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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周（4月3日-4月9日）上证综指上涨1.67%、申万社会服务指数上涨

0.53%，社会服务指数跑输上证综指1.14个百分点，在申万31个一级行

业指数涨跌幅排第18。上周社会服务主要子板块涨跌不一：酒店餐饮

3.67%、旅游及景区2.1%、教育-2.75%、专业服务-1.19%，体育6.05%。

板块的PE估值为酒店餐饮245.4、旅游及景区607.05、教育65.99。旅游

行业方面，2月以来国内用户旅游热情不减，跨境旅游需求持续释放，

出境游势头持续火热，旅游行业有望进一步复苏，预计出境游市场将在

今年“五一”假期及暑假迎来大幅上涨；全国旅行社及在线旅游企业经

营外国人入境团队旅游和“机票+酒店”业务恢复，入境游热度显著攀

升；线下消费逐步回暖，各地步行街、商圈客流量明显增加，进出境免

税业务市场销售持续回升。教育方面，人工智能为各大教育企业带来发

展新机遇，多家教育公司深耕企业培训和职业教育赛道，加快企业服务

和职业教育领域布局。  

 

1、旅游：随着疫情影响逐渐减弱，国门放开，旅游板块直接受益于

出行意愿的持续回暖，整体需求有望迎来释放。建议关注：1）受益

于消费升级和消费回流、政策支持与渠道优势显著的免税龙头；2）

受益于跨省游、出入境游恢复的旅行社；3）受益于市场占有率提高

实现全国布局的酒店龙头；4）受益于疫情常态化下客流恢复与消费

复苏、优质卡位的演艺公司。2、教育：1）积极转型发展、符合政策

要求的职教公司；2）应用科技增强核心竞争力的教育龙头。 

 

投资要点： 

⚫ 行业相关新闻：1）旅游：2023年清明节假期国内旅游出游2376.64

万人次；飞猪：一季度国内酒店和门票预订量已远超 2019年；一季

度离岛免税销售额达 169 亿元；文旅部：3 月 31 日起恢复外国人入

境团队旅游和“机票+酒店”业务。2）教育：中公成立“中公严选

事业部”，将开启直播带货业务；2023 年 3 月教育行业投融资报

告：共发生 8 起融资事件，金额较 2 月减少约 1.8 亿元；3 月海外

教育科技 33笔交易融资 4.7亿美元，裁员潮下企业培训依旧火热。 

⚫ 上市公司重要公告：力盛体育人事变动，中金辐照、国义招标、丽

江股份、信测标准、三特索道业绩披露，中公教育股权交易。 

⚫ 风险因素：1、自然灾害和安全事故风险。2、政策风险。3、投资

并购整合风险。 
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1    行情回顾 

上周（4 月 3 日-4月 9 日）上证综指上涨 1.67%、申万社会服务指数上涨 0.53%，社

会服务指数跑输上证综指 1.14 个百分点，在申万 31 个一级行业指数涨跌幅排第 18。

年初至今上证综指上涨 7.72%、申万社会服务指数上涨 2.59%，申万社会指数跑输上

证综指 5.13个百分点，在申万 31个一级子行业中涨跌幅排名第 19。   

                  

图表1：上周社会服务板块涨跌幅（%）位列18 

 
资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

图表2：年初至今社会服务板块涨跌幅（%）位列第19 

 
资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

 

上周社会服务主要子板块涨跌不一：酒店餐饮 3.67%、旅游及景区 2.1%、教育-

2.75%、专业服务-1.19%，体育 6.05%。板块的 PE 估值为酒店餐饮 245.4、旅游及景

区 607.05、教育 65.99。 
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图表3：子板块周涨跌幅（%）情况 

 
资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

图表4：子板块PE估值情况_20230407 

 
资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

图表5：个股涨跌情况_20230407 

板块名称 领涨股票(%) 领跌股票(%) 

旅游及景区 

中青旅（4.47） 

众信旅游（4.27） 

天目湖（4.02） 

桂林旅游（-1.15） 

ST 凯撒（-0.92） 

中国中免（-0.77） 

酒店餐饮 

首旅酒店（6.94） 

君亭酒店（5.83） 

同庆楼（5.39） 

全聚德（-2.94） 

西安旅游（-1.57） 

西安饮食（0） 

教育 

科德教育（6.03） 

传智教育（0.11） 

三盛教育（0） 

*ST 文化（-7.35） 

创业黑马（-6.41） 

豆神教育（-6.16） 
 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 
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2    行业重要事件 

