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头部餐饮相继开放加盟，入境免签再扩

容   
——社服行业周报（2024.03.04-03.08） 

 

[Table_Rating] 增持（维持） 
 

 
 
[Table_Summary] 
◼ 主要观点 

海底捞开放加盟模式，中国餐饮连锁化率持续走高。海底捞发布公

告，将推行海底捞餐厅的加盟特许经营模式，以多元经营模式进一步

推动餐厅网络的扩张步伐。截至 2023 年 12 月 31 日，海底捞年度持续

经营业务收入预计将不低于人民币 414.0 亿元，增加比例不低于

33.3%，净利润将不低于人民币 44.0 亿元。撇除汇兑收益及损失的影

响，相较 2023 年上半年，海底捞 2023 年下半年净利润预期增加不低

于 10.0%。2023 年以来，伴随餐饮市场的强势回暖，头部餐饮企业开

放加盟趋势愈加明显，不少品牌选择开放加盟扩充市场。九毛九于 2

月宣布将开放旗下太二酸菜鱼和山的山外面酸汤火锅的加盟与合作业

务，两大品牌开放加盟业务是对九毛九自身优势资源的整合和释放。

九毛九将继续专注于现有的自营模式，同时探索加盟及合作模式以抢

占新的市场份额。国家统计局数据显示，2023 年，全国餐饮收入 5.29

万亿元，同比上升 20.4%；限额以上单位餐饮收入 1.34 万亿元，同比

上升 20.9%，餐饮行业收入首次突破 5万亿元。我们认为，餐饮行业回

暖趋势强劲，连锁化进程不断加快。海底捞顺应餐饮市场加盟潮，扩

大品牌影响力，有助于其增强营运能力，引入更多优质资源，提升营

运效率，助力未来持续下沉扩张。建议关注海底捞、九毛九。 

 

中国对欧洲六国试行免签，入境游将迎来进一步发展。为进一步促进

中外人员往来，中国将扩大免签国家范围，对瑞士、爱尔兰、匈牙

利、奥地利、比利时、卢森堡 6 个国家持普通护照人员试行免签政

策。2024 年 3月 14日至 11月 30日期间，上述国家持普通护照人员来

华经商、旅游观光、探亲访友和过境不超过 15 天，可免签入境。携程

数据显示，2024 年 2 月份，此次免签的六个国家中，匈牙利来中国的

航班运力已超过 2019 年同期 2 倍，比利时飞赴中国航班运力约恢复至

2019 年同期 9 成，预计这两个国家赴华旅游人数将增长最快；其余国

家中，除爱尔兰目前暂无飞赴中国航班外，大多恢复至 2019 年同期五

六成。免签对旅游业的促进效果显著，携程数据显示，此前已单方面

免签的法国、德国、意大利等国家，春节期间入境中国旅游的订单总

计较 2019 年同期翻番。此次再次扩大免签范围，传递出中国积极开放

的信号和决心，也将进一步加快中欧人员往来、经贸交流和旅游发

展。目前，中国已与东南亚地区新马泰形成“免签朋友圈”，有力推
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动跨国旅游及供应链恢复。2023 年，瑞士、爱尔兰、比利时、匈牙利

等在入境中国的客源国中排名 30 位左右，随着对这些远途客源国的免

签政策实施，2024 年中国入境游将迎来进一步发展。我们认为，随着

2023 年底和今年初利好政策持续发布，对中国入境游市场将起到加速

作用。未来免签国数量和出入境政策仍有望持续优化，建议关注有望

受益于出入境游持续恢复的旅游产业链相关上市公司。 

 

过去一周市场表现（2024.03.04-03.08）： 

过去一周申万社会服务行业指数下跌 2.18%，板块整体跑输沪深

300指数 2.38pct。沪深 300上涨 0.20%，上证指数上涨 0.63%，深证成

指下跌 0.70%，创业板指下跌 0.92%。在 31 个申万一级行业中，社会

服务排名第 25 名。申万社会服务各二级行业中，酒店餐饮下跌

2.81%，旅游及景区上涨 1.02%，教育下跌 4.10%，专业服务下跌

3.65%。 

 

