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消费复苏预期转好，关注酒旅投资机会 

Ø 投资建议： 
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2）免税：央行降息推动市场对消费预期转好，叠加端午假期对线下消费场景的催化，海南

客流有望提升，免税板块或将迎来景气度好转。建议关注中国中免，消费预期回暖背景下龙

头免税运营商有望受益，公司在各渠道和格局端均维持优势，具备价值属性同时存在一定的

弹性。推荐王府井，全牌照免税运营商即将成型，兼顾疫情后线下场景消费复苏+市内免税

巨大空间。建议关注机场物业方上海机场、白云机场。 

3）化妆品：5月抖音化妆品大盘延续高增，618大促期间品牌分化持续，珀莱雅、巨子生物、

丸美股份、水羊股份旗下品牌表现亮眼。首推巨子生物，可复美618期间销售额、超头合作、

品牌营销均表现优异，公司20余年深耕重组胶原蛋白高成长赛道，研发和品牌优势领先，妆

字号产品放量逻辑顺畅，后续产品矩阵思路清晰储备充足，渠道发力线上直销，运营能力及

应对消费者反馈能力优异。推荐珀莱雅，618预售维持高增速，品牌力持续提升，大单品策

略提升盈利能力，运营和组织优势保障业绩持续兑现。推荐丸美股份，主品牌线上转型成效

显现抖音高增，彩妆品牌恋火放量。建议关注水羊股份，自有品牌+代理业务双轮驱动，高

端品牌+大众品牌并进，集中资源聚集核心品牌；以及即将剥离地产业务聚焦大健康产业的

福瑞达，国货龙头贝泰妮、华熙生物。 

4）旅游：端午节+毕业游+暑期游三重加成下，新一轮旅游需求释放，国内旅游持续恢复。

建议关注峨眉山，23Q1业绩反弹行业领跑，受益寺庙经济+出行需求恢复双重红利。建议关

注长白山，23Q1业绩复苏明显，冰雪游需求延续22年冬奥会热度逐步释放，加持公司多样

化旅游产品。建议关注天目湖，疫后周边游、一站式旅游兴起，公司具有优异的运营能力，

多年来坚持外部拓展和内部深挖。 

5）人服：4月以来国家相继出台专项招聘、扶持就业和稳定就业的相关政策，企业招聘和人

力资源需求曲线向好。建议关注科锐国际，23Q1猎头业务改善明显，灵活用工岗位增长迅

速，公司“技术+平台+服务”的生态模型提供科技赋能。建议关注北京人力，公司已完成重

组上市加入人服赛道，行业集中度提升，后续成熟的业务外包和人事管理服务发力。 

6）教育：教育需求长期存在，线下教育培训场景逐步恢复，叠加国家政策利好AI赋能和职业

教育，行业增量空间可观。推荐行动教育，公司开辟实效性课程赛道，导师+研发+服务三核

驱动。疫情后各行业复苏致使企业高管危机意识加强，我们看好公司持续提升的产品口碑在

利润端持续兑现。建议关注盛通股份，机器人教育赋能AI概念，政策鼓励和开展人工智能助

力教师队伍建设。建议关注中公教育，23Q1盈利水平显著提升，降本增效和新业务职教业务

进展效果明显。 

Ø 一周市场回顾：本周社会服务（申万）指数+2.85%，相比沪深300指数+0.45pp。个股

本周涨幅前五分别~�����+20.4%!���%��+17.0%!��i���+15.3%!�

�����+13.4%!�b%b��+11.4%!< 

Ø 风险提示：宏观经济下行风险；出行及消费复苏不及预期风险；门店扩张不及预期风

险；原材料价格波动风险；政策变动风险；汇率风险 
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1.1 *+>9:!"#$?@ABCD+2.85%E,FGH 300CD-0.45pp 

本周（2023.6.12-2023.6.16）， 上证指数报收于 3273.33点，涨幅 1.30%；深

证成指报收 11306.53点，涨幅 4.75%；创业板指报收 2270.06点，涨幅 5.93%；沪

深 300 报收 3963.35 点，涨幅 3.30%；申万社会服务指数报收 10540.39 点，涨幅

2.85%，相比沪深 300指数-0.45pp。 

看子行业表现，本周社会服务全行业整体上涨，其中，专业服务涨幅最大（+5.2%），

化妆品、酒店餐饮、教育、旅游及景区分别实现+4.9%、+3.0%、+1.8%、+1.0%。 
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?+20.9%B�ì»Jí?+18.9%Bî9%��ØÙÚ§ÊïÞ+ßà?+157.5%B�}

ð¸�?+96.0%B�Kñ��?+90.9%B�*STäå?+84.9%B�ò`óD?+69.1%Bô 

本周跌幅前五名分别是ì»Jí?-8.8%B�Kñ��?-8.6%B�*STõö?-4.0%B�

÷øyz?-3.5%B�苏试试验?-2.9%B。 

图表 4>!"#$*+IJ�� Top5 

89: Top5% ;<=>% ;<?@% AB(% 9C:%

1 300651.SZ 9:;/% 32.27 20.4% 

2 300662.SZ <=>?% 37.85 17.0% 

3 300688.SZ @8AB% 43.05 15.3% 

4 300795.SZ CD"E% 41.13 13.4% 

5 601888.SH F>FG% 130.16 11.4% 

D9: Top5% ;<=>% ;<?@% AB(% 9C:%

1 600136.SH *STHI% 3.31 31.3% 

2 300651.SZ 9:;/% 32.27 31.2% 

3 000721.SZ JK3L% 13.99 22.0% 

4 300010.SZ *STMN% 2.37 20.9% 

5 002638.SZ OPQR% 3.52 18.9% 

E9: Top5% ;<=>% ;<?@% AB(% 9C:%

1 300688.SZ @8AB% 43.05 157.5% 

2 002858.SZ ST;/% 27.07 96.0% 

3 300192.SZ <U./% 13.67 90.9% 

4 600136.SH *STHI% 3.31 84.9% 

5 301169.SZ VWXY% 50.9 69.1% 
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图表 5>!"#$*+9:IJ�� Top5 

