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板块复盘：消费者服务板块报告期内上涨 0.26%，跑赢大盘 3.14pct。报

告期内（8 月 26 日-9 月 8 日），国信社服板块涨幅居前的股票为同程

旅行（15.84%）、东方甄选（15.63%）、海底捞（15.59%）、国旅联合

（14.93%）、兰生股份、中教控股、携程集团-s、希望教育、豆神教育、

天目湖；国信社服板块跌幅居前的股票为粉笔（-18.33%）、BOSS 直聘

（-12.06%）、学大教育（-10.22%）、中国中免（-6.78%）、金沙中国

有限公司、银河娱乐、呷哺呷哺、永利澳门、澳博控股、新濠国际发展。

行业新闻：9 月 9 日港股通标的调整将正式实施，天立国际控股、达势

股份、茶百道此轮获纳入恒生综合指数成分股及港股通标的。8月 22 日，

茶百道宣布推出“天天 9.9 喝奶茶”活动。8月 28 日，《关于完善市内

免税店政策的通知》发布，拟在广州、成都、深圳、天津、武汉、西安、

长沙和福州等 8 个城市各设立 1 家市内免税店。国务院办公厅发布《关

于以高水平开放推动服务贸易高质量发展的意见》。8月 29 日，学而思

正式发布新产品“学而思学练机”。

港股通持股比例：海底捞、海伦司获增持。报告期内（8 月 26 日-9 月 8

日），海底捞持股比例增 0.94pct 至 15.75%，九毛九持股比例减 0.49pct

至 29.46%，呷哺呷哺持股比例减 0.56pct 至 37.90%，海伦司持股比例

增 0.70pct 至 36.64%，奈雪的茶持股比例减 1.45pct 至 39.46%。

投资建议：维持“优于大市”评级。伴随国家不断出台扩大内需的利好

政策，社服板块整体情绪阶段从前期悲观预期中相对提振。目前经济环

境和市场风格下建议配置携程集团-S、学大教育、天立国际控股、美团

-W、峨眉山 A、锦江酒店等。中线优选中国中免、美团-W、华住集团-S、

学大教育、携程集团-S、海底捞、天立国际控股、同程旅行、北京人力、

BOSS 直聘、科锐国际、锦江酒店、同庆楼、行动教育、宋城演艺、百

胜中国、九毛九、粉笔、海南机场、米奥会展、传智教育、君亭酒店、

王府井、峨眉山 A、中教控股、天目湖、三特索道、黄山旅游、广州酒

家、首旅酒店、中青旅、奈雪的茶、东方甄选等。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （百万元） 2024E 2025E 2024E 2025E

9961.HK 携程集团-S 优于大市 340.29 232,595 22.62 27.34 15 12

000526.SZ 学大教育 优于大市 47.35 5,835 2.26 2.97 21 16

1773.HK 天立国际控股 优于大市 4.02 8,498 0.24 0.34 17 12

603199.SH 九华旅游 优于大市 31.14 3,447 1.77 1.95 18 16

6862.HK 海底捞 优于大市 12.42 69,250 0.93 1.03 13 12

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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板块复盘:消费者服务板块跑赢大盘 3.14pct

