
 

www.chinastock.com.cn 证券研究报告 请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明 

 

[Table_Header] 
行业周报●社会服务 2024 年 01 月 07 日 

 

 

[Table_Title] 
景区持续性关注春节假期数据，优选具
备安全边际&增量空间的标的 

 
 

核心观点： 

[Table_Summary]  板块表现：本周 SW 社服行业涨跌幅为-1.1%，领先沪深 300 指数 1.8pct，在

所有 31 个行业中涨跌幅排名第 13 位。其中，各细分板块涨跌幅分别为：旅游

及景区（+3.2%），酒店餐饮（-2.2%），教育（-2.3%），专业服务（-3.2%）。 

 重点公告&事件：（1）元旦假期海南离岛免税购物金额 4.75 亿元；（2）国

家移民管理局：元旦假期日均出入境 172.6 万人次；（3）教育部印发通知部

署做好 2024 年寒假期间校外培训治理工作。  

 板块跟踪：  

教育：监管持续推动清理变相违规培训，合规上市企业受益逻辑清晰。近日教

育部印发通知，部署各地教育行政部门认真做好寒假期间校外培训治理工作，

严厉打击各类变相违规培训。此次通知延续教育监管部门的目标及要求，即至

2024 年 6 月，“学科类隐形变异培训防范治理的长效机制得到健全”，“隐

形变异培训得以全面清除”。重申前期观点，考虑当前供需格局全面优化，我

们预计聚焦 K9 新素养+高中个性化教育服务的教培公司将充分受益，推荐学

大教育，建议关注科德教育、新东方-S、好未来等。  

免税：2023 年海南离岛免税销售仍在修复，等待政策与国内消费复苏信号。

据海口海关，2023 年海南离岛免税销售金额 437.6 亿元 /同比+25%，免税客单

价 6478 元 /同比-22%；元旦假期，离岛免税销售金额 4.75 亿元 /同比+13%,人

均消费 7228 元 /同比-26%，表明免税消费依旧疲软。目前海南已进入传统旅

游旺季，但免税市场复苏仍需关注国内消费市场复苏。中长期看，我们认为免

税行业底层逻辑未变，中国中免卡位国内核心免税流量渠道，伴随消费复苏推

进，离岛+机场+线上+市内多维布局将打开长期空间。  

旅游：元旦出游数据边际改善，持续性需跟踪春节数据变化。本周旅游及景区

板块大涨，主要受元旦假期国内出行人次、收入恢复率环比中秋国庆假期改善

驱动。但考虑到元旦假期相对较短，我们认为更具指引意义的数据仍需关注春

节假期情况。重申年度策略观点，我们认为国内游市场将回归疫情前约 10%的

常态化增速，对于具备内生增长动力和外延扩张预期的旅游标的不必悲观，优

选项目有增量、交通有改善、估值有安全边际标的，推荐天目湖、三特索道。 

酒店：12 月中下旬 RevPAR 逐步回升，关注经济预期改善后的板块估值修复。

12.24-12.30 国内酒店整体 RevPAR 恢复至 19 年同期 118%，恢复率环比上周

+14pct，中高端酒店经营数据更优，预计主要为圣诞假期需求带动。携程数据

显示，元旦国内酒店订单量同比+177%，亲子房订单同比+131%，我们认为今

年国内休闲游市场仍有望对酒店行业需求形成一定支撑。中长期看，酒店行业

格局边际向好，产品结构升级 +连锁化率提升逻辑不改，头部酒店集团优势显

著。当前经过大幅调整的酒店集团估值已具性价比，推荐锦江酒店，首旅酒店，

建议关注华住集团。  

餐饮：重点看好功能性餐饮赛道。11 月餐饮收入同比+25.8%，增速环比+8.7pct，

其中限额以上单位餐饮收入同比+24.6%，环比+6.6pct，行业边际大幅改善主要

受同期低基数背景下消费场景修复带动。结合当前平价、理性消费趋势，我们
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[Table_IndustryData] 相对沪深 300 表现图 2024-01-05 
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资料来源：中国银河证券研究院 
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[Table_Research] 【银河社服】行业月报：12 月月报暨元旦数据点评：

国内游数据边际改善，出境游快速修复 
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建议重视兼具需求刚性+渗透率有提升空间的快餐、咖啡赛道，建议关注百胜

