

力。疫情加速行业整合，连锁化率加速提升。疫苗顺利推进，叠加顺周期

经济复苏商旅需求回暖，疫后酒店业绩复苏可期，推荐锦江酒店，首旅酒

店，建议关注华住集团-S 文旅：需求逐步回暖，期待疫后景气度提升。在

疫情就地过节趋势下，本地消费&周边游两旺，部分省市“就地过年”倡

导有望释放本地消费潜力。同时，全球多国释放边境管控放开信号，我们

预计澳、德、法、新等多国将陆续放开边境管控，海外文旅有望持续受益。

建议关注复星旅游文化、凯撒旅业、众信旅游。从结构上看，我们认为居

民文旅消费潜力与需求仍然旺盛，伴随国内疫苗覆盖率持续上升，优质标
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的业绩弹性充足，具备布局价值。推荐宋城演艺、天目湖，建议关注同程

艺龙、携程集团-S、中青旅。 

风险提示：可能存在疫情持续蔓延、宏观经济波动、政策变化等风险；

可能存在行业竞争激烈的风险；可能存在业务转型、市场开拓、产能提升

等方面进度低于市场预期的风险。 
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