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市场走势
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相关研究报告

《酒店行业深度专题-新周期开启，头部玩家重塑成长价值》 —

—2026-01-26

《社会服务行业双周报（第 123 期）-业界加速布局银发经济，

春运启幕、出行需求有望集中释放》 ——2026-01-26

《社会服务行业双周报（第 122 期）-促服务消费政策持续加码，

携程“智能引擎 3.0”AI 优化产品推荐》 ——2026-01-12

《社会服务行业 1 月投资策略 元旦出行开门红，春节错期推荐

反季节经营旺季龙头》 ——2026-01-06

《社会服务板块 2026 年度策略：重视服务消费布局元年，看好

细分景气与周期改善》 ——2025-12-31

板块复盘：消费者服务板块报告期内上涨0.68%，跑赢大盘1.65pct。报告

期内（2026年 2月2日-2026年 2月14日），国信社服板块涨幅居前的股

票为百胜中国（12.34%）、新濠国际发展（11.35%）、三特索道（10.23%）、

华住集团-S（8.99%）、中国东方教育（8.96%）、美高梅中国、金沙中国有

限公司、华天酒店、银河娱乐、东方甄选。

行业与公司动态：锦江酒店与华住集团商业不动产REITs相继获交易所受理，

商业不动产REITs有望盘活酒店资产；亚朵4.0发布全新品牌“亚朵见野”。

免税业态方面，北京首都国际机场完成重要商业升级，由中免与王府井运营

的全新免税店同步开业。出行与旅游市场在史上最长春节假期前夕热度高

涨，民俗文化目的地与免签国家成为搜索热点，本轮假期期间，港股于2月

16日（星期一）除夕上午开市半天，下午休市。2月17日（星期二）至2

月19日（星期三）休市。餐饮赛道资本与模式创新并举，汉堡王中国控股

权正式易主至本土投资机构CPE源峰，星巴克计划推出可降低建造成本的小

店型“Ristretto”，蜜雪冰城招募乐园运营岗位引发市场关注。教育科技

领域，前谷歌高管推出的AI教育平台Fermi.AI以培养思维而非直接给答案

的模式进入市场。公司公告显示，中国东方教育发布盈喜，预计年度纯利大

幅增长；华天酒店因国资划转，实际控制人拟变更为湖南省文资委。

港股通持股梳理：社服港股核心标的海底捞、茶百道、蜜雪集团、古茗、小

菜园、中国东方教育获增持。报告期内（2026年 2月 2日-2026年 2月 14

日），海底捞持股比例增1.80pct至 27.66%，天立国际控股减1.01pct至

53.72%，茶百道持股比例增0.09pct至21.31%，蜜雪集团持股比例增0.20pct

至23.43%，古茗持股比例增1.40pct至32.58%，小菜园持股比例增0.37pct

至65.86%，中国东方教育持股比例增1.17pct至33.04%。

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，

报告期内社服板块估值有望持续修复。目前经济环境和市场风格下建议配置

中国中免、海底捞、华住集团-S、古茗、九华旅游、中国东方教育、百胜中

国、亚朵、首旅酒店、行动教育等，建议关注三峡旅游等。中线优选中国中

免、美团-W、蜜雪集团、古茗、亚朵、华住集团-S、卓越教育集团、学大教

育、天立国际控股、中国东方教育、携程集团-S、海底捞、同程旅行、北京

人力、BOSS直聘、科锐国际、锦江酒店、同庆楼、宋城演艺、百胜中国、九

毛九、海南机场、君亭酒店、峨眉山A、天目湖、黄山旅游、广州酒家、首

旅酒店、东方甄选、曹操出行等。

风险提示：政策变动、行业竞争加剧、消费环境修复不及预期等。

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，

CNY）

（亿元，

CNY）
2025E 2026E 2025E 2026E

601888.SH 中国中免 优于大市 95 1955 1.91 2.28 49.55 41.51

ATAT.O 亚朵 优于大市 272 376 12.16 15.19 22.35 17.90

6862.HK 海底捞 优于大市 15 849 0.76 0.85 20.04 17.91

1179.HK 华住集团-S 优于大市 37 1150 1.43 1.67 25.90 22.18

0667.HK 中国东方教育 优于大市 6 122 0.35 0.49 15.73 11.23

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测

2026年02月17日
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板块复盘：消费者服务板块跑赢大盘 1.65pct

消费者服务板块报告期内上涨 0.68%，跑赢大盘 1.65pct。2026 年 2 月 2 日至 2026

年 2 月 13 日期间，中信消费者服务板块期内上涨 0.68%，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 0.98%，跑赢大盘 1.65ct。