中国、达势股份。  

 风险提示：宏观经济持续下行的风险；行业监管政策变化的风险；新业务拓

展不及预期的风险。  
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一、行业数据 

（一）社零：11 月社零增速环比回升，餐饮消费持续改善 

低基数下 11 月社零增速环比提升。据国家统计局数据显示， 2023 年 11 月，我国社零售总额

4.25 万亿元，同比增长 10.1%，增速环比增长 2.5pct，剔除低基数影响，两年复合增速 1.8%。其中，

除汽车以外的消费品零售额 3.8 万亿元，同比增长 9.6%，增速环比增长 2.4pct，剔除低基数影响，

两年复合增速 1.2%。  

图 1：社零总额当月同比  图 2：除汽车外社零总额当月同比 

 

 

 

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 

分渠道看，线下实物消费增速放缓，但线上有所提升。2023 年 11 月，全国网上、线下零售额

分别同比增长 10.7%、10.5%，增速环比+3pct、-2.7pct，线上零售环比改善。2023 年 1-11 月，全

国网上零售额 14 万亿元，同比增长 11%，其中实物商品网上零售额 11.8 亿元，同比增长 8.3%，社

零总额占比为 27.5%，在实物商品网上零售额中，吃类、穿类、用类商品分别增长 12%、9.2%、7.5%。 

图 3：网上&线下商品和服务零售额当月同比  图 4：网上&线下商品和服务零售额累计同比 

 

 

 

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 

分类型来看，餐饮、商品消费增速持续回升。2023 年 11 月，餐饮收入、商品零售额分别同比

增长 25.8%、8%，增速分别环比提升 8.7pct、1.5pct。2023 年 1-11 月餐饮收入累计同比增长 19.4%，

剔除低基数影响，两年复合增速 6.3%，仍低于疫前 9%水平。  
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图 5：社零：商品零售&餐饮收入当月同比  图 6：社零：商品零售&餐饮收入累计同比 

 

 

 

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）离岛免税：海南核心机场航班量恢复率环比回升 

本周海南核心机场航班量恢复率环比回升，具体来看：  

海口美兰机场： 12.31-1.6 海口美兰机场进出港航班 4164 架次 /同比+46%，进出港航班运送旅

客 56 万人次 /同比+74%，分别恢复至 2019 年同期 120%、118%，恢复率分别环比上周-1pct、持平。 

三亚凤凰机场：12.30-1.5 三亚凤凰机场进港航班 1290 架次 /同比-18%，进港航班运送旅客 22.2

万人次 /同比+11%，分别恢复至 2019 年同期 80%、111%，恢复率分别环比上周+1pct、-3pct。  

图 7：海口美兰机场运送旅客量及恢复率  图 8：三亚凤凰机场进港旅客量及恢复率 

 

 

 

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：凤凰机场官方微博，中国银河证券研究院 

（三）酒店：RevPAR 恢复率环比回升，中高档酒店经营数据更优 

据 STR 数据，12.24-12.30 国内酒店客房总供给 2562 万间夜，较 2019 年同期+16.7%；国内酒

店客房总需求为 1573 万间夜，较 2019 年同期+33.5%。OCC 为 61.4%，较 2019 年同期+14.4pct；ADR

为 469 元 /间，较 2019 年同期+3.1%；RevPAR 为 288 元 /间，较 2019 年同期+18%。  
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图 9：中国大陆整体酒店 OCC （%）  图 10：中国大陆整体酒店 ADR（元/间） 

 

 

 

资料来源：STR，中国银河证券研究院  资料来源：STR，中国银河证券研究院 

图 11：中国大陆整体酒店 RevPAR（元/间）  图 12：中国大陆整体酒店供求同比（%） 

 

 

 

资料来源：STR，中国银河证券研究院  资料来源：STR，中国银河证券研究院 

据 STR 数据，12.24-12.30 国内经济型酒店客房总供给 670 万间夜，较 2019 年同期+8%；国内

经济型酒店客房总需求为 434 万间夜，较 2019 年同期+11%。OCC 为 64.8%，较 2019 年同期+2.8pct；

ADR 为 205 元 /间，较 2019 年同期+20%；RevPAR 为 133 元 /间，较 2019 年同期+23.4%。 

图 13：中国大陆经济型酒店 OCC（%）  图 14：中国大陆经济型酒店 ADR (元/间) 

 

 

 

资料来源：STR，中国银河证券研究院  资料来源：STR，中国银河证券研究院 
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图 15：中国大陆经济型酒店 RevPAR（元/间）  图 16：中国大陆经济型酒店供求同比（%） 

