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社会服务  报告日期：2023 年 07 月 30 日 
 

政策催化，景气加持   

——行业周报 
  

投资要点 

❑ 7 月 24 日中央政治局会议明确提出要扩大需求，促进消费，明确对体育休闲、文

化旅游等服务消费的提振。顺政策周期下，旅游景区基本面持续上行。全国暑期

酒店预订量同比增长达 85%，预期 2023 下半年居民出游意愿以及旅游消费人次

仍将是回暖的态势。市监局定调完善平台经济常态化监管机制，美团等平台有望

加码直播业务布局，进一步构筑运营壁垒，实现交易闭环。建议关注标的：本地

生活：美团-W；电商：拼多多、京东集团-SW；酒店：首旅酒店、锦江酒店、君

亭酒店、亚朵酒店、华住集团；受益出行链百货：重庆百货、百联股份、银座股

份等；景区：天目湖、峨眉山 A、黄山旅游、九华旅游、长白山。 

 

❑ 政策变化：政策鼓励文化旅游消费，顺周期政策刺激提升板块估值。7 月 24 日中

央政治局召开会议，强调要积极扩大国内需求，发挥消费拉动经济增长的基础性

作用，提振对汽车、电子产品、家居等大宗消费，体育休闲、文化旅游等服务消

费。同时市监局定调完善平台经济常态化监管机制，为数字经济系上安全带，政

策端边际向好。 

❑ 旅游出行：高客流趋势不减，暑期出游需求密集释放。据同程旅行发布暑期旅游

趋势报告显示：2023 年暑期旅游热门关键词包括玩水、夜游、亲子游、音乐节和

citywalk。2023 年 7 月以来，同程旅行平台“研学”相关旅游搜索热度环比上涨

203%，“亲子”相关旅游搜索热度上涨 162%。 

❑ 酒店：受益顺周期弹性，关注 RevPAR 持续超预期可能性。据携程平台数据显示，

截至 7 月 20 日，全国暑期酒店预订量同比增长达 85%；最热门酒店目的地为北

京、上海、成都、广州、西安等城市。酒店类型方面，亲子酒店预订最为火热。

以北京为例，《北京商报》报道指出，步入暑期以来，大量核心商圈酒店入住率均

在 90％以上。携程数据显示，暑期期间北京酒店均价同比 2019 年增长 51％。 

❑ 景区：文化主题游持续火爆。携程数据显示，截至 7 月 12 日，今年暑期以来亲

子订单、夜游门票订单较 2019 年前分别增长 45%、307%，亲子、夜游消费水平

均超过 2019 年同期水平。美团数据显示，7 月以来，长三角区域含“水上项目”的

景点门票订单量月环比增长近 300%。驴妈妈旅游网数据显示，2023 年暑期平台

研学游产品预订人次已超过 2019 年同期，文化主题研学游人气位居前列。 

❑ 本地生活：美团加快直播业务布局，强化运营壁垒。APP 首页上线“美团直播”固

定入口后，已向超过 50％的用户开启灰度测试，目前正从平台官方直播逐渐拓展

到餐饮、酒旅、美业、商超等不同行业商家。标注美团官方的直播间至少在 20

个以上，除了 7 个神抢手直播间，还有 10 多个不同业务的直播间，比如旅行、爱

漂亮、商场特惠、团购、买药、买菜、养车用车等。 

❑ 建议关注标的：本地生活：美团-W；电商：拼多多、京东集团；酒店：首旅酒店、

锦江酒店、君亭酒店、亚朵酒店、华住集团；受益出行链百货：重庆百货、百联

股份、银座股份等；景区：天目湖、峨眉山 A、黄山旅游、九华旅游、长白山。 

❑ 风险提示 

宏观经济恢复不及预期；行业竞争加剧；消费恢复不及预。  
 

 

行业评级: 看好(维持) 
 

 

分析师：宁浮洁 
执业证书号：S1230522060002 
 ningfujie@stocke.com.cn 
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1 本周行情回顾 