消费者服务板块报告期内上涨 0.26%，跑赢大盘 3.14pct。2024 年 8 月 26 日至

2024 年 9 月 8日期间，中信消费者服务板块期内上涨 0.26%，位列所有行业指数

中第 11 位（共 30 个行业指数），同期沪深 300 指数下跌 2.88%，跑赢大盘 3.14pct。

图1：各行业板块指数涨跌幅（2024.8.26-2024.9.8）

资料来源:wind，国信证券经济研究所整理

注：板块指数采用中信一级行业指数

报告期内（8 月 26 日-9 月 8 日），国信社服板块涨幅居前的股票为同程旅行

（15.84%）、东方甄选（15.63%）、海底捞（15.59%）、国旅联合（14.93%）、

兰生股份（14.73%）、中教控股、携程集团-s、希望教育、豆神教育、天目湖；

国信社服板块跌幅居前的股票为粉笔（-18.33%）、BOSS 直聘（-12.06%）、学大

教育（-10.22%）、中国中免（-6.78%）、金沙中国有限公司（-6.51%）、银河娱

乐、呷哺呷哺、永利澳门、澳博控股、新濠国际发展。

表1：休闲服务板块个股涨跌幅（2024.8.26-2024.9.8）

本周涨幅居前 本周跌幅居前

公司简称 涨跌幅 公司简称 涨跌幅

同程旅行 15.84% 粉笔 -18.33%

东方甄选 15.63% BOSS 直聘 -12.06%

海底捞 15.59% 学大教育 -10.22%

国旅联合 14.93% 中国中免 -6.78%

兰生股份 14.73% 金沙中国有限公司 -6.51%

中教控股 13.78% 银河娱乐 -5.51%

携程集团-s 12.80% 呷哺呷哺 -5.26%

希望教育 11.11% 永利澳门 -3.09%

豆神教育 9.84% 澳博控股 -2.90%

天目湖 9.25% 新濠国际发展 -1.91%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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行业与公司动态