 

 

 

资料来源：STR，中国银河证券研究院  资料来源：STR，中国银河证券研究院 

据 STR 数据，12.24-12.30 国内中高端酒店客房总供给 1082 万间夜，较 2019 年同期+23%；国

内中高端酒店客房总需求为 697 万间夜，较 2019 年同期+42.5%。OCC 为 64.4%，较 2019 年同期

+15.9pct；ADR 为 359 元 /间，较 2019 年同期+9.9%；RevPAR 为 231 元 /间，较 2019 年同期+27.3%。 

图 17：中国大陆中高端酒店 OCC （%）  图 18：中国大陆中高端酒店 ADR（元/间） 

 

 

 

资料来源：STR，中国银河证券研究院  资料来源：STR，中国银河证券研究院 

图 19：中国大陆中高端酒店 RevPAR（元/间）  图 20：中国大陆中高端酒店供求同比（%） 

 

 

 

资料来源：STR，中国银河证券研究院  资料来源：STR，中国银河证券研究院 

（四）餐饮：12 月餐饮品牌拓店节奏加快 
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12 月餐企品牌开店节奏有所加快，具体来看：  

火锅：截至 12 月底，海底捞门店总计 1367 家，12 月新开 2 家门店，1-12 月共新开门店 11 家；

怂火锅门店总计 63 家，12 月新开 6 家门店， 1-12 月共新开门店 36 家。  

休闲餐饮：截至 12 月底，太二酸菜鱼门店总计 562 家，12 月新开 24 家门店，1-12 月共新开

店 122 家。  

酒馆 &茶饮：截至 12 月底，海伦司门店总计 485 家，12 月新开 1 家门店，1-12 月共新开店 56

家；奈雪的茶门店总计 1620 家，12 月新开 133 家门店，1-12 月共新开店 563 家。  

快餐：截至 12 月底，必胜客门店总计 3279 家，12 月新开 59 家门店，1-12 月共新开店 500 家；

达美乐门店总计 793 家，12 月新开 23 家门店， 1-12 月共新开店 187 家。  

表 1：上市餐企开业情况 

品牌 

2023 年计

划 
拓店（家） 

  2023 年开店进展（家） 

1 月 2 月 3 月 4 月 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 11 月 12 月 
截至 12 月

共开店 

必胜客 - 52 34 12 33 29 40 40 48 68 50 35 59 500 

达美乐 180 14 5 9 28 13 20 15 10 23 20 7 23 187 

太二 120 10 5 0 10 5 14 9 8 15 9 13 24 122 

怂火锅 25 2 0 0 6 5 3 0 2 5 1 6 6 36 

海底捞 - 2 2 1 1 1 1 0 0 1 0 0 2 11 

海伦司 200 0 1 3 1 5 6 5 5 17 9 3 1 56 

奈雪的茶 600 15 16 15 28 29 35 52 68 62 40 70 133 563 

资料来源：窄门餐眼，公司公告，中国银河证券研究院 

图 21：上市餐饮企业店效（元）  图 22：上市餐饮企业店效同比变动（%） 

 

 

 

资料来源：久谦，中国银河证券研究院  资料来源：久谦，中国银河证券研究院 

（五）博彩：12 月澳门博彩毛收入恢复率环比大幅提升 

1 2 月赌收回升且超预期，恢复率环比 11 月+11.2pct。12 月澳门博彩毛收入 186 亿澳门元/同比

＋433%，显著超市场预期  (175 亿 )，恢复至 2019 年同期 81.3%，环比 11 月+11.2pct；12 月日均博

彩毛收入 6.0 亿澳门元，环比 11 月+12%。2023 年澳门博彩业毛收入合计 1830 亿澳门元，恢复至

2019 年 62.6%，已超澳门政府年初预算，并触发博企新合同中增加投资额条款。11 月澳门共录得

入境旅客 258 万人次 /同比+605%，恢复至 2019 年同期的 89%，恢复率环比 10 月+3pct，主要受益

于 11 月澳门赛事演出活动吸引力强劲；11 月人均博彩消费 6210 澳门元，恢复至 2019 年同期的
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79%。  

图 23：澳门博彩毛收入当月值及恢复率  图 24：澳门博彩人均博彩消费及恢复率 

 

 

 