8C: Top5% ;<=>% ;<?@% AB(% 9C:%

1 002638.SZ 勤上股份% 3.52 -8.8% 

2 300192.SZ 科德教育% 13.67 -8.6% 

3 000796.SZ *ST凯撒% 3.37 -4.0% 

4 603199.SH 九华旅游% 36.15 -3.5% 

5 300416.SZ 苏试试验% 20.73 -2.9% 
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1.3 QR>9:*+QRSTUVW 

ÒÓ 6& 16'E!"#$*+ PE?TTMBQRÛ 89.4ùESTúó*+UV
ûüôo�*+ PE?TTMBEý+#$�vwx����abþè�yz�ÿ¾§Ê
Û 37.8�44.8�102.5�231.0�382.0ùô 
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图表 6>!"#$*+ PE?TTMB  图表 7>@A���*+ PE?TTMB 
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图表 8>!"#$*+ PB?LFB  图表 9>@A���*+ PB?LFB 
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图表 10>M)��y����?A|B�YOY  图表 11>M���y����?A|B�YOY 
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看具体机场，2023年 5月，上海机场、白云机场、首都机场、深圳机场飞机起

降架次同比分别+495.1%、+254.5%、+359.3%、+60.8%，分别恢复至 2019年同期

的 74.4%、90.3%、66.9%、109.4%；旅客吞吐量同比分别+6778.2%、+584.5%、

+1684.6%、+135.5%，分别恢复至 2019年同期的 60.0%、85.5%、51.7%、100.7%。 

2023% 4&E¤Mjk��¥� 82.4µ|E¯F+180.0%ô)OE�*+,-

��� 36.9 µ|E¯F+183.7%îjk./¨©��� 25.3 µ|E¯F+99.8%î

0zX1+- 20.2µ|Ē F+437.4%î��23��� 677A|Ē F+276.1%E

jk��\¨©ª«4Ç×ä%#5ô 

 

 

 

 

图表 12>hi������ ¡ YOY  图表 13>hi��y�¢£� YOY 
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图表 14>¤M��¥�?A|B�YOY  图表 15>\¦§¨©ª«��� YOY 
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3 >?@45AB 

3.1 ab]^ 

3.1.1 *+cd;e 

9:?23M6W2E6.4-6.10E6¯BEM)ab�¬¥c7 2378 A­®E¯F

+2.7%E8F+0.4%î¥dp 1560A­®E¯F+36.5%E8F+8.1%î¥cd9Û

817A­®Ē F-30.3%E8F-11.6%ôdp:$VTc7:$Ecd9;(<=>ô 

r 28??23M5W3-23M6W2E5.14-6.10E6¯BEM)ab�¬¥c7 9497A

­®E¯F+2.9%î¥dp 6286 A­®E¯F+41.8%î¥cd9Û 3211 A­®E

¯F-33.1%ô 

)OEOV²ab>9:Ec7 558A­®Ē F+3.6%E8F+0.4%îdp 380

A­®Ē F+29.2%E8F+8.8%îcd9Û 178A­®Ē F-27.2%E8F-13.8%ô

r 28?Ec7 2230A­®E¯F+4.1%îdp 1523A­®E¯F+32.9%îcd

9Û 707A­®E¯F-29.1%ô 

图表 16>国内酒店客房供需情况（万间夜/周）  图表 17>国内酒店客房供需同比变动情况 
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图表 18>OV²abcd;e?A­®/:B  图表 19>OV²abcd¯F°±;e 
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oM)ab³´;e>9:EM)ab¥³´ 79.5 µ¶E¯F+70.7%î)OE

OV²ab³´ 15.6µ¶E¯F+58.9%ôr 28?EM)ab¥³´ 322.9µ¶E

¯F+80.8%î)OEOV²ab³´ 62.4µ¶E¯F+64.3%ô 

3.1.2 *+fg;e 

9:?23M6W2E6.4-6.10E6¯BEM)ab·¸ OCCÛ 65.6%Ē F+33.0%î

ADR Û 509.7 ¶/­E¯F+25.0%îRevPAR Û 334.5 ¶/­E¯F+66.3%ôr 28

??23M5W3-23M6W2E5.14-6.10E6¯BEM)ab·¸ OCC Û 66.2%E¯F

+37.8%îADRÛ 513.7¶/­Ē F+27.5%îRevPARÛ 340.1¶/­Ē F+75.7%ô 

)OEOV²ab>9:EOCCÛ 68.1%E¯F+24.7%îADRÛ 410.0¶E

¯F+23.0%îRevPARÛ 279.1¶E¯F+53.3%ôr 28?EOCCÛ 68.3%E¯F

+27.7%îADRÛ 409.7¶E¯F+23.6%îRevPARÛ 279.8¶E¯F+57.9%ô 

3.1.3 hijkcd;e 

¹º>9:?23M6W2E6.4-6.10E6¯BEabc7 32 A­®E¯F+2.1%E

图表 20>M)ab³´?µ¶B�YOY  图表 21>OV²³´?µ¶B�YOY 
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图表 22>OMab*+·¸fg;e  图表 23>OV²abfg;e 
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8F+0.1%îdp 20A­®E¯F+100.2%E8F+10.7%îcd9Û 13A­®E