一、行业资讯

【天立国际控股、达势股份、茶百道将获纳入港股通】根据 8 月 16 日恒生指数公

司与港交所的公告，本次共有 33 只股票检讨期平均市值满足门槛要求，获纳入港

股通标的范畴，其中社会服务行业相关标的包括天立国际控股、达势股份、茶百

道。希教国际控股、中国科培、呷哺呷哺、同道猎聘暂被调出。本轮恒生综合指

数成分股及港股通标的调整将于 9 月 9 日盘后正式实施。

1、旅游

【国办印发《意见》，推动提升旅行服务国际竞争力】国务院办公厅发布《关于

以高水平开放推动服务贸易高质量发展的意见》。关于旅游服务，文件指出，要

提升旅行服务国际竞争力，积极发展入境游，优化签证和通关政策，提高签证便

利化水平。在更进一步的具体措施方面，文件指出，要提高外籍人士和港澳台居

民使用电子支付，以及持有效证件预订景区门票、购买车（船）票等的便利度，

在酒店、旅游景点、商超等公共场所，为境外游客提供多样化支付服务。实施便

利外籍人士在华住宿的政策措施。增强国际运输服务能力，支持国内航运企业开

辟新航线，完善面向国际的海运服务网络。进一步提升国际客运航权、时刻资源

的配置效率，加强航空运力与出入境旅游的供需对接。

【旅行重新恢复为中国服务贸易的第一大领域】8月 30 日，国务院新闻办公室举

行发布会，会上商务部有关负责人表示，旅行服务贸易占我国服务贸易整体比重

达 26.7%，比上年同期提升 6.1 个百分点，恢复成为我国服务贸易的第一大领域。

中国已成为全球最大国内旅游市场、国际旅游最大客源国和主要目的地。2023 年，

全年旅行服务进出口 14856.2 亿元，同比增长 73.6%，进出口规模居全球第二位。

2024 上半年，中国旅行服务进出口 9617 亿元，规模已基本恢复至疫情前 2019 年

同期水平，其中出口1037亿元，同比增长131.9%；进口8581亿元，同比增长41.5%。

【文化和旅游部发布 2023 年文化和旅游发展统计公报】9 月 1 日，文旅部发布

2023 年文化和旅游发展统计公报。公报中指出，2023 年末，全国共有旅行社 56275

家。根据旅行社填报系统数据显示，全年全国旅行社营业收入 4442.7 亿元，营业

利润 37.4 亿元。

2、免税

【广深等 8 市拟各新设立 1 家市内免税店】8 月 28 日，财政部等多部门联合发布

《关于完善市内免税店政策的通知》。通知明确，在广州、成都、深圳、天津、

武汉、西安、长沙和福州等 8 个城市，各设立 1 家市内免税店。通知明确，现由

中国免税品（集团）有限责任公司经营的北京、上海、青岛、大连、厦门、三亚

等 6 家市内免税店，自通知施行之日起适用《市内免税店管理暂行办法》（下简

称“办法”）；现由中国出国人员服务有限公司经营的北京、上海、青岛、大连、

南京、重庆、合肥、南昌、昆明、杭州、郑州、哈尔滨等 12 家外汇商品免税店，

以及现由中国港中旅资产经营有限公司经营的哈尔滨外汇商品免税店，自通知施

行之日起 3 个月内转型为市内免税店，经海关验收合格后开始营业，适用《办法》；

到期未完成转型的外汇商品免税店，予以关闭，免税店原经营主体应当向海关申

请终止经营并办理相关注销手续。通知将于 2024 年 10 月 1 日起正式实施。

3、餐饮

【抖音上线心动餐厅榜单】近日，抖音生活服务宣布上线抖音心动餐厅榜单。抖
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音心动餐厅为抖音生活服务品牌榜单，基于抖音用户兴趣倾向及评价进行“好吃

不踩雷，体验更丰富”的优质餐厅推荐，以抖音生活服务大数据为依托筛选潜力

餐厅，综合门店主题特色力、长期经营力，优中选优，辅助行业经验和大众评审，

为用户筛选值得去、有意思的好店；是抖音生活服务今年重点投入的商家推荐经

营场景，意在加强优质商家推荐能力。首期覆盖北京、上海、广州、深圳等 22

个城市，首期已入围评选的餐饮门店达 1764 家。

【茶百道推出“天天 9.9 喝奶茶”活动】8 月 22 日，茶百道宣布推出“天天 9.9

喝奶茶”活动，豆乳玉麒麟、生椰西瓜等 12 款热销产品均参与本次活动，活动时

间为 8 月 22 日至 9 月 30 日。

4、教育

【上半年一般公共预算教育支出超 2 万亿元】近日，财政部发布《2024 年上半年

中国财政政策执行情况报告》，报告显示，2024 年全国一般公共预算安排教育支

出 4.29 万亿元，同比增长 4%，上半年已支出超过 2 万亿元。报告提出，经费投

放主要包括四方面，分别是加快义务教育优质均衡发展和城乡一体化、推进学前

教育和普通高中扩优提质、推动职业教育和高等教育高质量发展、积极落实完善

学生资助政策。

【广州规范民办义务教育收费】近日，广州发改委发布《关于规范民办义务教育

收费管理有关事项的通知（征求意见稿）》，公开征求社会公众意见。《征求意

见稿》采取白名单制度，明确民办义务教育收费包括学费、住宿费、服务性收费

和代收费四项。服务性收费包括伙食费（含课间餐）、校车费。代收费包括补办

证、卡工本费（首次办卡免费）、作业本费、代购教辅材料费、校服费。其中，

学费及住宿费实行政府定价（政府指导价），服务性收费和代收费按提供服务对

象的性质，实行不同管理方式。民办义务教育学校学费标准每次调整幅度不得高

于调整间隔期内该校生均教育培养成本上涨幅度，且不得高于调整间隔期内本市、

县区域居民人均可支配收入累计上涨幅度。

【教育部为中小学教师减负松绑，未列入“白名单”事项一律不得进校园】教育

部教师工作司司长俞伟跃在《中共中央国务院关于弘扬教育家精神加强新时代高

素质专业化教师队伍建设的意见》发布会上表示，近年来，一些与教育教学无关

的社会事务频繁进入校园，加重了教师负担，影响了正常的教育教学秩序。对此，

教育部开展遏制社会事务随意进校园专项行动，凡是影响学校正常教育教学、宣

传不良价值导向以及含有商业行为的活动一律不得进入校园；同时，建立审批报

备制度，目前，各省份均已公布进校园“白名单”，大力压减进校园事项，未列

入“白名单”的事项一律不得进入校园，确需增加的，须严格履行审批报备程序，

且不得突破当年计划总量。

【北京中小学大课间时长延至 15 分钟】全国少工委发布，北京中小学从今年秋季

学期起原则上落实 15 分钟大课间时长，提供更加从容的课间时间，引导师生走出

教室、走向户外、走进阳光。据介绍，此次调整不会对学生在校时长造成较大影

响，优化调整后，小学阶段上午到校、下午放学和午休午餐时间保持不变；初中

阶段除放学时间稍延后 5 分钟外，上午到校时间、午餐午休时间整体上保持不变。

北京市义务教育学校将因地、因校制宜对课间安排进行自主优化调整。

【义务教育阶段语文、历史、思政三学科采用新教材】今年秋季开学起，全国小

学和初中启用新修订的道德与法治、语文、历史统编教材，首先在起始年级使用，

三年内覆盖义务教育阶段所有年级。新修订的统编教材体现了几大变化：一是全

面系统推进习近平新时代中国特色社会主义思想进教材，二是突出文化育人功能，

三是进一步推进国家安全教育、法治教育、铸牢中华民族共同体意识教育等相关
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重大主题教育内容进教材。

