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消费潜力释放，关注酒旅配置价值 

Ø 投资建议： 
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4）旅游：疫情政策放开后第一个完整的、长期的旅游旺季来临，新一轮旅游需求释放，建议关注长线旅

游结合“避暑”、“亲子”或“研学”等暑期热门概念的相关标的。建议关注长白山，厄尔尼诺现象已

形成，北方多地已出现40度以上高温，“避暑”将成为暑期旅游重要考虑因素；周边机场、高铁、高速

等交通渠道逐步改善，利好客流长期提升。 

5）人服：23年以来各行业招聘恢复周期较慢，有利于加速行业出清。中国人资行业仍处于早期发展阶

段，我们看好头部企业提高市占率，发展空间巨大。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，23年企业招聘和人力资源需求曲线有望逐步修复。关注：科锐国际、北京人力。 

6）教育：教育需求长期存在，疫情期间受损需求将会递延补齐，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并及时迭代更新，导师全程“陪伴”跟踪学习成果落地，疫后企业高管危机意识

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，客户持续增长确定性强。建议关注盛通股

份，AI浪潮叠加政策支持，6月29日与腾讯云签署战略合作协议，增长空间广阔。 

Ø 一周市场回顾：本周社会服务（申万）指数+0.12%，跑赢沪深300指数+0.56pp。 

Ø 风险提示：宏观经济下行；出行及消费复苏不及预期；原材料价格波动；政策变动 
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1 45,678 

1.1 *+>9:!"#$?@ABCD+0.12%EFGHI 300CD 0.56pp 

本周（2023.7.3-2023.7.9），上证综指报收于 3196.61点，跌幅-0.17%；深证成

指报收 10888.55 点，跌幅-1.25%；创业板指报收 2169.21 点，跌幅-2.07%；沪深

300报收 3825.7点，跌幅-0.44%；申万社会服务指数报收 9967.08点，涨幅 0.12%，

跑赢沪深 300指数 0.56pp。 

看子行业表现，本周社会服务全行业整体上涨，其中，酒店餐饮涨幅最大（+5.2%），

旅游及景区、教育、化妆品、专业服务分别实现+2.4%、-1.6%、-2.6%、-3.9%。 

图表 3>9:@A���*+��� 
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1.2 JK>9:LMN+13.4%E.OPQ+10.5%  
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图表 1>@A(�CD���  图表 2>(%)!"#$*+,-./CD 
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ÝÞßÍ?+6.6Bà9%��ÑÒÓ¨Ááâ+ãä?+100.2%B�*STåæ?+88.8%B�

�Úº�?+62.4%B�ÝÞßÍ?+61.3%B�çè��?+61.0%Bé 

本周跌幅前五名分别是广电计量（-18.3%）、*ST易尚（-17.0%）、*ST文化（-

13.0%）、零点有数（-7.8%）、科德教育（-6.9%）。 

图表 4>!"#$*+JK�� Top5 

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

1 300010.SZ *ST9:% 2.90 16.9% 

2 600826.SH ;<=>% 11.66 14.8% 

3 300282.SZ *ST?@% 3.49 14.1% 

4 000796.SZ *STAB% 4.40 10.6% 

5 300572.SZ CDEF% 18.47 6.6% 

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

1 300010.SZ *ST9:% 2.90 16.9% 

2 600826.SH ;<=>% 11.66 14.8% 

3 300282.SZ *ST?@% 3.49 14.1% 

4 000796.SZ *STAB% 4.40 10.6% 

5 300572.SZ CDEF% 18.47 6.6% 

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

1 300688.SZ G"HI% 33.47 100.2% 

2 600136.SH *STJK% 3.38 88.8% 

3 002858.SZ L@M+% 22.43 62.4% 

4 300572.SZ CDEF% 18.47 61.3% 

5 300192.SZ NO*+% 11.53 61.0% 
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图表 5>!"#$*+9:JK�� Top5 

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

1 002967.SZ PQRS% 16.41 -18.3% 

2 002751.SZ *STTU% 0.93 -17.0% 

3 300089.SZ *STV'% 0.20 -13.0% 

4 301169.SZ WXYZ% 45.63 -7.8% 

5 300192.SZ NO*+% 11.53 -6.9% 
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ÊË 7 & 9 'E!"#$*+ PE?TTMBRSÔ 83.2 êETUëì*+VW
íîép�*+ PE?TTMBEï+#$�xyz����bcðñ�{|�ò¿¨Á
Ô 34.3�42.4�107�230.7�356.9êé 
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2 9,:;<= 

2023% 5&E�)��{����ôÐ 4972.3A~E±²+315.3%à�À��

{����ôÐ 197.6A~E±²+1867.9%E�)���õö÷oøùé 

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>�)��{����?A~B�YOY  图表 11>����{����?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% 5&E¥�kl��¦� 82.5·~E±²+168.6%éúE�ûüýÞ

��� 37.0 ·~E±²+174.9%àklþÿ©ª��� 24.9 ·~E±²+94.2%à

!|Y"üÞ 20.4·~E±²+367.1%à��#$��� 817A~E±²+264.7%E

kl��]©ª«¬%ôÐå&ö'é 

 

 

 

 

图表 12>ij����� ¡¢ YOY  图表 13>ij��{�£¤� YOY 
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图表 14>¥���¦�?A~B�YOY  图表 15>]§¨©ª«¬��� YOY 
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3 >?@45AB 