¯F-41.7%E8F-12.7%ôr 28??23M5W3-23M6W2E5.14-6.10E6¯BEab

c7 130 A­®E¯F+2.4%îdp 78 A­®E¯F+133.8%îcd9Û 52 A­

®E¯F-44.8%ô 

»¼>9:Eabc7 238 A­®E¯F+0.9%E8F+0.4%îdp 174 A­

®E¯F+108.9%E8F+8.6%îcd9Û 64 A­®E¯F-58.0%E8F-16.7%ô

r 28 ?Eabc7 948 A­®E¯F+1.1%îdp 708 A­®E¯F+49.9%îc

d9Û 240A­®E¯F-48.5%ô 

o³´;e>9:E¹ºab³´ 1.7µ¶E¯F+107.7%î»¼ab³´ 11.7

µ¶E¯F+214.2%ôr 28?E¹ºab³´ 7.0µ¶E¯F+152.6%î»¼ab

³´ 48.5µ¶E¯F+130.3%ô 

3.1.4 hijkfg;e 

图表 24>¹ºabcd;e  图表 25>»¼abcd;e 
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图表 26>¹ºab³´;e  图表 27>»¼ab³´;e 
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¹º>9:?23M6W2E6.4-6.10E6¯BEab OCCÛ 60.5%E¯F+96.1%î

ADR Û 887.7 ¶E¯F+3.7%îRevPAR Û 537.3 ¶E¯F+103.4%ôr 28 ?

?23M5W3-23M6W2E5.14-6.10E6¯BEab OCCÛ 60.3%E¯F+128.3îADR

Û 893.6¶E¯F+8.1%îRevPARÛ 539¶E¯F+146.7%ô 

»¼>9:EabOCCÛ73.1%Ē F+107.0%îADRÛ672.4¶Ē F+50.4%î

RevPARÛ 491.2¶Ē F+211.3%ôr 28?Eab OCCÛ 74.7%Ē F+48.2%î

ADRÛ 685.2¶E¯F+53.7%îRevPARÛ 512.0¶E¯F+127.8%ô 

3.1.5 l_mnodp01 

（1）行业新闻 

【毕业游启动，酒店预订量环比+16.6%】2023年 6月 9日-6月 12日，去哪儿

平台上 17-19 岁人群机票预订量显著增长，机票预订量比上一周增长 3 倍；同程旅

行数据显示，酒店预订量环比增长 16.6%，机票预订量环比增长 19.2%；携程数据显

示，23 年毕业季高考、大学毕业生预订景区门票的订单量同比增长均超过 2.5 倍，

其中主题乐园在各毕业群体中的受欢迎程度排名第一。（2023.6.15-澎湃新闻网） 

【希尔顿欢朋在华第 300家酒店开业】2023年 6月 9日，希尔顿欢朋品牌中国

第 300 家酒店亮相广东东莞松山湖，毗邻华为松山湖基地，共设有 160 间客房。目

前欢朋已覆盖中国大陆所有省份，北京、成都、武汉、杭州、深圳等核心城市均有 10

余家门店营业和筹建，全国在营和筹建 2家以上的城市接近 90个，3家以上的接近

60个城市。（2023.6.9-环球旅讯） 

【首旅酒店借力飞书实现开店自动化】酒店开业流程复杂，每新开一家酒店涉及 

20 多项任务、十几位协作同事。以往项目经理大约能同时兼顾 10家店的开业流程，

图表 28>¹º½¾abfg;e  图表 29>»¼½¾abfg;e 
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有了飞书自动化能力的辅助，项目经理可以同时管理 50-60 家酒店的开店进程。

（2023.6.8-飞书官方公共号） 

（2）公司公告 

图表 30>ab*+�`���8 
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核心观点：国内需求逐步释放下，供需差持续缩小， OCC及 ADR持续提升带

动下 RevPAR提升显著。旅游出行端看，三亚地区供需差同环比持续缩小，OCC大

幅提升带动三亚地区 RevPar 增长；商旅端看，上海地区酒店供需差同环比缩小，

OCC 提升驱动下 RevPAR 大幅提升。短期看，国内外出行需求持续释放，端午+暑

期影响持续带动国外内游需求提升，关注端午及暑期数据超预期可能；中长期看，酒

店需求持续中高端化推，头部酒店企业拥有更强的业绩弹性，重点推荐:君亭酒店，

关注:锦江酒店，首旅酒店，华住集团。 

 

3.2 Pq]^ 

3.2.1 DYZ[ 

2023年 5月，上海机场、白云机场、首都机场、深圳机场国际和地区旅客吞吐

量同比分别+2556.2%、+1146.7%、+5061.4%、2223.6%，国际客流持续恢复。 

图表 31>hi��MN+½¾y�¢£� YOY 
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2023Q1 海南离岛免税实现销售额 168.7 亿元，同比+14.6%；免税购物实际人

次 223.6万人次，同比+27.2%；客单价 7544.7元/人，同比-9.9%。开年以来海南线

下流量迅速复苏，疫后客流回补叠加春节活动共同拉动离岛免税购物人次增长，但客

单价下滑消费力仍有承压。 

根据韩国免税店协会数据，2023 年 4 月韩国免税店销售额 8.9 亿美元，同比-

20.7%，恢复至 2019年同期的 50.9%；购物人次 163.6万人次，同比+112.9%，恢

复至 2019年同期的 39.8%；客单价 543.8美元，同比-62.7%。 

分国别来看：国内/国外销售额分别为 1.6/7.3亿美元，同比分别+79.4%/-29.2%，

分别恢复至 2019 年同期的 53.6%/50.3%；购物人次 119.6/43.9 万人次，同比分别

+70.1%/ +573.2%，分别恢复至 2019年同期的 50.2%/25.4%；客单价 132.6/1663.1

美元，同比分别+5.4%/-89.5%。 

图表 36>§MÊËM免税店客单价（美元/人） 

图表 32>海南离岛免税销售额（亿元）、YOY  图表 33>海南离岛免税购物实际人次、客单价 
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图表 34>§MÊËM免税店销售额（亿美元）  图表 35>§MÊËM免税店购物人次（万人） 
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3.2.2 rstu 