◼ 投资建议 

酒店板块建议关注华住集团-S；餐饮板块建议关注海底捞；旅游

及景区板块建议关注中青旅、长白山；免税板块建议关注中国中免；

专业服务板块建议关注米奥会展、科锐国际；潮流零售板块建议关注

名创优品。 

 

◼ 风险提示 

宏观经济下行风险、政策变化风险、行业竞争加剧风险、门店拓

展不及预期风险。     
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1  过去一周市场回顾（2024.03.04-03.08） 

1.1  板块行情回顾 

过去一周申万社会服务行业指数下跌 2.18%，板块整体跑输沪

深 300指数 2.38pct。沪深 300上涨 0.20%，上证指数上涨 0.63%，

深证成指下跌 0.70%，创业板指下跌 0.92%。 

在 31 个申万一级行业中，社会服务排名第 25 名。 

过去一周申万社会服务各二级行业中，酒店餐饮下跌 2.81%，

旅游及景区上涨 1.02%，教育下跌 4.10%，专业服务下跌 3.65%。 

 

图 1：过去一周市场表现（2024.03.04-03.08）（%） 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 2：申万社会服务子行业表现（%）  图 3：申万一级行业表现（社服）（%） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

1.2  个股行情回顾 

汇总申万社会服务指数成分股及港股社服标的，过去一周

（2024.03.04-03.08）社会服务行业涨幅排名前五的个股分别为

大连圣亚上涨 24.24%、神话世界上涨 19.05%、星亚控股上涨
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11.67%、长白山上涨 9.50%、人瑞人才上涨 9.05%；排名后五的个

股分别为希教国际控股下跌 23.53%、枫叶教育下跌 16.67%、中公

教育下跌 13.12%、海伦司下跌 11.89%、呷脯呷脯下跌 9.18%。 

 

图 4：板块个股涨幅 Top10（社服）（%） 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

 
图 5：板块个股跌幅 Top10（社服）（%） 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

1.3  行业要闻及公告 

1.3.1 行业新闻 

 

1. 中国品牌出海记 | 瞄准十亿目标，泡泡玛特重注东南亚市场 

3 月 7 日据 CEO 品牌观察报道，随着中国用户的消费力越发旺

盛，海外品牌正加速进入中国市场。面对越来越卷的本土市场，

拥有全球视野的中国本土品牌也开始谋划出海之路，进行“反向

输出”。泡泡玛特董事长兼 CEO 王宁曾在 2023 年半年报业绩说明

会上表示，2023年泡泡玛特预计海外营收达到 10亿元，2024年的

海外业务有信心超过整个集团 2019 年的收入，等于在海外再造了
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一个泡泡玛特。东南亚市场的消费者画像与国内接近，且近几年

互联网渗透速度非常快，消费者对于潮玩文化接受度较高。泡泡

玛特国际总裁文德一曾表示，未来泡泡玛特将把战略版图扩大至

越南、印度尼西亚、菲律宾等地，更好地布局东南亚的潜力市场。

包括前述国家在内，泡泡玛特在加拿大、英国、日本、澳大利亚、

马来西亚、法国等国家也有门店开设，形成了囊括亚洲与欧美地

区的广泛布局。泡泡玛特财报数据显示，截至 2023年 6月 30日，

其港澳台及海外门店总数达到 55 家，机器人商店 143 台，跨境电

商平台站点 28个，总收入为 3.75亿元。其中，线下渠道收入同比

增长 392.4%，零售店收入占比为 86.7%，同比增长 374%，达到

1.65 亿元。（来源：CEO品牌观察） 

 

