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行业动态报告● [Table_IndustryName] 社会服务 
 

[Table_ReportDate] 2023 年 02 月 18 日 
 

 

[Table_Title] 行业深度报告模板 

商旅复苏加速，出境政策限制有望逐

步解除 

  

[Table_InvestRank] 推荐(维持) 
 

核心观点: 
 
 

[Table_Summary]  板块表现： 

本周社服行业涨跌幅为-1.09% ，在所有 31 个行业中周涨跌幅排名第

13 位。其中，各细分板块涨跌幅分别为：酒店餐饮（+0.55%），旅游及

景区（+0.18%），专业服务（-2.57%），教育（-2.77%）。 

 重点公告&事件： 

（1）中国与马尔代夫互免签证协定生效；（2）今年春运全国民航运输

旅客 5500 多万人次 同比增长 39%；（3）君亭酒店：与中旅酒店签订

战略合作框架协议 

 核心观点： 

免税：免税：内需抓手，业绩复苏弹性+政策鼓励兼具。2023 年伴随出

入境恢复，我们预计在扩内需纲要背景下，免税业作为吸引海外消费

回流、扩大国内市场需求的重要手段，有望在市内、离岛两大渠道上迎

接新的政策红利。推荐龙头中国中免，建议关注王府井、海南机场、海

汽集团（海旅免税）、海南发展（海发控）、上海机场、白云机场。 

酒店：商旅复苏加速推动经营数据超预期，重点关注加盟商后续开店

信心。节后商务出行快速回升驱动酒店经营数据超预期复苏，未来需

重点关注加盟商开店信心。中长期看，国内酒店行业中长期的供需、竞

争格局均较为清晰，头部酒店集团受益于供给出清+轻资产扩张+中高

端升级，仍是疫后行业复苏最大受益者，推荐锦江酒店、首旅酒店、华

住集团-S、君亭酒店。 

餐饮：经营数据稳步修复，预期稳定后关注开店和新品牌孵化进展。

受益于场景恢复，1 月以来上市餐企经营数据显著修复，叠加疫情三年

门店结构调整后优质门店占比提升，门店经营效率均有提升。此外，伴

随多个餐饮品牌开放加盟/类加盟机制，我们认为未来 2-3 年或将是强

势能品牌开店提速的最佳阶段，推荐强品牌势能餐企九毛九、海伦司、

奈雪的茶。 

会展：继续重点推荐米奥会展。会展行业作为经济重启助推器，有望

先于经济基本面复苏，重点推荐海外自办展龙头米奥会展，建议关注

兰生股份。 

旅游：多国开始放宽中国居民入境限制，出境游限制年内有望全面解

除。本周法国、日本相继放宽中国居民入境限制，我们判断 2H23 国人

赴疫情前主要海外旅游目的地的限制有望解除，出境跟团、澳门博彩

业、香港零售相关个股有望受益，建议关注出境游众信旅游、美高梅中

国、金沙中国、银河娱乐。国内游方面，疫情期间有增量项目推出的公

司有望受益，建议关注天目湖、中青旅。 

 风险提示： 

疫情二次传播风险；宏观经济下行风险；行业竞争格局恶化风险。 
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一、行业数据 

（一）社零： 12 月社零总额下降 1.8%，线上零售攀升 

据国家统计局披露数据，2022 年 1-12 月，我国社零售总额达 439733 亿元，同比-0.2%；

其中，12 月份社零总额当月值为 40542 亿元，同比-1.8%。 

图 1：社零总额:当月值及同比（截至 2022 年 12 月）  图 2：社零售总额:当累计及同比（截至 2022 年 12 月） 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院  资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院 

分渠道来看，12 月份我国网上商品和服务零售额为 13268 亿元，同比+9.34%；1-12 月份

累计值为 137853 亿元，同比+4.0%；12 月份我国线下商品和服务零售额为 27274 亿元，同比-

6.38%；1-12 月份累计值为 301880 亿元，同比-2.6%。 

图 3：网上社零总额：当月值及同比(截至 2022 年 12 月)  图 4：网上社零总额：累计值及同比(截至 2022 年 12 月) 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院  资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院 
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图 5：线下社零总额：当月值及同比(截至 2022 年 12 月)  图 6：线下社零总额：累计值及同比(截至 2022 年 12 月) 

