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[Table_Summary] 行业核心观点： 

上周（3 月 25 日-3 月 31 日）沪深 300 指数下跌 0.21%、申万社会服务

指数下跌 2.76%，社会服务指数跑输沪深 300 指数 2.55 个百分点，在

申万 31 个一级行业指数涨跌幅排第 27。年初至今沪深 300 指数上涨

3.1%、申万社会服务指数下跌 7.32%，申万社会指数跑输沪深 300 指数

10.42 个百分点，在申万 31 个一级子行业中涨跌幅排名第 26。上周社

会服务主要子板块全部下跌，酒店餐饮-5.04%、旅游及景区-0.55%、教

育-6.74%、专业服务-0.2%，体育-5.61%。板块的 PE 估值为酒店餐饮

28.07、旅游及景区 39.24、教育 47.2、专业服务 25.22、体育 23.34。 

近期值得关注的动态方面，文化和旅游部实施多项举措，不断提升入境

游便利化程度。在优化支付环境方面，推动国家级景区全部建立受理移

动支付、银行卡、现金等所需的软硬件设施，推动线上线下支付更加便

利，构建包容多元的支付环境。推动入园便利化方面，将从线上和线下

两个渠道同时发力，便利游客购票入园，全面提升游客的旅游体验。 

 

1、旅游：旅游市场在春节假期后持续回暖，2024 年政府工作导向在消

费领域持续围绕文旅等生活服务行业发力，预计文旅行业促消费政策有

望延续，利好文旅产业链上的餐饮、景区、酒店、免税等行业。建议关

注：1）受益于出入境恢复带来口岸免税回暖，以及业绩逐步向好的免

税龙头；2）受益于经济回暖后客流恢复的景区与演艺龙头、酒店龙头。

2、教育：1）积极转型发展、符合政策要求的职教公司；2）应用科技

增强核心竞争力的教育龙头。 

 

投资要点： 

⚫ 行业相关新闻：1）旅游：文旅部：多项举措支持入境游便利化，

不断优化支付环境和推动入园便利化；网红教授成立旅行社，全世

界都在抢旅游这盘菜，越来越多的教培商家跻身研学游赛道，一方

面能够促进研学游行业的繁荣，促进“旅游+研学”的融合发展；另

一方面，也会产生一定程度的市场竞争。2）教育： 全美第二大学

区普及 AI 学习工具：“个性化教育旅程将达到前所未有的水平”，

洛杉矶联合学区( Los Angeles Unified School District)推出了一款名

为 Ed 的 AI 学习平台为每个学生制定了独特的个性化学习计划；

“国家队”智慧教育平台新增再加 AI 含量：64 所名校 85 门“金课”

上线，发挥高等学校在科学研究、知识积累、规模应用等方面的领

先优势，围绕“模型开发—科学训练—优化算法—推广应用”等环

节，打造最强智思体。 

⚫ 上市公司重要公告：信测标准、云南旅游、祥源文旅、广电计量业

绩披露，中公教育股权质押。 

⚫ 风险因素：1、自然灾害和安全事故风险。2、政策风险。3、宏观

经济不及预期风险。  
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1    行情回顾 

上周（3 月 25 日-3 月 31 日）沪深 300 指数下跌 0.21%、申万社会服务指数下跌 2.76%，

社会服务指数跑输沪深 300 指数 2.55 个百分点，在申万 31 个一级行业指数涨跌幅排

第 27。年初至今沪深 300 指数上涨 3.1%、申万社会服务指数下跌 7.32%，申万社会

指数跑输沪深 300指数 10.42 个百分点，在申万 31个一级子行业中涨跌幅排名第 26。 

    