2. 中方将对欧洲六国试行免签，平台：预计匈牙利、比利时赴华

游客增长最快 

3 月 7 日据澎湃新闻网报道，为进一步促进中外人员往来，中

方决定扩大免签国家范围，对瑞士、爱尔兰、匈牙利、奥地利、

比利时、卢森堡 6个国家持普通护照人员试行免签政策。2024年 3

月 14 日至 11 月 30 日期间，上述国家持普通护照人员来华经商、

旅游观光、探亲访友和过境不超过 15 天，可免签入境。上述国家

不符合免签条件人员仍需在入境前办妥来华签证。3 月 7 日，携程

数据显示，今年 2月份，此次免签的六个国家中，匈牙利来中国的

航班运力已超过 2019 年同期 2 倍，比利时飞赴中国航班运力约恢

复至 2019 年同期 9 成，预计这两个国家赴华旅游人数将增长最快；

其余国家中，除爱尔兰目前暂无飞赴中国航班外，大多恢复至

2019 年同期五六成。目前，携程国际版 Trip.com 已经上线中国旅

游推广活动，为外国游客提供景点查询、酒店及机票预订服务等，

预计上述国家来中国旅游订单近期将迎来显著增长。免签对旅游

业的促进效果显著，携程数据显示，此前已单方面免签的法国、

德国、意大利等国家，春节期间入境中国旅游的订单总计较 2019

年同期翻番。（来源：澎湃新闻网） 

 

3. 旅游板块飙升：长白山股票涨停，大连圣亚涨超 9%，市场回暖

迹象显现 

3 月 7 日据和讯网报道，A 股景点及旅游板块在 3 月 7 日迎来

了一波震荡拉升。其中，长白山(603099)股票涨停，成为当日该

板块的亮点。大连圣亚也表现不俗，股价上涨超过 9%。与此同时，

张家界、天目湖、众信旅游和曲江文旅等其他旅游景点及旅游相

关企业的股票也出现了不同程度的上涨。这一现象可能受到了近
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期旅游市场回暖的影响。随着疫情防控措施的逐步放宽，人们对

于旅游的需求逐渐恢复。此外，政府对于旅游业的支持政策也为

行业的发展提供了助力。（来源：和讯网） 

 

4. 报告：女性撑起旅游市场“半边天”，带父母旅行占比为男性

的 2 倍 

3 月 8 日据澎湃新闻网报道，近日，多家在线旅游平台发布女

性用户出游消费报告，多个报告显示，女性是升级消费的重要贡

献者，更是文旅消费主要预订者和主力军。携程的报告显示，女

性线上消费意愿更强，消费能力更高。截至 2 月 20 日的过去一年，

女性全年人均旅行消费支出高于男性近 8%，“她消费”力量势不

可挡，其中下沉市场增长势头明显。携程的报告调研了近一年具

有外出旅行经历（不含商务出行）的用户，其中，以“70 后”

“80后”为代表的中年女性占比 62.2%，成为旅行消费人群的“绝

对主力”，消费力遥遥领先；“90 后”“00 后”为代表的青年女

性占比 28.5%紧随其后，消费潜力初现；“50 后”“60 后”银发

族群体占比 9.3%，消费“品质化”升级，旅行消费金额领跑，不

输年轻人。途牛平台过去一年女性预订的 2人及以上出游订单中，

带娃出游的订单占比最高，达到了 39%。在制定旅行计划时，宝妈

们充分展现出了她们独有的细致与周到。她们以孩子的兴趣爱好

为出发点，注重孩子的个人成长，同时始终把孩子的安全保障放

在首位。因此，在选择旅游产品时，宝妈们更倾向于选择主题乐

园、文化游、休闲游等既轻松舒适又能让孩子开拓眼界的旅游产

品。值得一提的是，携程的报告显示，在度假团队游中，女性带

父母旅行的占比高达 67.6%，远高于男性的 32.4%，是男性的 2 倍。

（来源：澎湃新闻网） 

 