（1）行业新闻 

【雅诗兰黛将于 7月 1日起涨价；机票预订量环比上周增 3倍】雅诗兰黛将于

7月 1日零时起对集团旗下部分商品及相关套装的建议零售价进行上调，此次涨价涉

及全球范围，产品包括海蓝之谜、倩碧、MAC等，涨价幅度 5%-10%。周运输旅客

量 1172.7 万人 航空客流量在高考后迅速回升，机票预订量环比上周增 3 倍。

（2023.6.15-免税零售专家） 

【珠海免税集团与珠海九洲控股集团签署战略合作框架协议】6月 13日上午，

珠海免税集团与珠海九洲控股集团有限公司签署战略合作框架协议。双方将以海洋经

济产业为依托开展深度合作，共同推动珠海市海洋经济产业和渔旅文化融合产业发展，

携手打造粤港澳大湾区海洋新经济产业示范基地。（2023.6.14-免税零售专家） 

（2）公司公告 
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核心观点：央行降息推动市场对消费预期转好，叠加端午假期对线下消费场景的

催化，海南客流有望提升，免税板块或将迎来景气度好转。建议关注中国中免，消费

预期回暖背景下龙头免税运营商有望受益，公司在各渠道和格局端均维持优势，具备

价值属性同时存在一定的弹性。推荐王府井，全牌照免税运营商即将成型，兼顾疫情

后线下场景消费复苏+市内免税巨大空间。建议关注机场物业方上海机场、白云机场。 

 

3.3 vwx]^ 

3.3.1 DYZ[ 

从行业整体来看：5 月，淘系化妆品 GMV140.5 亿元/yoy-20.0%，其中，护肤

96.0 亿元/yoy-23.9%，彩妆 44.51 亿元/yoy-10.1%；5 月抖音美妆护肤 GMV130.1

亿元/yoy+48.67%，占淘系化妆品 GMV的 92.6%。 

图表 38>5&ÍÎvwx./ GMVÏÐ 
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分公司品牌来看： 

1）珀莱雅：5月珀莱雅淘系 GMV1.41亿元/yoy-15.9%，抖音 GMV15687.84万

元/yoy+73.8%；彩棠淘系 GMV0.63 亿元/yoy+226.7%，抖音 GMV5435.6 万元

/yoy+77.8%。 

2）贝泰妮：5 月薇诺娜淘系 GMV0.97 亿元/yoy-29.2%，抖音 GMV8577 万元

/yoy+42.3%。 

3）华熙生物： 5 月润百颜 /夸迪 /米蓓尔 /BM 肌活淘系 GMV 分别

0.17/0.15/0.14/0.08亿元，yoy分别-55.9%/+7.1%/-27.2%/-58.1%；抖音 GMV分别

2908.1/3690.5/2735.4/3167.6万元，yoy分别+3.1%/+40.0%/+59.6%/-36.3%。 
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4）福瑞达：5 月颐莲淘系 GMV0.30 亿元/yoy-22.4%，抖音 GMV2837.2 万元

/yoy+58.2%；瑷尔博士淘系 GMV0.38 亿元/yoy-40.1%，抖音 GMV4407.9 万元

/yoy+71.2%。 

5）丸美股份：5 月丸美淘系 GMV0.33 亿元/yoy+22.0%，抖音 GMV7186.4 万

元/yoy+209.8%；恋火淘系 GMV0.25 亿元/yoy+135.9%，抖音 GMV4339.8 万元

/yoy+546.1%。 

6）巨子生物：5月可复美淘系 GMV0.27亿元/yoy+3.6%，抖音 GMV7413.5万

元/yoy+260.7%；可丽金淘系 GMV0.06亿元/yoy-55.2%，抖音 GMV363.8万元/yoy-

76.8%。 

图表 39>hixÑ 5&�»ÂÃDY 
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3.3.2 rstu 

（1）行业新闻 

【淘通科技再度冲击资本市场】2023 年 6 月 13 日，广东证监局发布《关于广

州淘通科技股份有限公司（以下简称“淘通科技”）首次公开发行股票并上市辅导备
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案报告》。这是淘通科技在新三板摘牌五年后，再度冲刺资本市场。淘通科技创立于

2012 年，是一家电子商务综合服务商，合作美妆品牌包括 ISDIN、贝德玛以及范冰

冰创立的美妆品牌 FAN BEAUTY等。（2023.6.13-化妆品观察品观） 

【资本市场加速“汰换”】 深大通股票将于 6月 19日进入退市整理期交易；敷

尔佳 IPO注册申请已获通过，敲钟上市在即；锦波生物亦提交北交所 IPO注册，离

上市再进一步；环亚、相宜本草、远想生物等亦在冲刺 IPO。（2023.6.12-化妆品观察

品观） 

（2）公司公告 
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核心观点：5月抖音化妆品大盘延续高增，618大促期间品牌分化持续，珀莱雅、

巨子生物、丸美股份、水羊股份旗下品牌表现亮眼。首推巨子生物，可复美 618期间

销售额、超头合作、品牌营销均表现优异，公司 20余年深耕重组胶原蛋白高成长赛

道，研发和品牌优势领先，妆字号产品放量逻辑顺畅，后续产品矩阵思路清晰储备充

足，渠道发力线上直销，运营能力及应对消费者反馈能力优异。推荐珀莱雅，618预

售维持高增速，品牌力持续提升，公司大单品策略提升盈利能力，运营和组织优势保

障业绩持续兑现。推荐丸美股份，主品牌线上转型成效显现抖音高增，彩妆品牌恋火

放量。建议关注水羊股份，自有品牌+代理业务双轮驱动，高端品牌+大众品牌并进，

集中资源聚集核心品牌；以及即将剥离地产业务聚焦大健康产业的福瑞达，国货化妆

品龙头贝泰妮、华熙生物。 

 