图表1：上周社会服务板块涨跌幅（%）位列第27 

 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

图表2：年初至今社会服务板块涨跌幅（%）位列第26 

 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

上周社会服务主要子板块全部下跌，酒店餐饮-5.04%、旅游及景区-0.55%、教育-6.74%、

专业服务-0.2%，体育-5.61%。板块的 PE 估值为酒店餐饮 28.07、旅游及景区 39.24、

教育 47.2、专业服务 25.22、体育 23.34。 
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图表3：子板块周涨跌幅（%）情况 

 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

           

图表4：子板块PE估值情况_20240329 

 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 

 

图表5：个股涨跌情况_20240329 

板块名称 领涨股票(%) 领跌股票(%) 

旅游及景区 

大连圣亚（15.07） 

九华旅游（6.63） 

丽江股份（5.99） 

长白山（-8.94） 

祥源文旅（-5.1） 

*ST 凯撒（-3.87） 

酒店餐饮 

西安旅游（-0.43） 

同庆楼（-0.51） 

金陵饭店（-0.85） 

中科云网（-11.44） 

锦江酒店（-7.5） 

首旅酒店（-4.68） 

教育 

*ST 豆神（1.85） 

学大教育（1.28） 

科德教育（0.96） 

传智教育（-12.01） 

东方时尚（-11.93） 

中国高科（-11.53） 

资料来源：同花顺iFinD，万联证券研究所 
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2    行业重要事件 

2.1  旅游 

文旅部：多项举措支持入境游便利化 

3月29日，文旅部举行第一季度新闻发布会。文化和旅游部新闻发言人、办公厅副主

任张旭霞介绍，随着中国免签"朋友圈"有序扩容，国际航班班次增加，外国游客来

华旅游意愿提升，入境游市场加快复苏，产业发展蓬勃向好。入境旅游是中国旅游

业的重要组成部分。大力发展入境旅游，对带动中国旅游业整体水平提升、拉动经

济和消费、促进对外开放、传播中华优秀传统文化和文明成果都具有十分重要的意

义。当前，外国游客来华旅游还存在一些“堵点”和“难点”，对此，文化和旅游

部正会同相关部门对外国游客入境的便利性进行全流程梳理，出台促进政策，拿出

务实举措，力求打通堵塞环节、解决难点问题，不断提升入境游便利化程度。          

文化和旅游部资源开发司副司长吴科锋：在优化支付环境方面，我们将着力提升重

点旅游场所支付便利化水平，推动国家5A级和4A级旅游景区、国家级和省级旅游度

假区、国家级旅游休闲街区全部建立受理移动支付、银行卡、现金等所需的软硬件

设施，推动线上线下支付更加便利，构建包容多元的支付环境。 

推动入园便利化方面，将从线上和线下两个渠道同时发力，便利游客购票入园，全

面提升游客的旅游体验。在线下购票方面，将推动所有旅游景区保留人工窗口，为

老年人和入境的广大游客提供线下购票服务，最大限度满足游客参观的需求。在线

上预约方面，将推动实施线上预约购票的旅游景区优化预约程序，推动重点旅游景

区线上预约程序提供英文界面，需要实名预约的，将外国护照、外国人永久居留身

份证、港澳台居民来往内地（大陆）通行证等纳入认可使用的身份证件范围。（经

济观察报） 

 