3.1 bc^_ 

3.1.1 *+de;f 

9:?23M7W1E6.25-7.1E(±BE�)bc�)¦d* 2389 A¯°E±²

+2.9%E+²+0.2%à¦eq 1691A¯°E±²+28.8%E+²+18.2%à¦de,Ô

698A¯°E±²-30.8%E+²-26.9%é 

t 28 -?23M6W2-23M7W1E6.4-7.1E(±BE�)bc�)¦d* 9556 A

¯°E±²+2.9%à¦eq 6334 A¯°E±²+26.4%à¦de,Ô 3221 A¯°E

±²-24.6%é 

úEW®bc>9:Ed* 560A¯°E±²+3.7%E+²+0.1%àeq 404

A¯°E±²+27.0%E+²+18.7%àde,Ô 156A¯°E±²-29.6%E+²-28.8%é

t 28-Ed* 2241A¯°E±²+3.9%àeq 1531A¯°E±²+22.5%àde

,Ô 710A¯°E±²-21.8%é 

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>W®bcde;f?A¯°/:B  图表 19>W®bcde±²³´;f 
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p�)bcµ¶;f>9:E�)bc¦µ¶ 92.0 ·¸E±²+52.0%àúE

W®bcµ¶ 17.3·¸E±²+54.0%ét 28-E�)bc¦µ¶ 328.2·¸E

±²+53.3%àúEW®bcµ¶ 64.3·¸E±²+50.6%é 

3.1.2 *+gh;f 

9:?23M7W1E6.25-7.1E(±BE�)bc¹º OCCÔ 70.8%E±²+25.2%à

ADR Ô 543.9 ¸/¯E±²+18.0%àRevPAR Ô 385.0 ¸/¯E±²+47.7%ét 28

-?23M6W2-23M7W1E6.25-7.1E(±BE�)bc¹ºOCCÔ 66.3%E±²+22.7%à

ADRÔ 518.2¸/¯E±²+21.4%àRevPARÔ 343.5¸/¯E±²+49.0%é 

úEW®bc>9:EOCCÔ 72.2%E±²+22.4%àADRÔ 427.8¸E

±²+21.3%àRevPARÔ 308.8¸E±²+48.5%ét 28-EOCCÔ 68.3%E±²

+18.0%àADRÔ 419.8¸E±²+22.9%àRevPARÔ 286.8¸E±²+45.0%é 

 

图表 20>�)bcµ¶?·¸B�YOY  图表 21>W®µ¶?·¸B�YOY 
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图表 22>�bc*+¹ºgh;f  图表 23>W®bcgh;f 
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3.1.3 ijklde;f 

»Q>9:?23M7W1E6.25-7.1E(±BEbcd* 33 A¯°E±²+1.9%E

+².îàeq 24A¯°E±²+5.2%E+²+5.8%àde,Ô 9A¯°E±²-5.9%E

+²-12.5%ét 28-?23M6W2-23M7W1E6.4-7.1E(±BEbcd* 130A¯°E

±²+2.0%àeq 85A¯°E±²+37.1%àde,Ô 45A¯°E±²-31.2%é 

¼½>9:Ebcd* 239A¯°E±²+1.1%E+².îàeq 183A¯°E

±²+146.9%E+²+19.9%àde,Ô 55 A¯°E±²-65.7%E+²-35.5%ét

28-Ebcd* 954A¯°E±²+1.1%àeq 686A¯°E±²+126.6%àde

,Ô 268A¯°E±²-58.2%é 

pµ¶;f>9:E»Qbcµ¶ 2.6·¸E±²+1.0%à¼½bcµ¶ 12.9·

¸E±²+249.2%ét 28-E»Qbcµ¶ 8.5·¸E±²+41.6%à¼½bcµ¶

46.4·¸E±²+228.1%é 

图表 24>»Qbcde;f?A¯°B  图表 25>¼½bcde;f?A¯°B 
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图表 26>»Qbcµ¶;f?·¸B  图表 27>¼½bcµ¶;f?·¸B 
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3.1.4 ijklgh;f 

»Q>9:?23M7W1E6.25-7.1E(±BEbc OCC Ô 72.2%E±²+3.3%à

ADRÔ 1097.¸E±²-3.9%àRevPARÔ 792.3¸E±²-0.8%ét 28-?23M6W2-

23M7W1E6.4-7.1E(±BEbc OCCÔ 65.3%E±²+34.4%àADRÔ 1000.0¸E

±²+3.3%àRevPARÔ 653.4¸E±²+38.8%é 

¼½>9:EbcOCCÔ76.7%E±²+144.2%àADRÔ703.8¸E±²+41.4%à

RevPARÔ 540.2¸E±²+245.4%ét 28-Ebc OCCÔ 71.9%E±²+124.0%à

ADRÔ 676.6¸E±²+44.8%àRevPARÔ 486.6¸E±²+224.4%é 

3.1.5 m`nopeq01 

（1）行业新闻 

【宜尚酒店 15店连开，印证品牌行业影响力】东呈集团瞄准商旅消费者出行需

求，聚焦中端赛道，旗下中端酒店品牌宜尚酒店 15家新店 6月在广州、长沙、西安、

百色等城市接连开业，从一线核心城市至五线下沉城市，强势布局动作为中端酒店市

场的发展注入一剂强心针。（2023.7.5-环球旅讯） 

【北京红树林国际酒店管理有限公司与蓝豆科技签署战略合作协议】北京红树

林国际酒店管理有限公司与蓝豆科技签署战略合作协议，将采用蓝豆云系统作为集团

管理标准使用的信息工具，包含住客服务管家、客房管家、工程管家、数据管家四大

模块，统一推行上线至旗下管理的中国大陆境内每一家酒店，以实现酒店信息化运营

管理，为客人提供优质的服务体验。（2023.7.6-环球旅讯） 

（2）公司公告 

图表 28>»Q¾¿bcgh;f  图表 29>¼½¾¿bcgh;f 
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图表 30>bc*+�a���8 