资料来源：DICJ，中国银河证券研究院  资料来源：DICJ，DSEC，中国银河证券研究院 

 

二、行业要闻 

（一）免税/旅游零售 

【元旦假期海南离岛免税购物金额 4.75 亿元】  据海口海关 1 月 2 日统计，元旦假期 (2023 年

12 月 30 日至 2024 年 1 月 1 日 )，海口海关共监管离岛免税购物金额 4.75 亿元，免税购物人数 6.57

万人次，人均消费 7228 元。2023 年，海口海关共监管海南离岛免税购物金额 437.6 亿元，比上年

增长 25.4%；购物人数 675.6 万人次，增长 59.9%；购物件数 5130 万件，增长 3.8%；人均购物金额

6478 元。（资料来源：海口海关）  

【三部门发布横琴粤澳深度合作区个人行李和寄递物品有关税收政策】  财政部会同海关总署、

税务总局印发《横琴粤澳深度合作区个人行李和寄递物品有关税收政策的通知》。政策明确，横琴

与澳门特别行政区之间设为“一线”，横琴与中华人民共和国关境内其他地区之间设为“二线”。

一是为推动人员进出高度便利，以自用、合理数量为限且符合有关管理规定，除法律法规明确规定

不予免税的外，物品经“一线”免税进入合作区。二是物品经“二线”进入内地，应按规定进行监

管、征税，旅客 (不含非居民旅客 )携带物品的免税额度不超过 8000 元 (含 8000 元 )人民币。三是加强

监管，免税物品不得再次销售，加强对走私等行为的处理。（资料来源：中国新闻网） 

【首都机场多家免税精品店面恢复营业】 从 2024 年 1 月 1 日起，首都机场国际候机区域十余

家免税精品店面正式恢复营业，均为主营服装服饰、鞋帽、箱包等品类的国际知名品牌。免税商品

价格同时相应调整以更具吸引力和竞争力，免税商品种类也进一步丰富，能为出行旅客提供更加多

元化的选择。 2024 年，首都机场预计全年国际及地区旅客吞吐量将超过 1200 万人次。为保持并提

升首都机场免税渠道优势， 2023 年 12 月 26 日，首都机场与中免集团免税品公司及日上免税行就

免税业务订立补充协议，优化修订原有合约条款。（资料来源：光明网） 

（二）酒店 

【君亭酒店在东北三省共有 5 家酒店正在筹建中】  君亭酒店 1 月 5 日在互动平台表示，公司

于东北三省共有 5 家酒店正在筹建中，如查干湖君澜温泉度假酒店、长白山和悦君澜温泉度假酒

店、长春朗天君澜大酒店、长白山北坡天池古街君澜度假酒店、长白山书院君澜温泉度假酒店等。
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其中 3 家酒店为冰雪加温泉度假主题。（资料来源：环球旅讯）  