 

 

 
资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院  资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院 

数据显示，1-12 月份社零总额中餐饮收入为 43941 亿元，同比-6.3%，12 月当月值同比-

14.10 %，受疫情影响，下滑明显。 

图 7：社零:餐饮收入当月值及同比(截至 2022 年 12 月)  图 8：社零:餐饮收入累计值及同比(截至 2022 年 12 月) 

 

 

 

资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院  资料来源：国家统计局，中国银河证券研究院 

（二）机场：海南机场客流持续高位 

图 9：美兰机场运送旅客量（截止 2023 年 2 月 17 日）  图 10：凤凰机场进港旅客量（截止 2023 年 2 月 17 日） 

 

 

 

资料来源：美兰机场官方微博，中国银河证券研究院  资料来源：飞常准，中国银河证券研究院 
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（三）餐饮：餐饮品牌展店速度依旧缓慢 

1.中式快餐 

截至 2月 17 日，乡村基门店总量为 599 家，去年 12 月份开业 6家门店；老乡鸡门店总量

为 1114 家，1月开业 3 家门店；老娘舅门店总量为 406 家，1 月开业 2家门店。 

图 11：老乡鸡新店开业情况（截止 2023 年 2 月，1114 家）  图 12：老娘舅新店开业情况（截止 2023 年 2 月，406 家） 

 

 

 

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院  资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 

图 13：乡村基新店开业情况（截止 2023 年 2 月，599 家）  图 14：大米先生新店开业情况（截止 2023 年 2 月，633

家） 

 

 

 

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院  资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 

 

2.火锅 

我们重点跟踪了海底捞、呷哺呷哺、凑凑、捞王、七欣天、怂火锅等 6家代表品牌，海底

捞门店总量仍居第一（截止 2 月 17 日，总量达 1347 家），海底捞在今年 1 月新开门店 1 家，

呷哺呷哺新开门店 2家。 
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图 15：海底捞新店开业情况（截止 2023 年 2 月，1347 家）  图 16：呷哺呷哺新店开业情况（截止 2023 年 2 月，837

家） 

 

 

 

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院  资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 

图 17：凑凑新店开业情况（截止 2023 年 2 月，228 家）  图 18：捞王新店开业情况（截止 2023 年 2 月，156 家） 

 

 

 

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院  资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 

图 19：七欣天新店开业情况（截止 2023 年 2 月，337 家）  图 20：怂火锅新店开业情况（截止 2023 年 2 月，29 家） 
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资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院  资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 

3.休闲餐饮&酒馆 

截至 2月 17 日太二酸菜鱼门店总计 455 家，12 月份 22 家门店开业，环比新开增加 15 家

门店，开店速度明显加快；海伦司门店总计 757 家，12 月份 1 家新门店开业，环比新开减少

4 家，同比新开减少 39 家门店，扩张速度进一步放缓。 

图 21：太二酸菜鱼新店开业情况（截止 2023 年 2 月，455

家） 

 图 22：海伦司新店开业情况（截止 2023 年 2 月，757 家） 

 

 

 

资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院  资料来源：窄门餐眼，中国银河证券研究院 

（四）博彩：毛收入明显增长 

据澳门博彩监察协调局披露数据，2023 年 1 月份澳门博彩毛收入 115.8 亿，同比去年同

期增长 82.53%。  

图 23：澳门博彩毛收入当月值及增速（截止 2023 年 1 月）  图 24：澳门博彩人均博彩消费（截止 2022 年 12 月） 

 

 

 

资料来源：澳门博彩监察协调局，中国银河证券研究院  资料来源：监察协调局，DSEC，中国银河证券研究院 
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二、 行业要闻 