公告时间 证券代码 证券名称 公告 内容 

2023/7/3 301073.SZ 君亭酒店 
关于向特定对象发行股票限售

股份上市流通的提示性公告 

本次解除限售股东户数共计 98 户，解除限售股份数量为 

13,236,046 股，占公司总股本的 6.8069%,限售期为自新增

股份上市之日起 6 个月 

2023/7/3 301073.SZ 君亭酒店 

安信证券股份有限公司关于君

亭酒店集团股份有限公司向特

定对象发行股票限售股份上市

流通的核查意见 

公司向特定对象发行股票新增股份于 2023 年 1 月 6 日

在深圳证券交易所创业板上市，股份限售期为自新增股份上

市之日起  6 个月。发行完成后，公司的总股本由 

120,810,000 股增至 129,634,031 股 

2023/7/6 601007.SH 金陵饭店 
金陵饭店股份有限公司 2022

年年度权益分派实施公告 

©ª«¬®¯°±²³´µ�¶|=© 390,000,000 =

·¸Z¹º=»¼½¾¿« 0.1 ¢�ÀÁ�¹�R»¼½¾¿

« 39,000,000 ¢ 

2023/7/8 000428.SZ 华天酒店 
关于控股子公司签订日常经营

重大合同的公告 

华天酒店集团股份有限公司控股子公司湖南华天酒店管理有

限公司与现代投资股份有限公司签署《资产租赁合同》，合同

约定现代投资将其拥有的长沙市天心区芙蓉南路二段 128号

建筑面积约 42000 ㎡的酒店物业租赁给华天酒管公司，由华

天酒管公司以华天品牌对租赁资产进行自主经营、管理 

2023/7/8 600258.SH 首旅酒店 

北京首旅酒店(集团)股份有限公

司 2023年第三次临时股东大

会决议公告 

本次股东大会审议的议案全部获得通过，其中特别决议事项

《关于回购注销部分限制性股票的议案》获得出席本次股东

大会的股东（包括股东代理人）所持表决权的 2/3 以上通过 

2023/7/8 600258.SH 首旅酒店 

北京市中伦文德律师事务所关

于北京首旅酒店(集团)股份有限

公司 2023年第三次临时股东

大会的法律意见书 

本所律师认为：本次股东大会的召集、召开程序符合有关法

律、行政法规及《股东大会规则》《网络投票实施细则》的规

定，符合《公司章程》的规定；出席本次股东大会人员的资

格、召集人资格合法、有效；本次股东大会的表决程序、表决

结果合法、有效；本次股东大会通过的决议合法有效 
 

)*¢�$���Ö7Ï©µÁsÂþ 

核心观点：本周酒店行业数据显示供需差同环比持续缩小，整体看，OCC及 ADR

同比持续提升带动 RevPAR（+47.4%）提升显著，中高端酒店 RevPAR同比提升更

为明显（+48.5%）。旅游出行端看，受低基数效应逐步减退影响，三亚地区 ADR同

比增速小幅下降，带动 RevPAR同比小幅承压（-0.8%）；商旅段看，上海地区 RevPAR

同比持续修复（+245.4%）。短期看，7-9月重点关注成都大运会、杭州亚运会以及暑

期/毕业季出行需求带动，以及国内外出行需求同比持续释放；中长期看，酒店需求持

续高端化推进下，头部酒店企业更易满足需求的不断升级，重点推荐:君亭酒店，短期

看，公司与重庆渝中区文旅签订合作协议，持续布局西南地区酒店建设，23 年展店

略超预期，短期关注暑期/毕业季及亚运会催化，带动利润弹性持续释放；长期我们看

好公司逐步转型资产管理中管理团队优秀的投资决策能力，同时公司业务契合逐渐高

端化的需求，估值具备更进一步的提升空间。关注:锦江酒店，首旅酒店，华住集团。 
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3.2 rs^_ 

3.2.1 DZ[\ 

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>ij���À+¾¿{�£¤� YOY 

 
)*¢�$Wind7���Ö7Ï©µÁsÂþ 

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 5 月韩国免税店销售额 8.7 亿美元，同比-

23.7%，恢复至 2019年同期的 49.4%；购物人次 175.5万人次，同比+102.4%，恢

复至 2019年同期的 42.3%；客单价 496.8美元，同比-62.3%。 

分国别来看：国内/国外销售额分别为 1.6/7.1亿美元，同比分别+70.7%/-32.4%，

分别恢复至 2019 年同期的 55.8%/48.1%；购物人次 124.5/51.0 万人次，同比分别

+60.0%/+473.3%，分别恢复至 2019年同期的 51.7%/29.2%；客单价 132.2/1387.0

美元，同比分别+6.7%/-88.2%。 
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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 36>¨�ÁÂ�免税店客单价（美元/人） 
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3.2.2 tuvw 

（1）行业新闻 

【2023第二届海南国际离岛免税购物节盛大开幕】为提振消费、推动离岛免税

市场恢复，7月 4日，由海南省人民政府主办，海南省商务厅承办的 2023第二届海

南国际离岛免税购物节在 cdf海口国际免税城正式启幕。（2023.7.4-免税零售专家） 

【今年上半年海南离岛免税店销售额约 324亿元，同比增长 31%】今年上半年，

海南离岛免税市场活跃，12家离岛免税店总销售额 323.96亿元，同比增长 31%。海

南 12家离岛免税店总销售额中，上半年免税销售 264.84亿元，同比增长 26%，免

税购物人数 516.6万人次，同比增长 34%，免税购物件数 2568.23万件，同比增长

5.8%。（2023.7.5-财联社） 

【离岛免税销售金额逐年攀升，新免税经营主体不断涌入】自 2020年 7月 1日

离岛免税新政实施以来，截至 2023年 6月 30日，海口海关共监管离岛免税购物金

额 1307 亿元，购物旅客 1767 万人次，销售件数 1.75 亿件，呈现快速增长势头。

（2023.7.5-新华报业网） 
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图表 34>¨�ÁÂ�免税店销售额（亿美元）  图表 35>¨�ÁÂ�免税店购物人次（万人） 
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【阿玛尼美妆 cdf海口国际免税城全新旗舰店开业】继去年 12月在深圳开设首