2.1  旅游 

2023年清明节假期国内旅游出游2376.64万人次 

经文化和旅游部数据中心测算，2023年清明节假期（4月5日），全国国内旅游出游

2376.64万人次，较去年清明节当日增长22.7%；预计实现国内旅游收入65.20亿元，

较去年清明节当日增长29.1%。清明节假日期间，全国共有14952家A级旅游景区，其

中正常开放12635家，占A级景区总数的84.5%。（品橙网） 

http://www.pinchain.com/article/289259 

飞猪：一季度国内酒店和门票预订量已远超2019年 

2023年第一季度，平台国内酒店、国内门票预订量均已远超2019年同期；国际酒店

预订量、签证办理量同比去年劲增超5倍。同时，本季度NPS（消费者净推荐值）大

幅好于2019年同期，过去三年在供应链运营和服务履约能力上的投入显现成效。业

绩强势增长之下，人才需求也应声上涨。记者在阿里巴巴集团官方招聘网站看到，

目前飞猪挂出的社招岗位超过300个，大量校招岗位也在开放中。3月28日，阿里巴

巴集团宣布启动公司治理变革，构建“1+6+N”的组织结构，集团全面实行控股公司

管理。此前《环球旅讯》报道，此次阿里组织变革中，飞猪、盒马、灵犀互娱等业

务均是“N”中的一员，与阿里云智能、本地生活、菜鸟等六大业务集团一样，将独

立面向市场，且“具备条件的业务集团和公司，都将有独立融资和上市的可能

性”。市场回暖，旅企纷纷提速抢占复苏先机。据文化和旅游部数据中心测算，预

计2023年国内旅游人数约为45.5亿人次，同比增长约80%；实现国内旅游收入约4万

亿元，同比增长约95%。（品橙网） 

https://www.pinchain.com/article/289192 

一季度离岛免税销售额达169亿元 

4月3日，国务院新闻办公室在京举办第三届中国国际消费品博览会新闻发布会。商

务部消费促进司司长徐兴锋介绍，一季度海南离岛免税销售额达169亿元，同比增长

18%。商品消费提档升级。1-2月，限额以上单位化妆品、金银珠宝、家具等升级类

商品零售额同比分别增长3.8%、5.9%和5.2%；消费品进口额增长2%左右。线上消费

呈现平稳增长。1-2月，全国网上零售额超过2万亿元，同比增长6.2%。其中，实物

商品网上零售额达到1.7万亿元，同比增长5.3%。线下消费逐步回暖。各地步行街、

商圈客流量明显增加，市场销售持续回升。3月份，零售业景气指数为50.6%，持续

回升。（免税零售专家） 

https://mp.weixin.qq.com/s/tXX87TWSBNTXQkm0lzvHPg 

文旅部：3月 31日起恢复外国人入境团队旅游和“机票+酒店”业务 

文化和旅游部办公厅3月31日发布关于恢复旅行社经营外国人入境团队旅游业务的通

知，即日起恢复全国旅行社及在线旅游企业经营外国人入境团队旅游和“机票+酒

店”业务。各地要按照属地管理原则，稳妥有序推进旅行社恢复经营外国人入境团

队旅游业务工作。指导本地旅行社同境外旅行社做好线路设计和产品对接，落实好

各项防疫要求。要求旅行社严格落实团队旅游管理各项制度和规范，提升入境旅游

服务质量，切实维护旅游市场秩序，展示中国旅游的良好形象。（免税零售专家） 

https://mp.weixin.qq.com/s/tXX87TWSBNTXQkm0lzvHPg 
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2.2  教育 

中公成立“中公严选事业部”，将开启直播带货业务 

近日，中公教育集团在抖音开设“中公严选”账号，截至发稿共有770名粉丝，目前

发布的视频内容主角多为中公内部员工，主题围绕员工“职场生活”、“兴趣爱好”、

“个人经历”等。 在置顶视频的评论区，有网友提问：“什么时候开始直播卖货呢？”