【俞敏洪卸任新东方文旅及凯德国际教育旅行有限公司法定代表人】9 月 2 日，

天眼查显示，北京新东方文旅有限公司及其全资子公司北京新东方沃凯德国际教

育旅行有限公司发生工商变更，俞敏洪卸任两公司法定代表人，由杨志辉接任。

但这两家公司的董事长仍均为俞敏洪。

【学而思发布新品“学而思学练机”】8 月 29 日，学而思正式发布新产品“学而

思学练机”。学而思学练机具备学练机、学习机、阅读机三种模式，建议零售价

为 4399 元，首发价为 3999 元。学练机与传统学习机的主要区别在于学练机需要

承载更多书写功能，因此屏幕要更为轻薄。

5、电商

【俞敏洪带队东方甄选主播参加亚布力企业家夏季年会】8 月 31 日，东方甄选前

往广州参加 2024 亚布力企业家第二十届夏季年会，举办全天直播活动。亚布力中

国企业家论坛轮值主席、东方甄选董事长及 CEO 俞敏洪带队此次直播活动，与多

名主播一起在抖音“东方甄选”直播间对话 12 名企业家，活动期间东方甄选直播

间对话陈东升、李小加、张文中、周鸿祎等 12 名企业家。

二、社服上市公司公告

【昂立教育】8 月 29 日，昂立教育发布公告，披露 2024 年员工持股计划草案。

本员工持股计划首次授予的董事（不含独立董事）、监事、高级管理人员拟合计

认购份额 1283 万份，占员工持股计划总份额的比例为 18%；其他符合条件的员工

拟合计认购份额 5025 万份，占员工持股计划总份额的比例为 71%。此外拟预留 819

万份作为预留份额。员工受让价格不得低于 5.46 元。2025-2027 年三个解锁期的

考核条件分别为，增长系数不低于 1.29/1.31/1.31，其中增长系数=（1+营业收

入两年年复合增长率）*（1+净利率）。

【学大教育】8 月 30 日，学大教育发布公告披露公司副总经理辞职事项。公告显

示，董事会于近日收到副总经理刁月霞女士提交的书面辞职报告，刁月霞女士因

个人工作安排原因辞去公司副总经理职务，其辞职事项自辞职报告送达董事会时

生效。辞职后，刁月霞女士不再担任公司及控股子公司任何职务。刁月霞女士原

任期为 2022 年 4 月 19 日至公司第十届董事会任期届满日止。截至公告披露之日，

刁月霞女士持有公司股票的数量为 50000 股，包括已获授但尚未解除限售的限制

性股票 35000 股。

【科德教育】9 月 4 日，科德教育发布公告，预披露关于持股 5%以上股东及董事

减持股份的相关事项。公告显示公司持股 5%以上股东马良铭计划自 2024 年 9 月

30 日至 2024 年 12 月 29 日以集中竞价或大宗交易方式减持本公司股份，减持数

量合计不超过 328 万股，占公司总股本比例为 0.9965%。公司董事董兵 2024 年 9

月 30 日至 2024 年 12 月 29 日（窗口期不减持）以集中竞价方式减持本公司股份，

减持数量合计不超过 200 万股，占公司总股本比例为 0.6084%。

【米奥会展】9 月 6 日，米奥会展发布公告，调整 2021 年、2022 年、2024 年限

制性股票激励计划第二类限制性股票授予价格及数量。公告显示，此次调整后，

2021年激励计划限制性股票首次授予和预留授予价格均由7.33元/股调整为4.25

元/股，首次授予部分已授予但尚未归属的限制性股票数量由 58.8748 万股调整为

88.3122 万股，预留授予部分已授予但尚未归属的限制性股票数量由 7.50 万股调

整为 11.25 万股；2022 年激励计划限制性股票授予价格由 8.47 元/股调整为 5.01

元/股，已授予但尚未归属的限制性股票数量由51.00万股调整为76.50万股；2024
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年激励计划限制性股票首次授予和预留授予价格均由 10.61 元/股调整为 10.31