家旗舰店之后，6 月 14 日，阿玛尼美妆在 cdf 海口国际免税城开设的全新旗舰店开

业，该店面积 140平方米。（2023.7.7-免税零售专家） 

（2）公司公告 

图表 37>rs*+�a���8 

时间 证券代码 证券名称 公告 内容 

2023/7/7 600859.SH 王府井 
王府井 2022年年度权益

分派实施公告 

本次利润分配以方案实施前的公司总股本 1,135,049,451 股为基

数，每股派发现金红利 0.1 元（含税），共计派发现金红利 

113,504,945.10 元 

2023/7/7 600859.SH 王府井 
王府井 2023年半年度业

绩预增公告  

王府井集团股份有限公司预计 2023 年半年度实现归属于上市公司

股东的净利润为 49,000 万元到 54,000 万元，与上年同期相比，预

计增加 10,959 万元到 15,959 万元，同比增加 29%到 42%；扣除

非经常性损益事项后，公司预计归属于上市公司股东的扣除非经常性

损益的净利润为 45,000 万元到 50,000 万元，与上年同期相比，预

计增加 28,944 万元到 33,944 万元，同比增加 180%到 212% 

2023/7/7 603069.SH 海汽集团 

海汽集团股东集中竞价减

持股份进展暨权益变动达

到 1%的提示性公告 

截至 2023 年 7 月 5 日，海南高速通过上海证券交易所集中竞价

交易系统累计减持公司股份 3,160,000 股，占公司总股本的 1%，本

次减持计划减持时间过半，整体减持计划尚未实施完毕；本次权益变

动后，海南高速持有公司股份比例由 10.92%减少至 9.92% 

2023/7/8 601888.SH 中国中免 

中国旅游集团中免股份有

限公司 2023年半年度业

绩快报公告 

2023 年上半年，实现营业收入 358.58亿元，同比增长 29.68%，实

现营业利润 49.47 亿元，同比下降 6.60%，实现归属于上市公司股

东的净利润 38.64 亿元，同比下降 1.87% 

2023/7/8 603069.SH 海汽集团 
海汽集团关于获得政府补

助的公告 

海南海汽运输集团股份有限公司及下属子公司 2023 年 4 月 14 日

至本公告披露日，累计收到与收益相关的政府补助共 4,438,654.33 

元（未经审计） 
 

)*¢�$���Ö7Ï©µÁsÂþ 

核心观点：王府井发布 23 年中报预告，预计 23H1 实现归母净利润 4.9-5.4 亿

元/同比增长 29%~42%，扣非归母净利润 4.5-5.0亿元/同比增长 180%~212%；其中

23Q2归母净利润 2.64-3.14亿元（22Q2归母净利润 560万元），零售市场强势回暖，

公司各业态复苏，奥莱和购物中心恢复明显。中国中免发布 23年 H1业绩快报，实

现营业收入 358.58 亿元/同比+29.68%，归母净利润 38.64 亿元/同比-1.87%；其中

23Q2营收 150.89亿元/同比+38.8%，归母净利润 15.63亿元/同比+13.8%；毛利率

有所提升，其中 23H1 环比 22H2 提升 7.81pct，23Q2 环比 23Q1 提升 3.67pct 至

32.67%（23Q2 毛利率同比-1.3pct）。推荐王府井，2023 年第 2 季度有税业务强劲

恢复，其中五一假期王府井集团总体销售额同比增长 50%+，客流同比增长 72%，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
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端均维持优势，具备价值属性同时存在一定的弹性。建议关注机场物业方上海机场、

白云机场。 

 

3.3 xyz^_ 

3.3.1 DZ[\ 

从行业整体来看：6月，淘系化妆品GMV347.54亿元/yoy-1.4%，其中护肤272.58

亿元/yoy-2.1%，彩妆74.95亿元/yoy1.5%；抖音美妆护肤GMV130.01亿元/yoy48.6%。 

图表 38>6&ÃÄxyz./ GMVÅÆ 

 
)*¢�$ÇÈ7Ï©µÁsÂþ 

分公司品牌来看： 

1）珀莱雅：6月珀莱雅淘系 GMV10.33亿元/yoy42.9%，抖音 GMV15085.0万

元/yoy64.6%；彩棠淘系GMV1.63亿元/yoy72.0%，抖音GMV3956.7万元/yoy56.0%。 

2）贝泰妮：6月薇诺娜淘系 GMV5.17亿元/yoy-11.0%，抖音 GMV7390.9万元

/yoy63.8%。 

3）华熙生物： 6 月润百颜 /夸迪 /米蓓尔 /BM 肌活淘系 GMV 分别

1.41/2.20/0.91/1.11亿元，yoy分别 13.7%/-12.6%/-30.1%/42.8%；抖音 GMV分别

5451.1/1892.2/2913.3/3361.4万元，yoy分别-36.2%/-42.4%/8.4%/-38.3%。 

4）福瑞达：6月颐莲淘系 GMV0.94亿元/yoy23.6%，抖音 GMV2531.4万元/yoy-

1.8%；瑷尔博士淘系GMV1.80亿元/yoy20.1%，抖音GMV4976.2万元/yoy196.3%。 

5）丸美股份：6 月丸美淘系 GMV0.70 亿元/yoy4.0%，抖音 GMV6955.9 万元
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/yoy105.3%；恋火淘系GMV0.55亿元/yoy160.5%，抖音GMV4651万元/yoy388.8%。 