中公严选回复称：“正在准备中。” 据了解，中公教育集团于2022年1月中旬正式成

立中公严选事业部，而“中公严选”账号最早的视频发布时间为2023年1月11日，中公

严选事业部定位为中公教育集团旗下全新线上电商平台。据称，中公教育希望整合

集团线上线下资源，搭建集“日常运营、直播带货、品牌塑造于一体的全新平台”。

中公严选事业部总经理为章家慧，2022年12月开始负责搭建中公严选直播带货平

台。（芥末堆） 

https://www.jiemodui.com/N/135379.html 

2023年3月教育行业投融资报告：共发生8起融资事件，金额较2月减少约1.8亿元 

4月6日，黑板洞察发布2023年3月教育行业投融资报告，3月共发生8起融资事件，融

资总金额为 1.29亿元。2月共4起融资，总金额为3.09亿元，相较之下，3月投融资

事件数量有所增加，但金额却继续减少约1.8亿元。具体来看，3月共有4个不同轮次

发生融资，分别是天使轮、A轮、A+轮以及B+轮。其中，天使轮融资次数最多，以4

起的数额位居榜首，占比达到一半。3月教育行业未有规模过亿的融资发生，其中千

万级规模的融资共4起，百万级规模的融资共3起，另有1起融资尚未披露具体金额。

在千万级规模融资中，除家庭教育综合服务提供商安定文化（3000万天使轮融资）

和少儿机器人教育品牌玛塔创想（数千万A+轮融资）两家企业外，自科研学术服务

平台科奥信息和大学生考试学习型 APP 橙啦，均获得数千万人民币的A轮投资。细

分赛道，企业服务赛道以3起的数额位居榜首，占比达到 37.5%；职业教育以2起的

数额居第二，占比 25%；其余3起融资则来自素质教育、高等教育以及教育综合服务

三条赛道。融资金额上，素质教育和高等教育两条赛道分别依靠玛塔创想和橙啦两

家企业入账3000万；职业教育赛道凭借安定文化和职业培训机构中科奇胜收获3100

万；企业服务赛道依靠教育SaaS服务商三盟科技、教育硬件产销商酷腾科教以及科

奥信息三家企业吸金3300万。教育综合服务赛道方面，沉浸式自习室建设运营商拾

柒阁获得由尚迪集团投资的500万。（芥末堆） 

https://www.jiemodui.com/N/135380.html 

3月海外教育科技33笔交易融资4.7亿美元，裁员潮下企业培训依旧火热 

根据Dealroom的数据，经芥末堆整理分析，海外教育科技公司在3月通过33笔融资交

易至少获得4.66亿美元融资，依旧低于去年的7.5亿美元月平均水平，但高于2月的

2.93亿美元。除去2笔未披露金额的交易，3月平均融资规模为1504万美元，高于2月

的862万美元。从地域分布来看，3月的交易集中在美国、欧洲、南亚、中东和北

非、澳大利亚。美国和欧洲市场依旧活跃；印度无论在数量还是规模上都不容乐

观，独角兽upGrad贡献了本月83%的融资；南亚其他国家的玩家开始显露身影；中东

和北非保持新兴教育科技市场状态，经常拿到融资的领先玩家已经出现，目前K-12

阶段多为在线学科辅导。从交易规模来看，本月没有上亿美元的大额融资轮次，400

万-1500万美元的最多。100万美元及以下5笔，100万-400万美元7笔，400万-1500万

美元9笔，1500万-4000万美元7笔，4000万-1亿美元3笔。赛道分布的关键词还是企

业培训和技能培训，教育与金融科技的跨界玩家也多次募资。33笔交易中，与企业

培训和技能提升相关的融资达11笔，主要来自美国和欧洲，AI和VR在该领域的应用
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也愈发常见。（芥末堆） 