（一）机场&免税： 

[今年春运全国民航运输旅客 5500 多万人次 同比增长 39%] 民航局运输司副司长商可佳

16 日介绍，今年春运（1 月 7 日至 2 月 15 日）我国民航旅客运量大幅增长，累计运输旅客 5500

多万人次，比去年春运增长 39%，恢复至 2019 年春运的 76%；保障航班 53.6 万班，同比增长

15%；平均客座率 74%，同比提高 10 个百分点。1 月 27 日（正月初六）运输旅客达到 179 万

人次，创下自 2021 年 5 月 6 日以来的新高。在热门航线方面，北京、上海、广州、深圳、三

亚、成都等城市间航线需求旺盛，北京至三亚、广州至上海、深圳至成都等 15 个客运量排名

靠前的航段客座率超过 85%。（资料来源：新华社） 

[上海机场要建“第三机场”] 2 月 16 日，据多家媒体报道，除已有的虹桥和浦东两大机场，

上海机场要建“第三机场”。目前机场场址已确认为距离上海 100 公里外的江苏省南通市通州

区二甲镇。据上海市市场监督管理局网站近期公示信息，上海机场集团与南通城建集团签署合

资协议，拟共同新设合营企业。合营企业将主要从事民用机场的投资、建设、运营等。交易完

成后，上海机场集团将持有合营企业 51%的股权，南通城建集团将持有合营企业 49%的股权，

双方将对合营企业实施共同控制。据媒体报道，两家要合资投建运营的，正是正在等待国家发

改委批复建设的南通新机场。在 2021 年 8 月，上海机场集团就曾成立全资持有的通场建设管

理有限公司，全权负责南通新机场建设管理工作。在此之前，南通新机场就已经被业内称为“上

海第三机场”，未来也将要承接上海等周边地区的部分溢出客源。（资料来源：中国新闻网） 

[洲际航班恢复 大兴机场即将开通多条国际航线] 2 月 16 日，由俄罗斯航空（Aeroflot-

Russian Airlines）执飞的 SU204 航班顺利抵达大兴机场，标志着大兴机场恢复国际航班后的首

条洲际航线正式开通。近期，大兴机场将迎来新一批国际及地区航线恢复，进一步便利跨境旅

客出行往来。俄罗斯航空初期计划北京大兴至莫斯科航线每周 3 班往返，后续根据市场情况增

班加密。此外，3 月 26 日夏航季换季前，大兴机场还将陆续开通由南航执飞的北京大兴至土

耳其伊斯坦布尔、东航执飞的北京大兴至香港等新航线。3 月 26 日新航季起，大兴机场将联

通更多欧洲、中东、亚洲国家与城市，包括南航计划开通北京大兴至阿姆斯特丹、莫斯科等欧

洲远程洲际航线，澳门航空恢复北京大兴至澳门每天往返航班，卡塔尔航空等中东航空将转场

至大兴机场并首次开通北京大兴至多哈航线，届时从大兴机场出发将抵达更多国际目的地。

（资料来源：新京报） 

（二）酒店&餐饮： 

[君亭酒店：与中旅酒店签订战略合作框架协议] 君亭酒店 2月 16 日公告，公司于 2023

年 2 月 16 日与中旅酒店签订《战略合作框架协议》，双方以互惠互利和对等为基本原则，在

符合双方共同利益的领域开展战略合作。中旅酒店与公司不存在关联关系，本次签署战略合作

协议不构成关联交易。双方拟共同布局中高端酒店市场，合力实现规模扩张、共同探索酒店咖

啡产品合作。（资料来源：证券时报） 

[全国民宿行业代表齐聚成都大邑 探索新时代民宿发展] 2 月 15 日，由文旅部市场管理

司主办的全国首批等级旅游民宿主人培训班，在国家 5A 级旅游景区——大邑县安仁古镇举行。

来自全国各地民宿领域专家代表、全国首批等级旅游民宿主人等 150 余人齐聚安仁，分享交流
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民宿发展经验，探讨新时代民宿发展走向。本次培训班为期两天，旨在推进乡村振兴工作，以