6）巨子生物：6月可复美淘系 GMV3.56亿元/yoy573.0%，抖音 GMV11600.0

万元/yoy227.3%；可丽金淘系 GMV0.62亿元/yoy190.0%，抖音 GMV761.2万元/yoy-

4.2%。 

图表 39>ijzÇ 6&�¼ÈÉDZ 
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3.3.2 tuvw 

（1）行业新闻 

【化妆品行业处于转型关键期】化妆品行业正处于转型关键期，一方面，1月-5

月，化妆品总零售额 1619亿元，同比+9.7%，已然迈出向上复苏的步伐；另一方面，

流量成本高企，监管趋严，消费者愈加理性，行业马太效应将愈加明显。（2023.7.4-

化妆品观察品观） 

【中国美业迈入复利时代】7.20-7.22，仪美尚第十二届美尚博览会暨全球美尚

峰会将在上海市富悦大酒店举行，打响“复利时代”的重要一枪。届时，将有多位行

业重磅嘉宾、20余主流平台、1000+优质展商、万余个国内外新潮好物、5000+专业

买手齐聚，与各参会方共话行业新势、共寻增长新机。（2023.7.6-化妆品观察品观） 

【宥希品牌发布会在上海国际会展中心举行】 2023 % 7 月 4 日，由化妆品观

察和 CiE美妆创新展主办的 2023（第十六届）中国化妆品大会·彩妆趋势论坛暨宥

希品牌发布会，在上海国际会展中心举行。（2023.7.7-化妆品观察品观） 

【国货美妆在小红书开启种草下一程】伴随国风国潮的崛起，国货品牌也逐渐成

为美妆赛道的中坚力量。小红书站内 TOP 100 热搜品牌中的国货占比从 2021 年的

17%提升到 2022 年的 33%，这部分国货品牌的日均搜索同比增长 84%左右，远高

于 50%的大盘值。（2023.7.7-化妆品观察品观） 

（2）公司公告 

图表 40>xyz*+�a���8 

时间 证券代码 证券名称 公告 内容 

2023/7/3 300896.SZ 爱美客 
关于回购公司股份进

展的公告 

截至 2023年 6月 30日，公司已在中国证券登记结算有限责任公司深圳分

公司开立了回购专用证券账户，暂未实施股份回购 

2023/7/4 300740.SZ 水羊股份 

关于公司实际控制人

部分股份质押延期购

回的公告 

戴跃锋先生对其质押的部分公司股份办理了延期购回手续 

2023/7/4 603605.SH 珀莱雅 

珀莱雅化妆品股份有

限公司可转债转股结

果暨股份变动公告 

截至 2023年 6月 30日，尚未转股的珀莱转债金额为人民币 750,810,000

元，占珀莱转债发行总量的 99.8799%；自 2023年 4月 1日至 2023年 6

月 30 日期间，珀莱转债转股的金额为人民币 15,000 元，因转股形成的股

份数量为 117股，占可转债转股前公司已发行股份总额的 0.00004% 

2023/7/8 600223.SH 福瑞达 

鲁商福瑞达医药股份

有限公司关于提供担

保的进展公告 

公司 2023年第一次临时股东大会审批通过了《关于公司重大资产出售完成

后新增关联交易及关联担保的议案》，公司因重大资产出售而产生的关联担

保余额为 263,579 万元。截止本披露日，上述关联担保余额为 238,307 万

元，占上市公司 2022年末经审计的归属于母公司所有者权益的 64.12% 
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核心观点：6月淘系化妆品 GMV348亿元/yoy-1.4%，抖音美妆护肤 GMV130亿

元/同比+49%，其中珀莱雅、彩棠、可复美、可丽金、瑷尔博士、恋火、玉泽、伊菲

丹整体增速亮眼，国际品牌抖音渠道放量明显。首推巨子生物，可复美 22H1线上维

持高增速，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，22H1 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，今年将集中资源聚集核心品牌有望

迎来拐点；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；以及边际向上的上海家化。 

 

3.4 {|}_ 

（1）行业新闻 

【首届“千古情音乐节”阵容官宣】2023年首届千古情音乐节将在杭州宋城举

行。7 月 22 日阵容为达闻西、岛屿心情、柳爽、早安（D.M.G）、王心凌、潘玮柏；

7 月 23 日阵容为丢火车、张远、希林娜依·高、回春丹、NINEONE 赵馨玥、周震

南。（2023.7.5-宋城演艺） 

【世界气象组织宣布厄尔尼诺条件形成】世界气象组织 4日宣布，热带太平洋七

年来首次形成厄尔尼诺条件，这可能导致全球气温飙升、破坏性天气和气候模式的出

现。世界气象组织今年 5月发布的一份报告预测，受温室气体排放和厄尔尼诺现象影

响，2023至 2027年这五年内至少有一年会打破 2016年创下的高温纪录，这一概率

达到 98%。（2023.7.6-环球旅讯） 

【亚运活动启幕，飞猪上线亚运主题页】7月 5日，由浙江省文化和旅游厅主办

的“文旅赋能亚运，让世界看见活力浙江”启动仪式在浙江省文化会堂（浙江展览馆）

举办，为方便外地前来观赛的游客预订酒店、景区门票等，飞猪当日上线了亚运主题

页，集合了一批亚运场馆附近的优质酒店和景区。（2023.7.6-环球旅讯） 

【“暑运”国内机票均价已过千元】暑运前五日国内机场客运量近 900万，较 2019
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年同期增长近 14%；根据携程数据，截至 7月 5日，暑运前五日周边游、长线游订