社会服务与商贸零售板块表现很好。上周（2023/07/23-2023/07/29）31 个申万一级行业中，26

个行业上涨。其中，商贸零售行业上涨 3.34%，社会服务行业上涨 1.27%。 

图1： 本周各板块涨跌幅（申万一级） 

 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

分子板块看： 

➢ 商贸零售：贸易Ⅱ /一般零售 /专业连锁Ⅱ/互联网电商子板块的涨跌幅分别为

+0.82%/+1.98%/+0.97%/-1.36%。 

➢ 社 会 服 务 ： 专 业 服 务 / 酒店 餐 饮 / 旅 游 及 景 区 / 教育 子 版 块 的 涨 跌 幅 分 别 为 

+1.13%/+3.42%/+2.45%/-1.73%。 

图2： 本周商贸零售子版块涨跌幅  图3： 本周社会服务子版块涨跌幅 

 

 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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图4： 商贸零售板块估值情况（TTM）  图5： 社会服务板块估值情况（TTM） 

 

 

 
资料来源：Wind，浙商证券研究所  资料来源：Wind，浙商证券研究所 

个股方面，商贸零售板块涨幅前五的公司为锦和商管（+44.44%）、国芳集团（+31.02%）、中央商

场（+12.83%）、中国中免（+10.77%）、德必集团（+9.31%）；跌幅前五的公司为凯淳股份（-9.73%）、

若羽臣（-8.64%）、星徽股份（-7.75%）、华凯易佰（-6.58%）、青木股份（-6.20%）。 

表1： 本周商贸零售板块涨跌幅 TOP5 

涨幅 TOP5 跌幅 TOP5 

证券代码 证券简称 周涨跌幅 证券代码 证券简称 周涨跌幅 

603682.SH 锦和商管 44.44% 301001.SZ 凯淳股份 -9.73% 

601086.SH 国芳集团 31.02% 003010.SZ 若羽臣 -8.64% 

600280.SH 中央商场 12.83% 300464.SZ 星徽股份 -7.75% 

601888.SH 中国中免 10.77% 300592.SZ 华凯易佰 -6.58% 

300947.SZ 德必集团 9.31% 301110.SZ 青木股份 -6.20% 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 

社会服务板块涨幅前五的公司为众信旅游（+10.29%）、科锐国际（+8.76%）、锦江酒店（+7.64%）、

君亭酒店（+6.05%）、中纺标（+5.46%）；跌幅前五的公司为安车检测（-21.22%）、零点有数（-9.03%）、

科德教育（-6.98%）、行动教育（-6.65%）、力盛体育（-6.32%）。 

表2： 本周社会服务板块涨跌幅 TOP5 

涨幅 TOP5 跌幅 TOP5 

证券代码 证券简称 周涨跌幅 证券代码 证券简称 周涨跌幅 

002707.SZ 众信旅游 10.29% 300572.SZ 安车检测 -21.22% 

300662.SZ 科锐国际 8.76% 301169.SZ 零点有数 -9.03% 

600754.SH 锦江酒店 7.64% 300192.SZ 科德教育 -6.98% 

301073.SZ 君亭酒店 6.05% 605098.SH 行动教育 -6.65% 

873122.BJ 中纺标 5.46% 002858.SZ 力盛体育 -6.32% 

资料来源：Wind，浙商证券研究所 
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2 重点公司盈利预测 