https://www.jiemodui.com/N/135337.html 

3    过去一周上市公司重要公告 

图表6：过去一周上市公司重要公告  

社服行业上市公司公告 

业绩披露 4 月 3 日 中金辐照 

公司发布 2023 年一季报业绩快报，内容包括：营业收入：8033.44 万

元，同比去年：1.90%，归属于母公司股东的净利润：2930.29 万元，

同比去年： 2.88%，基本每股收益： 0.1110 元，每股净资产：

3.4719，加权平均净资产收益率：3.25%。 

业绩披露 4 月 3 日 中金辐照 

公司发布 2022年年报业绩快报，内容包括：营业收入：3.37亿元，同

比去年：9.08%，归属于母公司股东的净利润：1.08 亿元，同比去

年：23.65%，基本每股收益：0.4081 元，每股净资产：3.3609，加权

平均净资产收益率：12.43%。 

业绩披露 4 月 3 日 国义招标 

公司发布 2022 年年报业绩快报，内容包括：营业收入 2.19 亿元，同

比去年-5.05%；归母净利润 6620.30 万元，同比去年-13.02%；基本每

股收益 0.43 元。 

业绩披露 4 月 4 日 丽江股份 

公司发布 2022 年年报业绩快报，内容包括：营业收入 3.17 亿元，同

比去年-11.66%；归母净利润 368.46万元，同比去年 109.75%；基本每

股收益 0.0067 元。 

业绩披露 4 月 4 日 信测标准 

公司发布 2022 年年报业绩快报，内容包括：营业收入 5.45 亿元，同

比去年 38.11%；归母净利润 1.18 亿元，同比去年 47.46%；基本每股

收益 1.06 元。 

人事变动 4 月 7 日 力盛体育 夏南新任副总经理。 

业绩披露 4 月 8 日 三特索道 

公司发布 2022 年年报业绩快报，内容包括：营业收入 2.56 亿元，同

比去年-41.05%；归母净利润-7701.34 万元，同比去年 56.14%；基本

每股收益-0.43 元。 

教育行业上市公司公告 

股权交易 4 月 7 日 中公教育 
4 月 3 日，王振东质押 6000 万股股票给烟台华秦投资中心(有限合

伙)，王振东质押 3000 万股股票给宣建棋。 

 

 

资料来源：公司公告，万联证券研究所 

 

4    投资建议 

上周（4 月 3 日-4月 9 日）上证综指上涨 1.67%、申万社会服务指数上涨 0.53%，社

会服务指数跑输上证综指 1.14 个百分点，在申万 31 个一级行业指数涨跌幅排第 18。

上周社会服务主要子板块涨跌不一：酒店餐饮 3.67%、旅游及景区 2.1%、教育-

2.75%、专业服务-1.19%，体育 6.05%。板块的 PE 估值为酒店餐饮 245.4、旅游及景

区 607.05、教育 65.99。旅游行业方面，2月以来国内用户旅游热情不减，跨境旅游

需求持续释放，出境游势头持续火热，旅游行业有望进一步复苏，预计出境游市场

将在今年“五一”假期及暑假迎来大幅上涨；全国旅行社及在线旅游企业经营外国

人入境团队旅游和“机票+酒店”业务恢复，入境游热度显著攀升；线下消费逐步回

暖，各地步行街、商圈客流量明显增加，进出境免税业务市场销售持续回升。教育

方面，人工智能为各大教育企业带来发展新机遇，多家教育公司深耕企业培训和职

业教育赛道，加快企业服务和职业教育领域布局。 
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1、旅游：随着疫情影响逐渐减弱，国门放开，旅游板块直接受益于出行意愿的持续

回暖，整体需求有望迎来释放。建议关注：1）受益于消费升级和消费回流、政策支

持与渠道优势显著的免税龙头；2）受益于跨省游、出入境游恢复的旅行社；3）受

益于市场占有率提高实现全国布局的酒店龙头；4）受益于疫情常态化下客流恢复

与消费复苏、优质卡位的演艺公司。2、教育：1）积极转型发展、符合政策要求的

职教公司；2）应用科技增强核心竞争力的教育龙头。 

5    风险提示 

1.自然灾害和安全事故风险。游客流动性和异地性，造成旅游行业面临自然灾害和

安全事故时应对更加复杂困难，游客接待量是影响旅游行业的主要因素，自然灾害、

重大疫情、大型活动、安全事故等因素将会对旅游行业经营业绩产生负面影响。 

 

2.政策风险。主要包括免税专营政策变化、签证政策变化风险。口岸进境免税店通

过招标方式确定经营主体，进境免税业务的争夺进入了市场化阶段，免税行业面临

国家免税专营政策逐步放开的风险、签证政策变化的风险，给免税企业预期经营收

益带来不确定性。如果签证政策收紧，可能影响免税和出境游业务。 

 

3.投资并购整合风险。行业近年来并购增加，尤其是龙头公司大都通过并购延伸产

业链或扩大规模，随着并购数量的增加，投后并购整合难度增大，进入新的业务领

域和团队面临团队融合的风险和企业经营的风险。 
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 $$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 
强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 
[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 
买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 
[Table_RiskInfo] 风险提示 
我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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