单环比 6 月增幅分别为 29%、64%，假期直接推动了旅客出游半径、出游天数的拉

长；2023 年 Q2 跨境市场客运量已经恢复至 2019 年同期 34%，恢复率在 Q1 的基

础上实现翻倍增长；跨境市场运力稳步恢复，6月航班架次已恢复至疫情前的 42%。

（2023.7.7-环球旅讯） 

（2）公司公告 

图表 41>{|*+�a���8 

时间 证券代码 证券名称 公告 内容 

2023/7/5 002033.SZ 丽江股份 2022年度分红派息实施公告 

以公司总股本 549,490,711 股为基数，向全体股东每 10 股派

发现金红利 2.50 元（含税），本次现金红利分配共计

137,372,677.75元，不转增、不送股 

2023/7/5 600749.SH 西藏旅游 

西藏旅游独立董事对第八届董事

会第二十二次会议相关事项的独

立意见 

公司使用部分自有资金进行现金管理，投资于安全性高、流动

性好的理财产品，是在确保公司正常资金需求和资金安全的前

提下进行的，不会影响公司业务的正常开展，能够提高自有资

金使用效率，获得一定的投资效益，符合公司发展的需要。 该

事项审议及表决程序合法、有效，不存在损害公司及股东利益，

特别是中小股东利益的情形。我们一致同意公司使用部分自有

资金进行现金管理 

2023/7/5 600749.SH 西藏旅游 
西藏旅游关于使用部分自有资金

进行现金管理的公告 

西藏旅游股份有限公司使用部分自有资金进行现金管理的事项

已经公司第八届董事会第二十二次会议、第八届监事会第二十

三次会议审议通过 

2023/7/8 600138.SH 中青旅 
中青旅 2023年第一次临时股东

大会决议公告 
通过关于选举公司第九届董事会独立董事的议案 

2023/7/8 600138.SH 中青旅 
中青旅第九届董事会 2023年第

三次临时会议决议公告 

选举窦超先生为公司第九届董事会独立董事，任期与第九届董

事会一致 

2023/7/8 600138.SH 中青旅 
中青旅 2023年第一次临时股东

大会之法律意见书 

本所律师认为，公司 2023 年第一次临时股东大会的召集、召

开程序，出席会议人员的资格和表决程序符合《公司法》、《上

市公司股东大会规则》及《公司章程》的规定，本次股东大会

通过的决议合法有效 
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核心观点：疫情政策放开后第一个完整的、长期的旅游旺季来临，新一轮旅游需

求释放，建议关注长线旅游结合“避暑”、“亲子”或“研学”等暑期热门概念的相关

标的。建议关注长白山，厄尔尼诺现象已形成，北方多地已出现 40度以上高温，“避

暑”将成为暑期旅游重要考虑因素；周边机场、高铁、高速等交通渠道逐步改善，利

好客流长期提升。 
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3.5 ~�v�#$^_ 

（1）行业新闻 

【百日千万招聘专项行动推出专场招聘】7月 3日至 7日，人力资源社会保障部

百日千万招聘专项行动推出节能环保、智能制造、信息技术、央企国企等 4个线上招

聘专场，共有 3.2万余家用人单位参与，招聘需求超 46.6万人。（2023.7.4-人力资源

社会保障部） 

【多措并举拓宽就业渠道】5月中旬，中组部等五部门发文取消高校毕业生就业

报到证，便利高校毕业生就业创业；教育部决定开展 2023届高校毕业生就业“百日

冲刺”行动。进入 6 月，人力资源社会保障部启动 2023 年百日千万招聘专项行动，

为高校毕业生等群体提供超千万就业岗位。（2023.7.7-人力资源社会保障部） 

（2）公司公告 

图表 42>~#*+�a���8 

时间 证券代码 证券名称 公告 内容 

2023/7/8 600861.SH 北京人力 
北京人力 2023年第二次临时股东大

会法律意见书 

本所律师认为，公司本次股东大会的召集、召开程序符合

《公司法》《股东大会规则》等法律、法规、规范性文件和

《公司章程》的规定，出席会议人员的资格、召集人资格合

法有效，会议的表决程序、表决结果合法有效 

2023/7/8 600861.SH 北京人力 
北京人力关于董事、财务负责人辞职

并指定董事、总经理代行职责的公告 

傅宏锦女士因工作安排调动原因，辞去公司第十届董事会

董事、财务负责人职务 

2023/7/8 600861.SH 北京人力 
北京人力 2023年第二次临时股东大

会决议公告 

通过关于增加公司注册资本的议案、关于重新制定《监事会

议事规则》的议案、关于修订《公司章程》的议案 
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核心观点：23 年以来各行业招聘恢复周期较慢，有利于加速行业出清。中国人

资行业仍处于早期发展阶段，我们看好头部企业提高市占率，发展空间巨大。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，23 年企业招聘和人力

资源需求曲线有望逐步修复。关注：科锐国际、北京人力。 

 

3.6 ��^_ 

（1）行业新闻 

【教育部部署做好 2023年中小学暑期安全工作】通知指出，各地要深刻汲取

近期部分地区安全事故教训，牢固树立安全发展理念，严格落实安全工作责任，盯
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紧苗头隐患，全面排查风险，明确任务举措，细化责任分工，及时做好整改，切实