表3： 本周商贸零售、社会服务行业上市公司盈利预测 

代码 
重点 现价 EPS   PE 周涨跌幅 总市值 

公司 7 月 27 日 2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E （%） （亿元） 

3690.HK 美团-W 142.40  -1.09  1.87  3.89  6.89  -131  76  37  21  11.08% 8,527  

PDD.O 拼多多 89.35  6.24  6.76  9.05  12.27  14  13  10  7  17.61% 1,123  

9988.HK 阿里巴巴 95.90  2.87  5.38  6.17  6.71  33  18  16  14  5.04% 19,447  

9618.HK 京东集团-SW 153.40  3.32  6.35  8.26  9.86  46  24  19  16  5.65% 4,811  

002127.SZ 南极电商 3.94  -0.13  0.35  0.00  0.00  -31  11      0.25% 95  

300792.SZ 壹网壹创 27.60  0.76  1.10  1.30  1.49  36  25  21  19  0.00% 64  

605136.SH 丽人丽妆 11.90  -0.35  0.62  0.74  0.92  -34  19  16  13  1.36% 47  

300740.SZ 水羊股份 18.97  0.32  0.71  0.95  1.16  59  27  20  16  20.29% 62  

BZ.O BOSS 直聘 18.80  0.12  0.78  1.76  2.70  157  24  11  7  21.45% 78  

9961.HK 携程集团-S 307.60  2.17  11.29  13.01  14.94  142  27  24  21  6.29% 2,059  

6100.HK 同道猎聘 9.02  0.09  0.22  0.41  0.57  102  40  22  16  11.50% 45  

601933.SH 永辉超市 3.43  -0.30  0.04  0.07  0.11  -11  97  46  30  3.00% 307  

002419.SZ 天虹股份 6.42  0.10  0.25  0.32  0.37  63  25  20  17  0.78% 75  

603708.SH 家家悦 13.29  0.09  0.43  0.56  0.66  148  31  24  20  0.68% 86  

600729.SH 重庆百货 33.80  2.23  3.14  3.51  3.96  15  11  10  9  -0.41% 138  

600754.SH 锦江酒店 48.34  0.11  1.37  1.99  2.49  456  35  24  19  7.64% 517  

1179.HK 华住 35.65  -0.59  1.03  1.19  1.41  -60  35  30  25  10.20% 1,143  

301073.SZ 君亭酒店 36.64  0.25  0.67  1.02  1.41  147  55  36  26  6.05% 71  

600258.SH 首旅酒店 20.39  -0.52  0.72  1.02  1.22  -39  28  20  17  1.34% 225  

601888.SH 中国中免 125.97  2.53  4.45  6.12  7.68  50  28  21  16  10.77% 2,503  

600859.SH 王府井 22.68  0.17  0.89  1.13  1.40  132  26  20  16  5.05% 250  

300144.SZ 宋城演艺 13.15  0.00  0.37  0.54  0.65  3554  35  24  20  3.30% 340  

603043.SH 广州酒家 25.95  0.92  1.26  1.54  1.81  28  21  17  14  4.81% 144  

6862.HK 海底捞 19.48  0.25  0.62  0.82  0.98  78  31  24  20  7.03% 1,076  

9922.HK 九毛九 14.56  0.03  0.43  0.68  0.91  485  34  21  16  14.11% 208  

9869.HK 海伦司 8.30  -1.46  0.30  0.47  0.60  -6  28  18  14  18.23% 99  

0520.HK 呷哺呷哺 4.23  -0.33  0.31  0.51  0.70  -13  14  8  6  9.59% 45  

603755.SH 日辰股份 33.29  0.52  0.87  1.18  1.51  64  38  28  22  3.29% 33  

1579.HK 颐海国际 17.10  0.76  0.86  1.02  1.21  23  20  17  14  4.01% 175  

605108.SH 同庆楼 34.63  0.36  1.07  1.48  1.90  96  32  23  18  -2.09% 89  

605077.SH 华康股份 27.07  1.40  1.69  2.18  2.61  19  16  12  10  -2.24% 62  

603057.SH 紫燕食品 26.08  0.58  0.95  1.22  1.50  45  28  21  17  -0.72% 106  

603713.SH 密尔克卫 90.66  3.68  4.80  6.27  8.01  25  19  14  11  9.23% 142  

688366.SH 昊海生科 91.19  1.04  2.57  3.21  3.91  88  36  28  23  6.27% 157  

300955.SZ 嘉亨家化 22.98  0.69  1.19  1.72  2.04  33  19  13  11  7.58% 22  

资料来源：Wind 一致预期，浙商证券研究所 
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3 行业重要数据跟踪 