元/股。

三、未来一月内股东大会整理

表2：未来一月内社服板块股东大会整理

代码 名称 会议日期 会议类型 召开地点

000888.SZ 峨眉山 A 2024-09-11 临时股东大会 四川省峨眉山市名山南路 639 号公司二楼小会议室

002841.SZ 视源股份 2024-09-11 临时股东大会 广东省广州市黄埔区云埔四路 6 号公司会议室

605098.SH 行动教育 2024-09-11 临时股东大会 上海市虹桥商务区兴虹路 168 弄 A 栋会议室

002306.SZ 中科云网 2024-09-12 临时股东大会

北京市丰台区四合庄路2号院2号楼东旭国际中心C座1006

室会议室

000428.SZ 华天酒店 2024-09-13 临时股东大会 长沙市解放东路 300 号湖南华天大酒店会议厅

000526.SZ 学大教育 2024-09-13 临时股东大会 北京市朝阳区樱辉科技中心 4 层会议室

600358.SH 国旅联合 2024-09-13 临时股东大会 江西省南昌市红谷滩区学府大道 1 号 34 栋 5 楼会议室

600636.SH 国新文化 2024-09-18 临时股东大会 北京市西城区红莲南路 57 号中国文化大厦 2 层会议室

600661.SH 昂立教育 2024-09-18 临时股东大会

上海市徐汇区番禺路868号昂立教育基地1号楼后区3楼多

功能厅

300359.SZ 全通教育 2024-09-20 临时股东大会

中山市东区中山四路88号尚峰金融商务中心5座 18层会议

室

600754.SH 锦江酒店 2024-09-20 临时股东大会 上海静安区华山路 250 号静安昆仑大酒店 2 楼大宴会厅

900934.SH 锦江 B 股 2024-09-20 临时股东大会 上海静安区华山路 250 号静安昆仑大酒店 2 楼大宴会厅

002707.SZ 众信旅游 2024-09-23 临时股东大会

北京市朝阳区朝阳公园路8号(朝阳公园西2门)众信旅游大

厦二层大会议室

300192.SZ 科德教育 2024-09-24 临时股东大会

苏州科德教育科技股份有限公司会议室(地址:江苏省苏州

市相城区黄埭镇春申路 989 号)

600258.SH 首旅酒店 2024-09-24 临时股东大会 北京市朝阳区雅宝路 10 号凯威大厦三层 301 会议室

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理

港股通持股梳理

港股核心标的海底捞、海伦司获增持。报告期内（8月 26 日-9 月 8 日），海底捞

持股比例增 0.94pct 至 15.75%，九毛九持股比例减 0.49pct 至 29.46%，呷哺呷哺

持股比例减 0.56pct 至 37.90%，海伦司持股比例增 0.70pct 至 36.64%，奈雪的茶

持股比例减 1.45pct 至 39.46%。

图2：社服港股核心标的港股通占自由流通股本比例

资料来源:wind，国信证券经济研究所整理

投资建议
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维持“优于大市”评级。伴随国家不断出台扩大内需的利好政策，社服板块整体

情绪阶段从前期悲观预期中相对提振。目前经济环境和市场风格下建议配置携程

集团-S、学大教育、天立国际控股、美团-W、峨眉山 A、锦江酒店等。中线优选

中国中免、美团-W、华住集团-S、学大教育、携程集团-S、海底捞、天立国际控

股、同程旅行、北京人力、BOSS 直聘、科锐国际、锦江酒店、同庆楼、行动教育、

宋城演艺、百胜中国、九毛九、粉笔、海南机场、米奥会展、传智教育、君亭酒

店、王府井、峨眉山 A、中教控股、天目湖、三特索道、黄山旅游、广州酒家、

首旅酒店、中青旅、奈雪的茶、东方甄选等。。
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