网红教授成立旅行社，全世界都在抢旅游这盘菜 

近日，张雪峰在直播间宣布，“峰行万里菁英研学营（苏州篇）”研学项目可以预

约了。峰学蔚来App显示，该研学营时间为6天5晚，从7月10日—8月14日共开放六

期团组，售价为9999元。目前，用户仅能预约，正式开售时间为4月8日。近两年研

学游赛道显著拥挤起来。北京商报记者在天眼查App上以“研学”为关键词进行搜

索，成立时间在1年内的公司信息高达3119条，而1—2年内的信息有1853条。就在

2023年，新东方文旅集团成立，此前新东方青少年板块的国际游学、国内研学和营

地教育业务均被并入文旅集团发展。其最新数据显示，随着2023年旅游研学市场的

复苏，新东方文旅实现了年收入3.3亿元的规模。 

不仅是教培机构，老牌旅行社也在加大研学游市场的布局。中青旅遨游旅行近日也

在其微信公众号上发布了研学机构招募，其招募条件为“拥有丰富游学研学课程资

源的机构、具有专业导师团队的机构、能够提供特色文化体验的机构等”。 

资深旅游专家王兴斌表示，越来越多的教培商家跻身研学游赛道，一方面能够促进

研学游行业的繁荣，促进“旅游+研学”的融合发展；另一方面，也会产生一定程

度的市场竞争。 

新老玩家不断涌入，也让研学游赛道“水涨船高”。艾媒咨询发布的《2023年中国

研学游经济市场运行监测报告》显示，2022年，中国研学游行业市场规模达909亿

元，2023年市场规模有望达1469亿元，同比增长61.6%。（旅榜） 
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文化和旅游部开展旅游市场服务质量评价体系建设试点工作 

为贯彻落实党中央、国务院关于质量强国建设的决策部署，推动建立旅游市场服务

质量评价体系，文化和旅游部经研究决定在北京市、内蒙古自治区、江西省、山东

省、宁夏回族自治区，辽宁省大连市、江苏省扬州市、安徽省合肥市、湖北省恩施

土家族苗族自治州、广东省佛山市、海南省昌江黎族自治县、云南省丽江市、新疆

维吾尔自治区博尔塔拉蒙古自治州等13个地区开展旅游市场服务质量评价体系建设

试点工作。 

建立旅游市场服务质量评价体系是提升服务质量、推动行业高质量发展的有力举

措。近年来，党中央、国务院出台的一系列重要文件对“服务质量评价”提出了明

确要求，《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划和2035年远景目

标纲要》明确提出，“建立旅游服务质量评价体系”；《“十四五”旅游业发展规

划》将“建立健全旅游市场服务质量评价体系”列为重点工程。近年来，消费需求

品质化、多元化、个性化趋势日渐明显，建立以游客为中心的旅游市场服务质量评

价体系的要求更加迫切。（品橙旅游） 

 

2.2  教育 

全美第二大学区普及AI学习工具：“个性化教育旅程将达到前所未有的水平” 

近日，洛杉矶联合学区( Los Angeles Unified School District)推出了一款名为Ed的AI

学习平台，它可以向学生及其家长告知成绩、测试结果和出勤情况，同时分发作

业，建议阅读，甚至帮助学生应对非学科的问题。 

这款AI工具为每个学生制定了独特的个性化学习计划， 目前向选定学校的学生和

家庭开放，第一批共5.4万学生，主要是中学生，接下来将分阶段推广到该学区的其

他地区。 

洛杉矶联合学区校长阿尔贝托·M·卡瓦略 (Alberto M. Carvalho) 认为， “教育很

多时候一刀切，而Ed这款AI工具改变了游戏规则。通过利用AI工具，学生可以获得

个性化的教育和信息资源，提升学习效率，最大限度地利用课外资源。 Ed可以用

多种语言与学生和家庭连接，分享信息来支持学习需求，并帮助学生提高技能和追

求兴趣。”这款AI工具最重要的是课外辅助作用，可以说是校内的补充。（多知

网） 

 

“国家队”智慧教育平台新增再加AI含量：64所名校85门“金课”上线 

教育部在本周启动了人工智能赋能教育行动——据央视新闻客户端，此次活动在人

工智能通识教育、国家智慧教育平台智能升级、教育专用大模型应用示范和数字教

育出海实施了“四大行动”。 

国家智慧教育平台上线了人工智能通识教育“AI学习”专栏，专栏包括三部分内

容：大咖讲AI、名师教AI、师生学AI。同时，学生在进入“AI学习”专栏后可以在

名师教AI和师生学AI中选择自己感兴趣的内容。其中，“AI学习”专栏中引入了科

大讯飞AI创新教育开发的12课时AI主题课程(初阶)+12课时AI主题课程(进阶)+26课

时AI科普视频课优质资源，全部课程均为免费。在每个课程中都可以看到对应的学

习清单和视频教学内容。此外，国家智慧教育平台开发上线了“智能学伴”，用来

支持各地各校智慧教育平台应用国家提供的学伴工具。通过“智能学伴”开展学情
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分析，构建数字画像，可以实现实现优质资源的智能搜索和个性推送。教育部将实