3.1 2023 年 6 月社零数据 

表4： 2023 年 6 月社零数据 

指标 
2023 年 6 月 

当期值（亿元） 同比增长（%） 

社会消费品零售总额 39951 3.1  

其中：除汽车以外的消费品零售额 35426 3.7  

其中：限额以上单位消费品零售额 16658 2.3  

其中：实物商品网上零售额 -  -  

按经营地分   

城镇 34563 3.0  

乡村 5388 4.2  

按消费类型分    

   餐饮收入 4371 16.1  

     其中：限额以上单位餐饮收入 1134 15.4  

   商品零售 35581 1.7  

     其中：限额以上单位商品零售 15524 1.4  

粮油食品类 1631 5.4  

饮料类 287 3.6  

烟酒类 460 9.6  

服装、鞋帽、针纺织品类 1238 6.9  

化妆品类 451 4.8  

金银珠宝类 267 7.8  

日用品类 715 -2.2  

体育、娱乐用品类 141 9.2  

家用电器和音像器材类 1137 4.5  

中西药品类 592 6.6  

文化办公用品类 441 -9.9  

家具类 145 1.2  

通讯器材类 782 6.6  

石油及制品类 1969 -2.2  

汽车类 4526 -1.1  

建筑及装横材料类 152 -6.8  

资料来源：国家统计局，浙商证券研究所 
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3.2 社会服务行业重要指标 

图6： 民航单日预定指数  图7： 民航当月客运量及同比增速 

 

 

 
资料来源：中航信，浙商证券研究所  资料来源：国家统计局，Wind，浙商证券研究所 

 

图8： 民航当月旅客周转量及同比增速  图9： 国内航线当月正班客座率及同比增速 

 

 

 
资料来源：国家统计局，Wind，浙商证券研究所  资料来源：中国民用航空局，Wind，，浙商证券研究所 

 

图10： 各航司客座率  图11： 各航司客座率（国内航线） 

 

 

 
资料来源：公司公告，Wind，浙商证券研究所  资料来源：公司公告，Wind，浙商证券研究所 
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3.3 商贸零售行业重要指标 

图12： 规模以上快递业务总量及同比增速  图13： 规模以上分专业快递业务总量 

 

 

 
资料来源：Wind，国家邮政局，浙商证券研究所  资料来源：Wind，国家邮政局，浙商证券研究所 

 

图14： 2023 年 5 月规模以上分地区快递业务总量  图15： 中国电商物流指数 ELI（同比指数） 

 

 

 
资料来源：Wind，国家邮政局，浙商证券研究所  资料来源：Wind，中国物流与采购联合会，浙商证券研究所 
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4 重要行业动态 

表5： 本周商贸零售行业重要动态 

事件标题 行业动态 

人民币结算所占比例在

2023 年二季度达 49%，首

次超过美元 

在对华贸易的双边结算中，人民币的使用正在扩大。关于企业和机构投资者等使用的结算货币的统

计数据显示，人民币结算所占比例在 2023 年二季度达 49%，首次超过美元。这其中较大的影响因

素包括金融开放和中俄贸易增加。虽然全球范围内人民币结算所占比例不到 3%，但“去美元化”开始

取得进展。 

淘宝“十年老店”数量超

170 万 

在 7 月 19 日举行的淘宝“星生代”百店创造营启动仪式上，淘天集团透露了一个数字：目前淘宝有

170 多万家“10 年老店”，另外，持续经营 5 年以上的中小商家数量也相当可观。在各平台商家都在

追求赚快钱的当下，淘宝鼓励中小商家做成“好店”、成为“老店”，为中小商家提供稳健增长持续

经营的土壤，对全行业有正面引导意义。 

淘天集团成立 KA服务部：

把商家拉回 C 位 

淘天集团正式成立 KA 服务部，涵盖了淘天三大业务发展中心的所有大行业，包括服饰、大快消、

消费电子、家居家装、运动户外等近 20 个行业。KA 的定义并非只是最头部的商家，而是“腰部有潜

力的商家”。三大业务发展中心的各行业会从一号位开始，向 KA 商家提供资源和策略，为商家做好

品牌、产品、用户等方面的全周期支撑。反复出现的“商家”一词，可见淘天对于商家的重视程度正

在提升，未来，还将有更多商家获得平台资源的倾斜。 

资料来源：Wind，商业新知，浙商证券研究所 
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表6： 本周社会服务行业重要动态 