抓实抓细暑期安全工作，确保广大中小学生暑假期间生命安全、身心健康。

（2023.7.7-中华人民共和国教育部） 

【关于做好校外培训机构从业人员准入查询工作的通知】教育部今年在上海、

广州、郑州、威海 4市，试点开展了校外培训机构从业人员准入查询工作，对发现

有性侵违法犯罪前科的人员依法进行了处理。近日，在前期试点基础上，教育部办

公厅印发《关于做好校外培训机构从业人员准入查询工作的通知》，全面推行校外培

训机构从业人员准入查询制度，把好从业人员入口关。（2023.7.7-中华人民共和国

教育部） 

（2）公司公告 

图表 43>��*+�a���8 

时间 证券代码 证券名称 公告 内容 

2023/7/4 600661.SH 昂立教育 

昂立教育关于交易性金融

资产公允价值变动的提示

性公告 

2023 年 6 月 30 日较 2022 年 12 月 31 日，公司对交大昂立的 

19,240,339股股权投资产生约 2,520万元的公允价值变动损失，对

公司 2023年度上半年利润产生约 2,520万元的损失 

2023/7/7 300010.SZ 豆神教育 
关于第一大股东股份减持

计划预披露公告 

持本公司股份 80,926,110 股（占本公司总股本比例 9.32%）的公

司第一大股东池燕明先生计划在自本公告披露之日起十五个交易

日后的六个月内，即 2023年 7月 28日至 2024年 1月 27日（敏

感期不减持），以集中竞价交易方式减持本公司股份不超过

17,360,000股（占本公司总股本比例为 1.9993%） 

2023/7/7 002607.SZ 中公教育 
关于股东部分股份解除质

押及质押的公告 
鲁忠芳将其持有的本公司部分股份办理了解除质押及质押业务 
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核心观点：教育需求长期存在，疫情期间受损需求将会递延补齐，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并及时迭代更新，导师全程“陪伴”

跟踪学习成果落地，疫后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，客户持续增长确定性强。建议关注盛通股份，AI 浪潮叠加政策支

持，6月 29日与腾讯云签署战略合作协议，增长空间广阔。 
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图表 44>tu�a78?ÊË 2023% 7& 9'B 
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2023.06.14 õ! HIFæ@600004.SH! ºHIFæ@600004.SH!$IÐÑÉ7HIÏÒ¦ÓÔÀ 

2023.05.08 �LM+õ! »t¼Â'( º»¼�LMk¿ÕÖ$lnopqH×ØÙuÕ�ÌÚjò7CsÕQÛÀ 

2023.05.05 õ! ÒÓÔ@600859.SH! ºÒÓÔ 23¥É{ømÜ$Q1ßàÚÛÜ«¬+145%7õ!ÝRp�À 

2023.05.04 �LM �P��@603983.SH! º�P�� 22¥ø; 23Q1mÜ$Q1Ü«¬+20%¡Þù£m7N÷C[ 4.9ßÀ 

2023.04.29 õ! efFæ@600009.SH! ºefFæ@600009.SH!$�«£màÿ72023¥(öghWjÀ 

2023.04.27 �LM ácÕ¦@600223.SH! ºácÕ¦ 23¥É{ømÜ$Q1Ü«¬+95%7�LMû«ü<=À 

2023.04.26 �LM ®¯@300957.SZ! º®¯ 23¥É{ømÜ$Q1Ü«¬+8.4%7jâ 618ãä Q2(ö[\ghÀ 

2023.04.24 õ! efFæ@600009.SH! ºefFæ@600009.SH!$åâæçBÆéÚÀ 

2023.04.21 èé '?èé@605098.SH! º'?èé 2022¥&23Q1(ömÜ$22¥êëàì723¥(öíîWjÀ 

2023.04.21 �LM SïT@603605.SH! ºSïT 22¥ø; 23¥ Q1mÜ$23Q1ÚÛÜ«¬0[ 31%7M*À34<=À 

2023.04.16 õ! ÒÓÔ@600859.SH! ºÒÓÔ@600859.SH!$ý!Ð¥hí7õ!ïð��À 

2023.04.06 �LM+õ! »t¼Â'( º»¼�LMk¿ÕÖ$rñ�Õ(ULûòóô`õGPöÀ 
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图表 45>�a����ÌÍÎRSÏ?ÊË 2023% 7& 9'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 Ï  8.91  0.11  0.38  0.48  0.57  115.4  23.7  18.5  15.6  