施教育系统人工智能大模型应用示范行动，推动大模型从课堂走向应用。具体来

说：发挥高等学校在科学研究、知识积累、规模应用等方面的领先优势，围绕“模

型开发—科学训练—优化算法—推广应用”等环节，打造最强智思体。（多知网） 

 

 

3    过去一周上市公司重要公告 

图表6：过去一周上市公司重要公告  

事件类型 公告日期 公司名称 内容简述 

社服行业上市公司公告 

业绩披露 3 月 30 日 信测标准 

公司发布 2023 年报，2023 年公司实现营业收入 6.79 亿元，同比

增长 24.64%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.64 亿元，同

比增长 38.03%；实现扣非归母净利润 1.49 亿元，同比增长

39.65%。 

业绩披露 3 月 30 日 云南旅游 

公司发布 2023 年年报，2023 年实现营业收入 7.19 亿元，同比增长

33.56%；实现归母净利润-4.27 亿元，同比减少 51.77%；实现扣非归母

净利润-4.03 亿元，同比减少 50.49%。 

业绩披露 3 月 30 日 

 

祥源文旅 

 

 

公司发布 2023 年年报，2023 年实现营业收入 7.22 亿元，同比增长

55.81%；实现归母净利润 1.51 亿元，同比增加 670.72%；实现扣非归

母净利润 1.37 亿元，同比增加 683.10%。 

业绩披露 3 月 29 日 广电计量 

 

公司发布 2023 年年报，报告期内，公司实现营业收入 288,890.60 万元，

同比增长 10.94%；实现归属于上市公司股东的净利润 19,939.05 万元，

同比增长 8.39%。 

教育行业上市公司公告 

股权质押 3 月 30 日 中公教育 
公司发布公告，截至 3 月 30 日，股东王振东先生所持质押股份数量为

355,820,00，占其所持股份比例为 76.94%，占公司总股本比例为 5.77%。 

资料来源：公司公告，万联证券研究所 

 

 

4    投资建议 

1、旅游：旅游市场在春节假期后持续回暖，2024年政府工作导向在消费领域持续围

绕文旅等生活服务行业发力，预计文旅行业促消费政策有望延续，利好文旅产业链

上的餐饮、景区、酒店、免税等行业。建议关注：1）受益于出入境恢复带来口岸免

税回暖，以及业绩逐步向好的免税龙头；2）受益于经济回暖后客流恢复的景区与演

艺龙头、酒店龙头。2、教育：1）积极转型发展、符合政策要求的职教公司；2）应

用科技增强核心竞争力的教育龙头。 
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5    风险提示 

1.自然灾害和安全事故风险。游客流动性和异地性，造成旅游行业面临自然灾害和

安全事故时应对更加复杂困难，游客接待量是影响旅游行业的主要因素，自然灾

害、重大疫情、大型活动、安全事故等因素将会对旅游行业经营业绩产生负面影

响。 

2.政策风险。主要包括免税专营政策变化、签证政策变化风险。口岸进境免税店通

过招标方式确定经营主体，进境免税业务的争夺进入了市场化阶段，免税行业面临

国家免税专营政策逐步放开的风险、签证政策变化的风险，给免税企业预期经营收

益带来不确定性。如果签证政策收紧，可能影响免税和出境游业务。 

3.宏观经济不及预期风险。如果宏观经济增速不及预期，会导致居民收入增长不及

预期，并负面影响旅游、餐饮、免税等消费服务行业的景气度。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

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。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
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