5. 国办：进一步优化支付服务提升支付便利性 

3 月 7 日据金融界报道，国务院办公厅正式发布关于进一步优

化支付服务提升支付便利性的意见，进一步提升移动支付便利性。

银行、支付机构和清算机构要加强合作，在风险可控的前提下，

持续完善移动支付服务，优化业务流程，丰富产品功能，扩大受

理范围，充分考虑老年人、外籍来华人员等群体需求，做好适老

化、国际化等服务安排，提升移动支付各环节的友好度和便利性。

做好外籍来华人员通讯服务，优化外籍来华人员境内手机号码办

理流程，为外籍来华人员提供良好的国际漫游服务。推动重点旅

游景区、旅游度假区、夜间文化和旅游消费集聚区、特色商业街

区、重点旅游休闲街区、重要文娱场所等线上、线下场景更好便
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利消费支付。支持与“食、住、行、游、购、娱、医”等消费密

切关联的互联网平台企业，优化外籍来华人员线上、线下购买产

品与服务的支付体验。（来源：金融界） 

 

6. 春运期间 海南离岛免税购物金额 74.1 亿元 

3月7日据三亚日报报道，为期40天的2024年春运落下帷幕，

春运里的海南离岛免税市场“热辣滚烫”。据海口海关统计，1 月

26 日至 3 月 5 日春运期间，海口海关共监管海南离岛免税购物金

额 74.1 亿元、购物旅客 93.8万人次、购物件数 739万件。各免税

商店抢抓春节旅游机遇，推出打折促销、民俗表演、新春抽奖等

一系列活动，有力促进离岛免税节日消费。春运期间，海南离岛

免税日均销售额突破 1.85亿元，人均购物金额 7899元。海口海关

以智慧监管为免税销售保驾护航，发挥集中审单作业模式优势，

安排专人对全岛 12 家免税店货品入出库、商品备案等审核，搭建

商品快速通道，保障春节期间免税品及时入出库，供需两旺带动

全岛在售品牌及单品种类不断刷新纪录。新提货模式助力点燃消

费热情。“即购即提”“担保即提”提货模式落地实施以来，为

旅客提供了更加丰富的购物选择，旅客可以根据自己的行程安排

自由组合提货方式。春运期间，海口海关监管全岛“即购即提”

提货模式购物金额 8.56亿元、购物件数 89.6万件。（来源：三亚

日报） 

 

1.3.2 公司公告 

 

1. 【鹰君】鹰君(0041.HK)3 月 6 日发布 2023 年度全年业绩公告，

本集团于本年度权益持有人应占核心溢利为 1,858.1百万港元，

较去年的 1,402.6 百万港元增长 32.5%。同时，本集团法定业

绩（包括投资物业和财务资产之公平值变动）录得权益持有

人应占溢利 763.5百万港元（2022年：亏损 181.4百万港元）。 

 

2. 【澳博控股】澳博控股(0880.HK)3月 6日发布截至 2023年 12

月 31 日止年度全年业绩公布，总净收益由截至 2022 年 12 月

31 日止年度的 66.79 亿港元增加 223.7%至截至 2023 年 12 月

31 日止年度的 216.23 亿港元。增幅是由转码收益、非转码收

益及电子游戏收益所致。 

 

3. 【锋尚文化】锋尚文化(300860.SZ)3 月 8 日发布 2023 年度财

务决算报告，报告期内，实现营业收入 67,677.85万元，比去
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年同期增加 111.46%；利润总额为 16,786.12 万元，比去年同

期增加 1,684.85%；净利润为 13,235.41 万元，比去年同期增

加 1,497.11%；报告期末，资产总额达到 371,206.25 万元，

归属于上市公司股东的净资产 328,012.54 万元。 

 

4. 【呷哺呷哺】呷哺呷哺(0520.HK)3 月 8 日发布盈利预告-亏损

减少，根据对本集团截至二零二三年十二月三十一日止年度

未经审核综合管理帐目的初步评估及董事会目前所得资料，

本集团预期截至二零二三年十二月三十一日止年度收入约为

人民币 59.00亿元，相较于截至二零二二年十二月三十一日止

年度收入增加约 25%。相较于截至二零二二年十二月三十一日

止年度本公司净亏损约人民币 3.31 亿元，本集团预期于截至

二零二三年十二月三十一日止年度将录得净亏损介乎约人民

币 1.80亿元至人民币 2.00亿元之间，亏损较上一年度有所收

窄。 

 