                                                               '()*+ 

%
!"#$%%&'()                                     18                            *+,-./01234567 

,-./#$|0123 

3.4 yz{^ 

（1）行业新闻 

【携程发布 2023年端午假期出游趋势预测】携程数据显示，端午假期出境游预

订同比增长超 12倍。出境旅行成本正在降低，目前携程平台上，端午假期出境单程

机票含税均价比五一期间价格降低约 6%。露营也在暑期的热浪来临前夕迎来客流，

端午假期，上海、北京、安吉的露营地最受欢迎，其中上海露营订单同比增长 7倍；

携程平台上，近两周“溯溪”相关产品热度环比增长超 50%。乡村度假体验端午传统

也成为不少旅客的心水之选，携程度假农庄端午假期的总体订单量同比上涨 191%。

相比今年火爆异常的五一，端午期间游客在携程度假农庄的平均停留间夜增长 22%。

（2023.6.13-中国旅游协会） 

【文化和旅游部办公厅关于开展文化和旅游市场信用经济发展试点工作

（2023—2024年）的通知】2023年 6月 12日文旅部发布通知，在全国范围内遴选

一批试点地区，开展为期一年的文化和旅游市场信用经济发展试点工作，建立完善多

项信用体系建设配套制度，培育一批诚信企业，发展一批信用经济试点地区，发挥信

用在市场经济发展中的价值与作用，激发行政部门、市场主体、社会机构等各方参与

信用建设的主动性和创造力，加快构建以信用为基础的文化和旅游市场新型监管机制，

助推行业高质量发展。（2023.6.12-文旅部） 

（2）公司公告 
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核心观点：端午节+毕业游+暑期游三重加成下，新一轮旅游需求释放，国内旅游

持续恢复。建议关注峨眉山，23Q1 业绩反弹行业领跑，受益寺庙经济+出行需求恢

复双重红利。建议关注长白山，23Q1 业绩复苏明显，冰雪游需求延续 22 年冬奥会

热度逐步释放，加持公司多样化旅游产品。建议关注天目湖，疫后周边游、一站式旅

游兴起，公司具有优异的运营能力，多年来坚持外部拓展和内部深挖。 

 

3.5 |}t~#$]^ 

（1）行业新闻 

【推动高质量充分就业促进人口高质量发展】人力资源社会保障部职业能力建

设司相关负责人表示，要适应高质量发展需要和劳动者就业需求，推动建立就业与招

生计划、人才培养、经费拨款、院校设置、专业调整的联动机制。加快发展现代职业

教育，鼓励支持技工教育特色发展，推进校企合作、工学一体，强化职业素质培养和

技能实训。（2023.6.15-人力资源社会保障部） 

【吸纳高校毕业生就业】为保障高校毕业生就业，人社部推出：对企业招用毕业

年度或离校 2 年内未就业高校毕业生、登记失业的 16-24 岁青年，签订 1 年以上劳

动合同的，可发放一次性吸纳就业补贴；小微企业招用离校 2 年内未就业高校毕业

生，与之签订 1年以上劳动合同并为其缴纳社会保险费的，按其为高校毕业生实际缴

纳的社会保险费给予补贴，不包括个人缴纳部分等补贴政策。（2023.6.13-人力资源

社会保障部） 

【百日千万专项招聘行动推出专场招聘】6 月 12 日至 16 日，人力资源社会保

障部百日千万专项招聘行动推出信息技术、交通运输、汽车制造、土木建筑、生物医

药、外企等 6 个线上招聘专场，共有 9500 余家用人单位提供 28.2 万个岗位。

（2023.6.13-人力资源社会保障部） 

【《经济参考报》6月 9日刊发文章《“数字人才”需求旺盛》】机构预测当前数
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字人才总体缺口约在 2500 万至 3000 万左右；针对 2023 届高校毕业生的职位中，

人工智能、智能制造等增速较快，AI大模型应届生职位同比增速超过 100%。从人才

流动的趋势，可洞悉数字经济蓬勃向上的发展态势。（2023.6.9-新华社） 

（2）公司公告 
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核心观点：4 月以来国家相继出台专项招聘、扶持就业和稳定就业的相关政策，

企业招聘和人力资源需求曲线向好。建议关注科锐国际，23Q1 猎头业务改善明显，

灵活用工岗位增长迅速，公司“技术+平台+服务”的生态模型提供科技赋能。建议关

注北京人力，公司已完成重组上市加入人服赛道，行业集中度提升，后续成熟的业务

外包和人事管理服务发力。@

 

3.6 ��]^ 

（1）行业新闻 

【国家发展改革委等 8部门联合印发《职业教育产教融合赋能提升行动实施方

案（2023—2025年）》】2023年 6月 13日国家发改委的《实施方案》围绕“赋

能”和“提升”，提出 5方面 19 条政策措施。一是推动形成产教融合头雁效应。二

是夯实职业院校发展基础。三是建设产教融合实训基地。四是深化产教融合校企合

作。五是健全激励扶持组合举措。（2023.6.13-国家发改委） 

【《关于构建优质均衡的基本公共教育服务体系的意见》】以推进师资配置均衡

化为重点，加快缩小校际办学质量差距；创新数字教育资源呈现形式，提高教师数

字素养和信息技术应用能力等。（2023.6.13-国务院） 

（2）公司公告 
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核心观点：教育需求长期存在，线下教育培训场景逐步恢复，叠加国家政策利好