【华住高层变动：前汽车之家 CFO 邹钧出任华住 CFO，何继红调任为首席战略官】 华住集团

日前宣布，何继红女士将自 2024 年 1 月 2 日起调任公司首席战略官，公司执行副总裁邹钧自 2024

年 1 月 2 日起获委任为公司首席财务官。据悉，何继红于 2021 年 10 月加入华住集团，曾任凯德集

团的首席战略官及数据中心首席执行官、淡马锡国际的总监及执行总经理。邹钧在美国、欧洲及中

国的财务管理及资本市场方面拥有逾 30 年经验，先后担任过迅雷、当当、创梦天地、汽车之家等

多家企业的 CFO，还曾在速腾聚创短暂担任过 CFO 工作。（资料来源：环球旅讯）  

（三）餐饮 

【元旦餐饮重点省市客流大增】  中国烹饪协会发文称，北京市餐饮消费同比增长 27.9%；湖

南省重点监测的 322 家零售企业和 65 家餐饮企业元旦节期间共实现零售总额 55205.1 万元；重庆

市餐饮业营业额同比增长 9.4%；四川省 135 家重点监测餐饮企业实现营业额 7.6 亿元，同比增长

43.7%。山东青岛市 10 家重点餐饮企业实现营业额 0.47 亿元，较去年同期增长 28.8%。据美团数据

显示，假期前两日，全国堂食线上交易额同比增长超 230%，其中，异地消费者贡献的堂食交易额

增长超 310%。广东、江苏、上海、北京、浙江是堂食线上交易额 TOP 省市，增量上看，福建、黑

龙江堂食消费势头最旺，同比增长近 4 倍。（资料来源：餐饮 O2O）  

【现制饮品市场规模将达 2613 亿元，同比增长 22.8%】 由于消费群体大、复购率高、休闲属

性强，据红餐产业研究院测算，2023 年现制饮品市场规模将达 2,613 亿元，同比增长 22.8%。在这

庞大的千亿市场下，现制饮品品牌百家争鸣。入局者既有主打奶茶、鲜果茶的茶饮品牌，也有推出

茶咖、奶咖的咖饮品牌。此外，主打鲜奶、酸奶的其他类品牌也是不容忽视的力量。大数据显示，

截至 2023 年 12 月，茶饮、咖饮两大细分品类入局者众多，品牌数占比分别达到了 65.4%、30.5%。

这两大品类的产品丰富、头部品牌较多，为现制饮品赛道贡献了较多的新玩法。（资料来源：餐饮

O2O）  

【麦当劳香港 1 月起平均涨价 2.6%，大陆市场平均涨幅为 3%】  麦当劳香港 1 月起平均涨价

2.6%，大陆之前涨价】麦当劳香港将于 1 月 2 日起上调全线产品价格，平均涨幅 2.6%。调整价格

后，超值选系列均上调 1 港元。公司表示，公司解释因应各项营运成本增加而涨价，包括全球消费

物价以及国际粮食价格持续高企，香港地区餐饮业人力资源成本上升，整体经营成本不断上涨，又

表示未来也会继续开源节流，严格控制成本。至此，麦当劳在大陆和港台市场均在 12 月宣布全线

或部分产品涨价，其中大陆市场平均涨幅为 3%，原因是近期运营成本变化。（资料来源：餐饮 O2O） 

（四）旅游 

【中国旅游研究院： 2024 年出游人数预计超 60 亿人次】  近日，中国旅游研究院（文化和旅

游部数据中心）发布预测报告称，综合需求侧的先行数据、供给侧的动能积聚和政策面的积极信号，

中国旅游研究院对 2024 年旅游经济形势持积极乐观的预期，预计 2024 年国内旅游出游人数、国内

旅游收入将分别超过 60 亿人次和 6 万亿元，出入境旅游人次和国际旅游收入将分别超过 2.64 亿人

次、1070 亿美元。（资料来源：环球旅讯）  

【民航 2024 年目标：国际航班恢复至疫情前约 80%】  从中国民航局获悉， 2023 年国际客运

航班从年初的每周不到 500 班恢复至目前 4600 余班，增长 9.6 倍，复航国家数量达到疫情前 89.2%。

中欧客运恢复至疫情前六成以上，中美定期直飞客班增至每周 63 班，与“一带一路”共建国家之

间的恢复水平高于国际航线整体水平 6.2 个百分点。2024 年，我国国内客运将继续稳定增长，预计

全年国内航线旅客运输量将达 6.3 亿人次，超过 2019 年 7.7 个百分点。国际客运市场将加快恢复，

预计 2024 年底每周达 6000 班左右，恢复至疫情前约 80%。2023 年，国内航线客运规模已超过疫
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情前水平，比 2019 年增长 1.5%，在各类交通运输方式中恢复速度最快。（资料来源：央视新闻） 