5. 【金陵体育】金陵体育（300651.SZ）3 月 8 日发布关于公司

共同实际控制人之一、董事、高管股份增持计划的公告，江

苏金陵体育器材股份有限公司（以下简称“公司”）董事、

总经理李剑刚先生基于对公司未来发展的信心和长期投资价

值的认同，增强投资者信心，计划自本公告披露之日起 6 个

月内增持公司股份，拟增持金额合计不低于人民币 1,000 万

元，不高于人民币 2,000 万元，增持所需的资金来源为自有

资金。 

 

6. 【全聚德】全聚德（002186.SZ）3 月 7 日发布关于回购股份

注销完成暨股份变动的公告，本次注销的回购股份数量为

1,542,367 股，占注销前公司总股本的 0.50%。注销完成后，

公司总股本将由 308,463,955股变更为 306,921,588股。公司

注册资本将由人民币 30,846.3955万元变更为 30,692.1588万

元。 
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2  行业数据跟踪 

2.1  出行数据跟踪 

 

图 6：全国交通月度客运量及同比（亿人，%）  图 7：国内主要航空公司月度客座率（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 8：国内主要机场月度旅客吞吐量（万人）  图 9：中国执行航班数量（架次） 

 

 

 
资料来源： Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

图 10：IATA 月度客座率（%） 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所 
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2.2  酒店数据跟踪 

2024年 1月上海星级饭店平均客房出租率为 53.50%，同比上

升 19.40pct，恢复至 2019 年同期 123.27%。 

 

图 11：上海平均客房出租率及同比（%）  图 12：主要城市星级酒店平均房价（元/夜） 

 

 

 

资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

2.3  海南旅游数据跟踪 

2023 年 12 月海南旅客吞吐量为 557.79 万人，同比增加

88.40%，比 2019 年同期增加 7.83%. 

 

图 13：海南旅游消费价格指数  图 14：海南旅客吞吐量（万人）及同比（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，上海证券研究所  资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

 

2.4  餐饮数据跟踪 

2024年 1月北京餐饮门店数量为 145010家，环比增加 3.79%，

较 2023 年 1 月减少 1.06%。 

蜜雪冰城 2024年 02月开店 263家，同比增长 71.90%，2023

全年共开店 5475 家。瑞幸咖啡 2024 年 02 月开店 670 家，同比增

长 885.29%，2023 全年共开店 8602 家。老乡鸡 2024 年 02 月开
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店 13 家，同比下降 13.33%，2023 全年共开店 134 家。 

 

图 15：北京餐饮门店数量（家）  图 16：部分餐饮企业近一年开店数量（家） 

 

 

 

资料来源：窄门餐眼，上海证券研究所  资料来源：窄门餐眼，上海证券研究所 

 

3  附表 

表 1：社会服务建议关注个股（至 2024.03.08收盘） 

股票代码 股票名称 

总市值 

（亿元人

民币） 

2022 年净利

润（百万元

人民币） 

YoY

（%） 

300795.SZ 米奥会展 60.73 50.39 187.41 

9896.HK 名创优品 423.34 638.17 145.10 

6862.HK 海底捞 783.70 1374.48 133.02 

300662.SZ 科锐国际 39.83 290.69 15.11 

603099.SH 长白山 67.31 -57.39 -11.18 

601888.SH 中国中免 1663.89 5113.96 -47.42 

1179.HK 华住集团-S 888.20 -1821.00 -291.61 

600138.SH 中青旅 75.42 -333.55 -1670.90 
 

资料来源：Wind，上海证券研究所 

 

4  风险提示 

宏观经济下行风险、政策变化风险、行业竞争加剧风险、门店拓展不
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