AI 赋能和职业教育，行业增量空间可观。推荐行动教育，公司开辟实效性课程赛道，

导师+研发+服务三核驱动。疫情后各行业复苏致使企业高管危机意识加强，我们看好

公司持续提升的产品口碑在利润端持续兑现。建议关注盛通股份，机器人教育赋能 AI

概念，政策鼓励和开展人工智能助力教师队伍建设。建议关注中公教育，23Q1盈利

水平显著提升，降本增效和新业务职教业务进展效果明显。@
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图表 44>rs�`78?ÒÓ 2023% 6& 16'B 
GHIJK LM NO P7QR 

2023.06.14 ST UVWXY600004.SHZ [UVWXY600004.SHZ'V\]I.UV/^_`ab 

2023.05.08 cde+ST fghij" [fhcdeklmn'opqrsUtuvwGxyz{|.}2G~�b 

2023.05.05 ST ���Y600859.SHZ [��� 23���P��'Q1�������+145%.ST����b 

2023.05.04 cde ����Y603983.SHZ [���� 22�P� 23Q1��'Q1���+20%�����.��}� 4.9�b 

2023.04.29 ST  =WXY600009.SHZ [ =WXY600009.SHZ'¡���¢£.2023�"¤¥¦§Jb 

2023.04.27 cde ¨©G_Y600223.SHZ [¨©G_ 23���P��'Q1���+95%.cdeª�«¬­b 

2023.04.26 cde ®¯°Y300957.SZZ [®¯° 23���P��'Q1���+8.4%.J± 618²³ Q2"¤�´¥¦b 

2023.04.24 ST  =WXY600009.SHZ [ =WXY600009.SHZ'µ±¶·¸¹º�b 

2023.04.21 »¼ j½»¼Y605098.SHZ [j½»¼ 2022�&23Q1"¤��'22�¾¿¢À.23�"¤ÁÂ§Jb 

2023.04.21 cde ÃÄÅY603605.SHZ [ÃÄÅ 22�P� 23� Q1��'23Q1�����Æ� 31%.eÇÈÉÊ¬­b 

2023.04.16 ST ���Y600859.SHZ [���Y600859.SHZ'ËT\�¦Ì.STÍÎÏÐb 

2023.04.06 cde+ST fghij" [fhcdeklmn'ÑÒÓm"ÔdªÕÖ×ØÙD�Úb 

2023.03.31 cde ¨©G_Y600223.SHZ [¨©G_Y600223.SHZ'cde���Û.ÜÝÞßÍÎÏÐb 

2023.03.30 cde ®¯°Y300957.SZZ [®¯°Y300957.SZZ'�àáâãN 3��´ 26%.�äå½æç2Gå½b 

2023.03.28 cde èé{|Y 2367.HKZ [èé{|Y 2367.HKZ'GÈ~êeëìí îä.opqrsUïð��§Jb 

2023.03.27 cde /ñ{|Y688363.SHZ [/ñ{|Y688363.SHZòl'Ý"ó�ôcHõ.ö÷"iå½G_b 

2023.03.17 cde øù��Y002612.SZZ [øù��Y002612.SZZòl'úûüweÇýþÿ�.!"ð<W#$ç%&b 

2023.03.16 cde ����Y603983.SHZ [����Y603983.SHZòl'��í æ'�()*.+,-./0`��Îb 

2023.03.15 »¼ j½»¼Y605098.SHZ [j½»¼Y605098.SHZòl'í1X2¦Ì.34ÉÊ��5678b 

2023.03.06 cde ®¯°Y300957.SZZ [®¯°Y300957.SZZòl'9“:;<=”>Ö?{@.ABCïðj�DEb 

2023.03.05 cde+ST fghij" [fhcdeklmn'“38”ÑFËGHÏcde2Ilb 

2023.02.03 ST ���Y600859.SHZ [���Y600859.SHZòl'JKèð.STL�b 

2023.01.05 cde èé{|Y2367.HKZ [èé{|Y2367.HKZòl2'opqrsUüMx.NOj"G_WPb 

2022.12.13 cde ¨©G_(600223.SH) [¨©G_(600223.SH)'Q6ÑÛRæ'.cde��§Jb 

2022.12.12 ST UVSTY301073.SZZ [UVSTY301073.SZZ'WXST}YcZ[x.\6]j^_`aÑbb 

2022.12.01 fghij" fghij" [2023�lfhcdP7'e.z½ fghib 

2022.10.27 cde ÃÄÅY603605.SHZ [ÃÄÅY603605.SHZ'Q3�����+44%.¡�jÈÐ��kcb 

2022.10.26 cde ÃÄÅY603605.SHZ [ÃÄÅY603605.SHZ'ÑleomeÇ¸¹.8:�noöpqrb 
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图表 45>�`����ÔÕÖQR�?ÒÓ 2023% 6& 16'B 