图1：各行业板块指数涨跌幅（2026.2.2-2026.2.13）

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（2026 年 2 月 2日-2026 年 2 月 13 日），国信社服板块涨幅居前的股票

为百胜中国（12.34%）、新濠国际发展（11.35%）、三特索道（10.23%）、华住

集团-S（8.99%）、中国东方教育（8.96%）、美高梅中国、金沙中国有限公司、

华天酒店、银河娱乐、东方甄选。国信社服板块跌幅居前的股票为大连圣亚

（-19.87%）、西安旅游（-19.60%）、粉笔（-18.43%）、携程集团-S（-12.87%）、

天立国际控股（-8.74%）、长白山、人瑞人才、新高教集团、科锐国际、同程旅

行、中国中免、新高教集团。

表1：国信社服板块个股涨跌幅（2026.2.2-2026.2.13）

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

百胜中国 12.34%大连圣亚 -19.87%

新濠国际发展 11.35%西安旅游 -19.60%

三特索道 10.23%粉笔 -18.43%

华住集团-S 8.99%携程集团-S -12.87%

中国东方教育 8.96%天立国际控股 -8.74%

美高梅中国 8.64%长白山 -8.14%

金沙中国有限公司 8.63%人瑞人才 -7.39%

华天酒店 8.36%新高教集团 -6.67%

银河娱乐 8.04%科锐国际 -6.15%

东方甄选 7.35%同程旅行 -5.85%

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

1、酒店：锦江酒店 REITs、华住安住 REITs 获受理，“亚朵见野”新品牌发布

【锦江酒店 REITs、华住安住 REITs 获受理】华泰紫金华住安住封闭式商业不动

产 REITs 于 2 月 5 日获深交所受理，成为深交所首单商业不动产 REITs；华安锦

江封闭式商业不动产证券投资基金此前 1月 29 日也已获上交所受理，拟募集资金

17.03 亿元，商业不动产 REITs 试点在两大交易所全面落地。

【亚朵发布新品牌“亚朵见野”】亚朵集团近日在上海正式发布全新三年战略“中

国体验，品牌领航”，并将其原亚朵 4.0 产品线独立为全新品牌“亚朵见野”。

新品牌定位于横跨商务与度假场景，旨在通过融入云南在地文化元素、提供深度

睡眠系统及“奉茶一刻钟”等细节服务，在日益同质化的中高端酒店市场中打造

独特的“人文体验”与情绪价值。

2、免税：北京首都国际机场全新免税店已开业

【北京首都国际机场全新免税店已开业】据 DFE 消息，2026 年 2 月 11 日，北京

首都国际机场免税业务完成重要升级，其 3 号与 2号航站楼内由中免集团与王府

井集团分别运营的全新免税店同步开业，标志着“中国第一国门”的商业焕新正

式落地。其超过 1.42 万平方米的经营面积全面升级了香化、烟酒及国际精品品类，

并显著强化了“国潮好物”的展示板块。

3、出行链：史上最长春节假期将至，春节旅游目的地搜索热度高涨

【史上最长春节假期将至，春节旅游目的地热度高涨】根据马蜂窝发布的春节旅

游大数据，史上最长春节假期即将到来，近一周“春节旅游目的地”相关搜索热

度环比大涨 253%，其中亲子游热度上升 150%，超长假期催生多元化出行安排，超

过 40%的游客选择出行 6 天以上，包括先团圆再出游、错峰出行和境外长途旅行

等方式。国内旅游市场“年味儿”成为关键吸引力，民俗活动丰富的目的地如福

州、潮汕热度涨幅超 100%，热门国内城市前十包括北京、广州、西双版纳、上海、

重庆、西安、成都、哈尔滨、南京、深圳，广东在热门客源省份中领先，周边深

度探索如贵州铜仁成为新选择。年轻游客转向风物旅行潮流，追求深度文化体验，

“年味儿”热门目的地榜单涵盖汕头、泉州、湛江、腾冲、黄山、景德镇、自贡、

漳州、潮州、普洱等地。出境游方面，免签政策推动热度增长，春节出境游热门

国家前十为马来西亚、新加坡、泰国、土耳其、越南、菲律宾、印度尼西亚、韩

国、新西兰、意大利，土耳其和菲律宾因免签近期热度显著上升。整体来看，春

节旅游市场呈现长线游增长、文化体验强化和免签便利化驱动的趋势。

【太空旅游产业布局迎来进展】近日，中国太空旅游产业迎来进展，中国航天科