事件标题 行业动态 

文旅部喊话提升入境游

便利化水平 

据文化和旅游部 7 月 27 日消息，近日，文旅部召开推动旅游业高质量发展专家座谈会，会上，

文旅部党组书记、部长胡和平指出，要充分认识推进旅游业发展对满足人民美好生活需求、提升

国民经济发展质量的重要意义，发挥旅游为民、旅游带动作用，科学把握新时代旅游业发展定位，

丰富优质旅游产品供给，提升入境旅游便利化水平，激发旅游消费潜力，加大旅游执法力度，规

范旅游市场秩序，着力推动旅游业高质量发展。 

2023 上半年中国旅游市

场分析报告 

2023 开年以来，受宏观政策利好、经济发展向好等多重因素影响，春节、清明、“五一”及端午假

期，旅游市场韧性十足、持续增长,“期中考试”成绩单亮眼。据文化和旅游部发布的 2023 年上半

年国内旅游数据情况：上半年，国内旅游总人次 23.84亿，比上年同期增加 9.29亿，同比增长

63.9%；国内旅游收入（旅游总花费）2.3 万亿元，比上年增加 1.12 万亿元，增长 95.9%。可见，

上半年国内旅游人次和收入均增幅明显，旅游行业驶入全面复苏新通道。 

美团正在加速做减法 

美团外卖宣布将于 8 月 1 日开始正式将平台“会员”“神券”两大营销体系合并升级为“神会员”，此后

该界面将仅有“神券”这一种红包存在。与此同时，美团外卖还将削减弹窗、push等 APP 营销类消

息推送，减少对用户打扰，希望让用户更简单地获取到优惠，也让商家的补贴活动更简化。。 

资料来源：中华人民共和国文化和旅游部，商业新知，浙商证券研究所 

 

 

 

5 风险提示 

宏观经济恢复不及预期； 

行业竞争加剧； 

消费恢复不及预期。  
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股票投资评级说明 

以报告日后的 6 个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.买 入 ：相对于沪深 300 指数表现＋20％以上；   

2.增 持 ：相对于沪深 300 指数表现＋10％～＋20％；   

3.中 性 ：相对于沪深 300 指数表现－10％～＋10％之间波动；   

4.减 持 ：相对于沪深 300 指数表现－10％以下。 

 

行业的投资评级：  

以报告日后的 6 个月内，行业指数相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准，定义如下： 

1.看 好 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现＋10%以上；   

2.中 性 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%～＋10%以上；   

3.看 淡 ：行业指数相对于沪深 300 指数表现－10%以下。   

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

不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

 

法律声明及风险提示 

本报告由浙商证券股份有限公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格，经营许可证编号为：Z39833000）制

作。本报告中的信息均来源于我们认为可靠的已公开资料，但浙商证券股份有限公司及其关联机构（以下统称“本公司”）

对这些信息的真实性、准确性及完整性不作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不发生任何变更。本公司没有将变

更的信息和建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告仅供本公司的客户作参考之用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当然客户。 

本报告仅反映报告作者的出具日的观点和判断，在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投

资建议，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求。对

依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本公司的交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见

及建议不一致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产

管理公司、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告版权均归本公司所有，未经本公司事先书面授权，任何机构或个人不得以任何形式复制、发布、传播本报告的全

部或部分内容。经授权刊载、转发本报告或者摘要的，应当注明本报告发布人和发布日期，并提示使用本报告的风险。

未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司将保留向其追究法律责任的权利。 
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