板

块 
证券代码 证券简称 评级 

股价 EPS（元） PE（倍） 

（元） 2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E 

酒

店 

601007.SH 金陵饭店 ¦  9.23  0.11  0.38  0.48  0.57  115.4  24.5  19.2  16.2  

600258.SH 首旅酒店 ¦  20.89  -0.52  0.74  1.04  1.25  -47.7  28.3  20.0  16.7  

600754.SH 锦江酒店 ¦  49.32  0.11  1.37  2.02  2.51  550.2  36.1  24.4  19.7  

301073.SZ 君亭酒店 iX 40.35  0.25  1.23  1.79  ¦  284.7  63.3  42.2  31.4  

1179.HK 华住集团-S ¦  34.55  -0.59  1.00  1.18  1.41  -53.1  31.6  26.8  22.4  

000428.SZ 华天酒店 ¦  4.48  -0.30  ¦  ¦  ¦  -21.6  ¦  ¦  ¦  

免

税 

600859.SH 王府井 k� 21.71  0.17  0.79  1.02  1.27  163.9  24.7  19.4  15.5  

600515.SH 海南机场 ¦  4.23  0.16  0.09  0.13  0.16  30.9  47.5  32.8  26.9  

002163.SZ 海南发展 ¦  10.48  -0.17  0.23  0.55  ¦  -66.7  45.2  19.1  ¦  

603069.SH 海汽集团 ¦  21.42  0.12  0.62  1.06  2.05  212.3  34.8  20.2  10.5  

601888.SH 中国中免 ¦  130.16  2.53  4.95  6.82  8.51  88.9  26.3  19.1  15.3  

化

妆

品 

300740.SZ 水羊股份 ¦  16.88  0.32  0.63  0.84  1.05  47.1  26.6  20.0  16.1  

300957.SZ 贝泰妮 k� 96.98  2.48  3.19  4.06  5.12  60.1  30.9  24.3  19.4  

300896.SZ 爱美客 ¦  461.52  5.84  8.91  12.52  16.80  97.0  51.8  36.9  27.5  

600223.SH 福瑞达 k� 11.26  0.04  0.42  0.51  0.63  236.8  28.2  22.5  19.0  

603605.SH 珀莱雅 k� 113.03  2.88  3.79  4.96  6.26  58.1  43.0  34.1  27.4  

603983.SH 丸美股份 iX 34.28  0.43  0.79  0.99  1.23  77.8  44.3  35.4  29.4  

688363.SH 华熙生物 k� 93.37  2.02  2.74  3.48  ¦  67.0  35.3  27.5  22.5  

600315.SH 上海家化 ¦  29.95  0.70  1.13  1.34  1.55  45.8  26.5  22.3  19.3  

300856.SZ 科思股份 ¦  77.98  2.29  3.07  3.88  4.95  22.8  25.4  20.1  15.8  

旅

游 

600138.SH 中青旅 ¦  13.40  -0.46  0.57  0.85  1.10  -33.0  23.6  15.7  12.2  

600054.SH 黄山旅游 ¦  13.58  -0.18  0.42  0.54  0.60  -70.4  32.6  25.3  22.5  

600706.SH 曲江文旅 ¦  17.83  -0.98  0.19  0.36  0.42  -13.7  94.1  49.0  42.0  

002033.SZ 丽江股份 ¦  11.27  0.01  0.38  0.44  0.49  1,804.5  29.5  25.4  23.0  

002707.SZ 众信旅游 ¦  8.09  -0.24  0.08  0.18  0.21  -43.9  96.9  45.6  38.5  

002059.SZ 云南旅游 ¦  6.63  -0.28  ¦  ¦  ¦  -28.7  ¦  ¦  ¦  

300144.SZ 宋城演艺 ¦  13.18  0.00  0.37  0.54  0.66  3,952.7  35.2  24.3  20.1  

000888.SZ 峨眉山 A ¦  12.24  -0.28  0.46  0.54  0.61  -34.2  26.9  22.8  19.9  

603199.SH 九华旅游 ¦  36.15  -0.12  1.53  1.83  2.00  -229.7  23.7  19.8  18.1  

603099.SH 长白山 ¦  12.05  -0.22  0.28  0.34  0.41  -50.5  43.5  35.0  29.5  

000610.SZ 西安旅游 ¦  17.47  -0.71  ¦  ¦  ¦  -29.1  ¦  ¦  ¦  

600749.SH 西藏旅游 ¦  13.37  -0.13  ¦  ¦  ¦  -100.4  ¦  ¦  ¦  

002159.SZ 三特索道 ¦  18.69  -0.43  0.50  0.67  0.79  -40.3  37.2  28.0  23.6  

600593.SH 大连圣亚 ¦  15.15  -0.61  ¦  ¦  ¦  -27.6  ¦  ¦  ¦  

000430.SZ 张家界 ¦  8.02  -0.64  ¦  ¦  ¦  -14.0  ¦  ¦  ¦  

603136.SH 天目湖 ¦  28.39  0.11  1.00  1.24  1.46  249.1  28.3  22.9  19.4  

000978.SZ 桂林旅游 ¦  7.81  -0.68  ¦  ¦  ¦  -15.2  ¦  ¦  ¦  

人

服 

300662.SZ 科锐国际 ¦  37.85  1.49  1.82  2.38  3.02  33.2  20.8  15.9  12.6  

600662.SH 外服控股 ¦  6.11  0.24  0.28  0.32  0.37  25.0  22.0  19.2  16.5  

600861.SH 北京人力 ¦  24.03  -0.68  1.24  1.48  1.72  -32.4  19.3  16.2  14.0  

2076.HK BOSS直聘-W ¦  63.00  0.12  0.78  1.75  2.70  580.2  74.0  32.8  21.3  

6100.HK 同道猎聘 ¦  9.46  0.09  0.22  0.41  0.57  97.0  38.7  20.9  15.1  
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6919.HK 人瑞人才 ¦  3.84  -0.05  0.26  0.40  0.52  -87.2  13.4  8.7  6.8  