【海昌海洋公园元旦假期营业收入同比增长 4 倍】  1 月 2 日，海昌海洋公园发布数据显示，

元旦假期期间，海昌海洋公园旗下主题公园、海洋（探索）馆及冰雪中心等项目累计接待游客超过

17 万人次，元旦假期营业收入同比增长 4 倍。数据显示，除去 2023 年新开业的郑州公园，海昌海

洋公园旗下公园板块元旦假期总人次同比增长 3 倍，较 2019 年同期增长超 1 倍。其中，上海公园

元旦假期总入园人次超过 6 万人次，较 2019 年同期增长超 1 倍；郑州公园单日最高接待量也达 2

万人次。（资料来源：中国证券报）  

【中泰两国将从 3 月起永久互免对方公民签证】  中泰两国将从 3 月 1 日起实施永久互免签证

入境政策，这意味着往返两国无需对方国签证。外交部表示，中泰进一步加强人文交流，互免签证

符合两国人民的根本利益。目前双方主管部门正就具体事宜密切沟通。（资料来源：京报网）  

【国家移民管理局：元旦假期日均出入境 172.6 万人次】  据国家移民管理局统计，今年元旦

假期全国边检机关共查验出入境人员 517.9 万人次，日均 172.6 万人次，较 2023 年元旦假期增长

4.7 倍，已恢复至 2019 年同期水平，其中，入境 251 万人次，出境 266.9 万人次；查验出入境交通

运输工具 20.3 万架（艘、列、辆）次，较 2023 年元旦假期增长 1.5 倍。（资料来源：人民网） 

（五）教育 

【教育部印发通知部署做好 2024 年寒假期间校外培训治理工作】 近日，为进一步巩固校外培

训治理成效，严防学科类培训隐形变异，强化非学科类培训监管，切实减轻中小学生校外培训负担，

教育部印发通知，部署各地教育行政部门认真做好寒假期间校外培训治理工作，其中明确要严厉打

击以“家政服务”“众筹私教”“游学研学”“冬令营”等名义进行变相违规培训，严格落实预收

费不超过 5000 元的上限要求，鼓励培训机构采取先提供培训服务后收费方式运营等。（资料来源：

教育部）  

【教育部启动第三批基础教育综合改革实验区推荐工作】  教育部日前印发通知，部署开展第

三批基础教育综合改革实验区推荐工作，推荐工作旨在强化区域统筹和改革攻坚，充分调动各地深

化基础教育改革创新的积极性、主动性，构建地方党委政府协调解决基础教育重大难题、营造良好

教育生态的攻坚机制，促进基础教育高质量发展。（资料来源：教育部）  

 

三、市场动态 

（一）板块行情：本周社服板块表现领先沪深 300 

本周 SW 社服行业涨跌幅为-1.1%，领先沪深 300 指数 1.8pct，在所有 31 个行业中涨跌幅排名

第 13 位。其中，各细分板块涨跌幅分别为：旅游及景区（+3.2%），酒店餐饮（-2.2%），教育（-

2.3%），专业服务（-3.2%）。  
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图 25：SW 一级行业指数本周涨跌幅(%)  图 26：社服行业各细分板块本周涨跌幅情况（SW 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）个股行情：个股表现分化明显 

个股方面，按照 SW 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：长白山（+46.4%），大连圣亚（+39.4%），天目湖（+7.5%），

三特索道（+6.7%），传智教育（+6.4%）。  

本周跌幅排名前 5 的个股分别为：海伦司（-10%），视源股份（-9.5%），*ST 豆神（-9.1%），

力盛体育（-8.7%），科锐国际（-8.3%）。  

图 27：本周涨幅排名前 5 的个股(%)  图 28：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 
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四、重点覆盖股票盈利预测与估值  

表 2：重点覆盖公司（截至 1 月 7 日） 

板块 公司 
EPS（元） PE（X） 

评级 
2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 

免税 

中国中免 3.3 4.5 6.0 23.3 17.0 12.8 推荐 

王府井 0.9 1.1 1.4 17.1 13.7 11.1 未评级 

百联股份 0.4 0.5 0.5 39.4 33.4 28.5 未评级 

海南机场 0.1 0.2 0.2 36.1 24.1 20.1 推荐 

教育 学大教育 1.2 1.6 2.1 13.4 9.4 7.3 推荐 

餐饮 

九毛九 0.4 0.6 0.8 13.8 9.0 6.9 推荐 

百胜中国 2.2 2.6 3.0 7.1 5.9 5.1 未评级 

达势股份 -0.5 -0.2 0.7 -28.5 -64.0 23.6 未评级 

酒店 

锦江酒店 1.3 2.0 2.5 22.0 14.5 11.7 推荐 

首旅酒店 0.7 1.1 1.2 20.7 14.3 13.0 推荐 

君亭酒店 0.4 0.9 1.2 56.8 25.2 19.1 推荐 

会展 
米奥会展 1.3 1.8 2.3 28.0 20.0 15.9 推荐 

兰生股份 0.5 0.6 0.6 16.8 15.9 13.9 推荐 

旅游 

携程集团-S 11.6 13.9 16.5 1.3 1.1 0.9 未评级 

美高梅中国 0.5 1.0 1.2 29.6 15.8 12.8 未评级 

三特索道 0.6 0.8 0.9 25.9 21.2 18.9 推荐 

天目湖 1.0 1.2 1.4 19.9 16.9 14.2 推荐 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院 

 

五、风险提示 

宏观经济持续下行的风险；行业监管政策变化的风险；新业务拓展不及预期的风险。  
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