民宿行业的规范化、标准化推动乡村旅游发展。15 日，主办方邀请了众多民宿行业知名专家，

重点围绕“旅游民宿行业意识形态安全教育，旅游民宿消防安全管理要求，旅游民宿标准条款

解读，公共场所相关卫生法规、标准介绍”等方面进行授课；16 日将开展现场教学，与会人员

将走进安仁古镇南岸美村溪地·阿兰若、咏归川、向野而生和新场古镇锦府驿等精品民宿，实

地考察大邑民宿品牌发展情况。（资料来源：中国新闻网） 

（三）旅游新消费： 

[重庆康养旅游行业标准即将出炉] 为有效促进重庆康养旅游凸显品牌、丰富产品、资源

深度融合、加大基础设施建设的实现，2月 16 日，《重庆康养旅游示范基地建设与管理规范》

专项质量提升项目专家组第三次工作会议在南川区金佛山良瑜国际养生谷举行。（资料来源：

上游新闻） 

[第 28 届泰国国际旅游展 16 日开幕] 第 28 届泰国国际旅游展(TITF)16 日在泰国曼谷诗

丽吉王后国家会议中心开幕。泰国旅游与体育部部长披帕、泰国出境旅游协会会长乍能、曼谷

中国文化中心主任兼驻曼谷旅游办事处主任阙小华等人出席开幕式。本次活动为期 4 天,吸引

了来自日本、韩国、马来西亚和中国云南、香港等不同地区的近 300 家参展商。除了参展商的

各种展览,展会现场还准备了许多有趣的活动,包括开幕式上活力四射的文艺表演,以及泰国当

地的民俗文化体验等。据了解,泰国国际旅游展旨在通过鼓励支持国内外旅游的方式,为三年

来遭受疫情影响的旅游企业经营者创造更多的市场机会,振兴旅游业发展,预计将有超过 20 万

人参加此次活动。（资料来源：人民网） 

[中国与马尔代夫互免签证协定生效 赴马尔代夫旅游可免签停留 30 天] 2 月 17 日，据外

交部领事司官方微信消息，《中华人民共和国政府和马尔代夫共和国政府关于互免签证的协定》

已正式生效。中国公民持有效的中国护照因旅游、商务、探亲、过境等短期事由拟在马尔代夫

停留不超过 30 天，免办签证。拟入境马尔代夫从事工作、定居、新闻报道等需该国主管部门

事先批准的活动，应在入境前办妥有关手续。（资料来源：央广网） 

三、行情回顾 

（一）板块表现： 

本周社服行业涨跌幅为-1.09% ，在所有 31 个行业中周涨跌幅排名第 13 位。其中，

各细分板块涨跌幅分别为：酒店餐饮（+0.55%），旅游及景区（+0.18%），专业服务（-2.57%），

教育（-2.77%）。 

年初至今社服行业涨跌幅为+1.01%，各细分板块年初至今表现分别为教育（+10.23%），

专业服务（+1.19%），酒店餐饮（-3.3%），旅游及景区（-4.17%）。 
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图 25：申万一级行业指数周涨跌幅(%)  图 26：社服行业各细分板块周涨跌幅情况（申万行业,%） 

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院  资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院 

 

图 27：社服行业指数走势情况  图 28：年初至今各细分板块涨跌幅情况（申万行业,%） 

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院  资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院 

（二）个股表现： 

个股方面，按照申万行业分类选取二级行业社会服务个股并结合部分港股重要标的

进行分析。本周涨幅排名前 5 的个股分别为：元隆雅图（+12.73%），米奥会展（+10.49%），

力盛体育（+7.68%），美吉姆（+6.98%），君亭酒店（+6.8%）。 

本周跌幅排名前 5的个股分别为：ST 开元（-6.79%），ST 明诚（-8.07%），华天酒店

（-8.72%），全通教育（-10.23%），零点有数（-10.9%）。 
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图 29：本周涨幅排名前 5的个股(%)  图 30：本周跌幅排名前 5的个股(%) 

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院  资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院 

 

年初至今涨幅排名前 5 的个股分别为：ST 明诚（+46.37%），米奥会展（+39.43%），

零点有数（+34.68%），美吉姆（+28.07%），元隆雅图（+25.35%）。 

年初至今跌幅排名前 5 的个股分别为：三特索道（-21.66%），华天酒店（-21.92%），

翠华控股（-25.76%），西安旅游（-26.45%），全聚德（-33.6%）。 

图 31：年初至今涨幅排名前 5的个股(%)  图 32：年初至今跌幅排名前 5的个股(%) 

 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院  资料来源：同花顺 iFinD，中国银河证券研究院 
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四、风险提示 

疫情、自然灾害突发性因素；宏观经济下行风险；行业竞争格局恶化风险。  
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