2180.HK 万宝盛华 ¦  6.66  0.57  0.67  0.76  ¦  10.3  913.0  8.0  ¦  

教

育 

000526.SZ 学大教育 ¦  29.52  0.09  0.68  0.86  1.30  193.1  43.5  34.2  22.8  

002599.SZ 盛通股份 ¦  9.90  0.01  0.29  0.38  0.47  573.7  33.6  26.1  21.0  

002607.SZ 中公教育 ¦  4.99  -0.18  0.12  0.21  0.22  -25.9  40.9  23.9  22.4  

002659.SZ 凯文教育 ¦  5.22  -0.16  -0.02  0.04  0.07  -28.2  -306.9  120.0  72.7  

003032.SZ 传智教育 ¦  16.89  0.45  0.54  0.68  0.84  38.4  31.0  25.0  20.0  

300010.SZ *ST豆神 ¦  2.37  -0.79  ¦  ¦  ¦  -5.5  ¦  ¦  ¦  

300192.SZ 科德教育 ¦  13.67  0.23  ¦  ¦  ¦  31.8  ¦  ¦  ¦  

300235.SZ 方直科技 ¦  14.40  0.14  ¦  ¦  ¦  74.7  ¦  ¦  ¦  

300359.SZ 全通教育 ¦  6.88  0.02  ¦  ¦  ¦  388.0  ¦  ¦  ¦  

600636.SH 国新文化 ¦  14.53  0.30  0.51  0.54  ¦  31.2  28.4  26.7  ¦  

600661.SH 昂立教育 ¦  10.36  0.64  ¦  ¦  ¦  18.6  ¦  ¦  ¦  

600730.SH 中国高科 ¦  6.82  -0.15  ¦  ¦  ¦  -42.0  ¦  ¦  ¦  

605098.SH 行动教育 k� 39.06  0.94  1.82  2.48  3.00  31.2  21.4  16.6  13.5  

0839.HK 中教控股 ¦  6.76  0.77  0.82  0.93  1.08  7.8  7.6  6.6  5.7  

2001.HK 新高教集团 ¦  2.56  0.39  0.47  0.53  0.60  5.5  5.0  4.4  3.9  
 

*+,-'Wind./0#1234st'UVSTu���u®¯°u0vwuÃÄÅu����u/ñ{|uj½»¼O�Óì EPSx/0#1y

z.{|xWind�DyJ 

 

5 IJKL 

宏观经济下行风险；出行及消费复苏不及预期风险；门店扩张不及预期风险；

原材料价格波动风险；政策变动风险；汇率风险 

 



                                                               '()*+ 

%
!"#$%%&'()                                     25                            *+,-./01234567 

,-./#$|0123 

§ABCä 
FGHIJK;<$LMNO3;<PQRST$QUVWXY;<Z[\]^_`3a$bc]defghijHF/0kF

/0lmnoipqrFG3sthukFGvwx]vx]yzvMxF/0J3H{|}~��hu������A���

��3��k 

 

(DCä 
��;<I������^�?@“F��”�HIJK;�M��3;<PQRS$+QUkF/0��F��3g���kF�

�vMx�AGA�F/0���Yg�k��� ¡�]F��v¢��Gx��F/0J3��£¤¥¦§3��¨©ª��

��k 

F/03"«¬­®¯F��°Y�"3�±Q²]³´�±Q²3noµ¶·¸µ¹�&º»ª�]F��¶�stG¼¢³´

"«v½��¾;kF/0J3Q²f~�¶¿À�pqF��¯&ºF/0ÁÂ3ÃÄ]ÅÆ�ÇMÈ ¡3ÉÊ�Ë¸k�v

ÌÍÎ]F���&jÏF/0¥ÐQ²f~�¶|ÀvÑ§3/0kF��v¾;F/0¥Ò"«¶Q²¾Ó�ÔÕÖb]¢F

/0¥Ò"«��v&j×Ø3 ��ÙjÚÛ]PQ»ÜÁÝÞßWàÜ3áÕ�ÚÛk 

��� ¡�]F/0¥Ð3"«�¥Ùj3��âãf~�¶|ÀVväå¥æ;<çè3j(�S(]yväå¢¥æéêë

ìfëì&Þ�íîG½j����3¾;k��� ¡�]F���ïð^_`3a$bc]defghijHF/0^�PQ

»ñò]óvôF/0J3��£¤¢��PQÙj����3ïð�õ¾kPQ»ÜÝÞö÷]ÝõPQøùk 

F/0úûü“��;<I�����”¥IkF��¢F/0¾ýÑþûÿk!"#I$%&']()F/0J3¥I*²3úû

¬+F��k,-F��./$%Nû]F/03��0Z¬v1^��2�3½����345f678�63ì]�9:Z

&;���<G]�^��=>F��úû3�<2���k,-Nû3?Ð]F��vïõ��?Ð��k 

 

EÊCä 
PQ»ÜW~]�@A��3 ¡�]F��¶�F��3ßBCä�ÇMÓIF/0JD¶3��¥&Þ3;<VEÞFG]y

�ÇYHI��J�K��LMK�PQNÞfO+PQRéêëì´STéêU+kPQ»*VzF/0�YPQ��<öW3

XÑñòYZ!"

"

FtG�Cä 
[\ ]^ ]^_7 

��]^ 

ç` ,­ 6aD£]abà¢cdenfg9:� 20%^h  

ÓI ,­ 6aD£]abà¢cdenfg9:i¯ 10%Ï 20%Å� 

Jµ ,­ 6aD£]abà¢cdenfg9:i¯-10%Ï 10%Å� 

jk ,­ 6aD£]abà¢cdenfg9:i¯-20%Ï-10%Å� 

èj ,­ 6aD£]abà¢cdenfg9:�-20%^� 

Þ$]^ 

l¯mc ,­ 6aD£]Þ$¸{j/n¯cdenfg 5%^h 

oÈmc ,­ 6aD£]Þ$¸{j/i¯cdenfg-5%Ï 5%Å� 

p¯mc ,­ 6aD£]Þ$¸{j/q¯cdenfg-5%^� 

rWs]^tnY/0&ºÂÆ3 6~12aD£��b(��Þ$fg�à¢ÌÎenfg3à¢cdu'k�J]Abcd^v

w 300fgYenxyzcd^{|fgYenx}bcd^t~ 500fg�������fgYen�#I_73!��k"

 

HÎª« 

��;<st¥  h� 

��i�sh�c��Õ��7� 1436������J�MT� 20� 

��s200120 

��shfyjs@hfzq.com.cn 