600258.SH 首旅酒店 Ï  20.13  -0.52  0.74  1.04  1.25  -47.7  27.3  19.3  16.1  

600754.SH 锦江酒店 Ï  45.08  0.11  1.37  2.02  2.51  500.2  33.0  22.3  18.0  

301073.SZ 君亭酒店 持有 38.00  0.25  1.23  1.79  Ï  284.7  56.6  37.3  27.0  

1179.HK 华住集团-S Ï  29.90  -0.59  1.00  1.18  1.41  -53.1  27.6  23.4  19.6  

000428.SZ 华天酒店 Ï  4.38  -0.30  - - - -21.6  - - - 

免

税 

600859.SH 王府井 买入 20.64  0.17  0.79  1.02  1.27  163.9  23.2  18.3  15.7  

600515.SH 海南机场 Ï  4.05  0.16  0.09  0.13  0.16  30.9  45.5  31.4  25.8  

002163.SZ 海南发展 Ï  9.99  -0.17  0.23  0.55  - -66.7  43.1  18.3  - 

603069.SH 海汽集团 Ï  18.78  0.12  0.62  1.06  2.05  212.3  30.5  17.7  9.2  

601888.SH 中国中免 Ï  109.66  2.43  4.90  6.77  8.46  88.9  22.4  16.2  13.0  

化

妆

品 

300740.SZ 水羊股份 Ï  14.74  0.32  0.64  0.84  1.04  47.1  23.2  17.5  14.1  

300957.SZ 贝泰妮 买入 87.22  2.48  3.13  3.99  5.00  60.1  27.8  21.9  17.4  

300896.SZ 爱美客 Ï  454.77  5.84  8.91  12.52  16.80  97.0  51.1  36.3  27.1  

600223.SH 福瑞达 买入 10.12  0.04  0.42  0.51  0.63  236.8  25.8  20.6  17.0  

603605.SH 珀莱雅 买入 107.22  2.88  3.79  4.96  6.26  58.1  40.8  32.4  26.0  

603983.SH 丸美股份 持有 29.06  0.43  0.79  0.99  1.23  77.8  37.5  29.9  24.9  

688363.SH 华熙生物 买入 91.08  2.02  2.74  3.48  Ï  67.0  34.7  27.1  21.9  

600315.SH 上海家化 Ï  28.39  0.70  1.13  1.34  1.55  45.8  25.1  21.2  18.3  

300856.SZ 科思股份 Ï  80.65  2.29  3.07  3.88  4.95  22.8  26.3  20.8  16.3  

旅

游 

600138.SH 中青旅 Ï  12.89  -0.46  0.57  0.86  1.10  -33.0  22.5  15.0  11.7  

600054.SH 黄山旅游 Ï  13.35  -0.18  0.42  0.54  0.60  -70.4  32.1  24.9  22.1  

600706.SH 曲江文旅 Ï  17.89  -0.98  0.19  0.36  0.42  -13.7  94.4  49.2  42.2  

002033.SZ 丽江股份 Ï  11.00  0.01  0.38  0.44  0.49  1,804.5  28.8  24.8  22.5  

002707.SZ 众信旅游 Ï  7.65  -0.23  0.08  0.18  0.21  -43.9  91.6  43.1  36.4  

002059.SZ 云南旅游 Ï  6.46  -0.28  - - - -28.7  - - - 

300144.SZ 宋城演艺 Ï  12.67  0.00  0.37  0.54  0.66  3,952.7  33.9  23.4  19.4  

000888.SZ 峨眉山 A Ï  12.06  -0.28  0.46  0.54  0.61  -34.2  26.5  22.5  19.6  

603199.SH 九华旅游 Ï  35.54  -0.12  1.53  1.83  2.00  -229.7  23.3  19.4  17.8  

603099.SH 长白山 Ï  13.51  -0.22  0.28  0.34  0.41  -50.5  48.7  39.3  33.1  

000610.SZ 西安旅游 Ï  17.37  -0.71  - - - -29.1  - - - 

600749.SH 西藏旅游 Ï  13.30  -0.13  - - - -100.4  - - - 

002159.SZ 三特索道 Ï  18.05  -0.43  0.50  0.67  0.79  -40.3  36.0  27.0  22.8  

600593.SH 大连圣亚 Ï  15.75  -0.61  - - - -27.6  - - - 

000430.SZ 张家界 Ï  7.89  -0.64  - - - -14.0  - - - 

603136.SH 天目湖 Ï  26.73  0.11  1.01  1.25  1.46  249.1  26.5  21.4  18.3  

000978.SZ 桂林旅游 Ï  7.72  -0.60  - - - -15.2  - - - 

人

服 

300662.SZ 科锐国际 Ï  33.08  1.48  1.82  2.37  3.02  33.2  18.2  13.9  11.0  

600662.SH 外服控股 Ï  5.74  0.24  0.28  0.32  0.37  25.0  20.7  18.0  15.5  

600861.SH 北京人力 Ï  24.52  -0.68  1.24  1.48  1.72  -32.4  19.7  16.5  14.3  

2076.HK BOSS直聘-W Ï  57.10  0.12  0.78  1.76  2.70  580.2  67.4  29.9  19.5  

6100.HK 同道猎聘 Ï  7.48  0.09  0.22  0.41  0.57  97.0  30.6  16.6  11.9  
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6919.HK 人瑞人才 Ï  3.89  -0.05  0.26  0.40  0.52  -87.2  13.7  8.9  6.9  

2180.HK 万宝盛华 Ï  6.30  0.57  0.67  0.76  - 10.3  8.7  7.6  - 

教

育 

000526.SZ 学大教育 Ï  25.90  0.09  0.64  0.81  1.19  193.1  40.1  31.9  21.6  

002599.SZ 盛通股份 Ï  8.23  0.01  0.29  0.38  0.47  573.7  27.9  21.7  17.4  

002607.SZ 中公教育 Ï  4.61  -0.18  0.12  0.21  0.22  -25.9  37.8  22.1  20.7  

002659.SZ 凯文教育 Ï  4.65  -0.16  -0.02  0.04  0.07  -28.2  273.4  106.9  64.7  

003032.SZ 传智教育 Ï  14.20  0.45  0.54  0.68  0.84  38.4  26.1  21.0  16.9  

300010.SZ *ST豆神 Ï  2.90  -0.79  - - - -5.5  - - - 

300192.SZ 科德教育 Ï  11.53  0.23  - - - 31.8  - - - 

300235.SZ 方直科技 Ï  11.56  0.14  - - - 74.7  - - - 

300359.SZ 全通教育 Ï  6.16  0.02  - - - 388.0  - - - 

600636.SH 国新文化 Ï  11.70  0.30  0.51  0.54  - 31.2  22.9  21.5  - 

600661.SH 昂立教育 Ï  9.21  0.58  - - - 18.6  - - - 

600730.SH 中国高科 Ï  6.16  -0.15  - - - -42.0  - - - 

605098.SH 行动教育 买入 38.44  0.94  1.82  2.48  3.00  31.2  21.1  16.3  13.3  

0839.HK 中教控股 Ï  5.87  0.62  0.81  0.92  1.07  7.8  6.7  5.9  5.1  

2001.HK 新高教集团 Ï  2.18  0.39  0.47  0.53  0.60  5.5  4.3  3.8  3.4  
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5 IJKL 

宏观经济下行；出行及消费复苏不及预期；原材料价格波动；政策变动 
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