技集团宣布在“十五五”时期将谋划推动太空旅游发展，加快迭代亚轨道和轨道

旅游飞行器产品，建立完善运营体系以实现亚轨道航班化运营；同期，北京穿越

者载人航天科技有限公司公布首批太空游客名单，并力争 2028 年实现首次商业亚

轨道载人飞行，标志着中国太空旅游正从远期规划加速走向商业化落地。中国旅

游报援引银河航天（北京）科技有限公司负责人作出的预测，作为旅游新质生产

力的核心体现，太空旅游集高端航天技术、庞大市场规模与政策支持于一体，全

球太空经济规模预计到 2035 年将达 1.8 万亿美元，产业链覆盖火箭发射、地面基

础设施及文旅服务等多个环节。

4、餐饮：汉堡王中国合资交易完成，星巴克计划打造“Ristretto”小店型
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【汉堡王中国合资交易完成】2 月 2 日，中国资产管理机构 CPE 源峰以 3.5 亿美

元初始资金获得了汉堡王中国约 83%的控股股权，原母公司 RBI 保留约 17%的少数

股权。此次交易标志着国际西式快餐品牌在中国的运营进一步本土化，新任董事

长由前肯德基中国总经理黄进栓担任，核心管理团队也多有百胜中国背景，旨在

复制肯德基在中国的成功经验。汉堡王中国目前面临严峻挑战，门店数量仅约

1250 家，远低于肯德基和麦当劳。新管理层已启动品牌营销、门店优化和产品本

土化等举措，并设定了到 2035 年将门店拓展至 4000 家以上的目标。控股方 CPE

源峰作为拥有中信系基因的投资机构，擅长控股型投资与运营赋能，此次交易被

视为其通过资本注入和团队嫁接推动汉堡王中国实现增长的战略性举措。

【星巴克计划打造“Ristretto”小店型】据红餐网消息，2026 年 1 月 29 日，星

巴克公司在投资者日活动中分享了一种名为“Ristretto”的店型，它比标准店更

小巧，“设计旨在将平均建设成本降低约 20%”，但保留咖啡吧台与顾客座位区，

以求在有限空间内保障基础功能完整性。星巴克在美国以外拥有近 23000 家门店。

该公司表示，门店数量可能几乎翻一番，达到约 40000 家。高管们重申，功能性

是星巴克品牌的核心所在。

【蜜雪冰城招募乐园运营岗位】根据《凤凰 WEEKLY 财经》报道，蜜雪冰城近期通

过 BOSS 直聘在郑州招聘乐园运营相关岗位，包括乐园内容编剧、演艺统筹、周边

产品统筹及工程管理等职位，引发外界对其可能进军主题乐园的猜测。这一动向

与公司近年来的多元化战略一脉相承，其已通过成立动漫文化公司专职运营“雪

王”IP，并跨界早餐、啤酒等业务，不断拓展边界。

4、教育人力：前谷歌高管推出 AI 教育平台 Fermi.AI

【前谷歌高管推出 AI 教育平台 Fermi.AI】前谷歌高管皮尤什·兰詹近期正式推

出 AI 教育平台 Fermi.AI，旨在以“授人以渔”的独特路径革新中学生 STEM 学科

教育。该平台拒绝直接提供答案的“喂饭”模式，转而通过智能画布、概念图题

库和自适应实时辅导构建“思维脚手架”，引导学生在数学、物理、化学等科目

中进行深度推演与思考。目前总部设于新加坡，并已率先在美国和印度两大需求

市场落地。试点项目反馈显示，随着使用时间增加，学生对 AI 提示的依赖度显著

下降，独立解题正确率提升，证明了其作为“生产性挣扎”训练工具的有效性。

二、社服上市公司公告

【中国东方教育】中国东方教育发布盈喜，预期公司于截至 2025 年 12 月 31 日止

年度的纯利及经调整纯利将各自分别较截至2024年12月31日止年度的纯利约人

民币 5.13 亿元及经调整纯利约人民币 5.25 亿元增加不少于 46%但不多于 51%。本

集团在该年度的纯利及经调整纯利增加主要由于(i)在该年度的新生注册及新客

户注册数量增加约 6%，从而导致本公司收入增加约 12%;及(ii)在该年度本集团有

效的营运管理及成本控制，导致本集团的整体成本在收入显著增长的情况下，仅

保持相对温和增长。另一方面，诚如 2024 年年报及 2025 年中期报告所披露，于

2025 年 1 月，本集团收购山西冶金技师学院及其他关联公司(统称为目标集团)，

总现金代价为人民币 1000 万元(收购事项)。除已付现金代价外，本集团亦提供人

民币 1535 万元，以支持于收购事项完成前目标集团的日常营运。于收购事项完成

后，目标集团于该年度取得亏损约人民币 1000 万元，该亏损已于本集团该年度的

综合管理账目中综合入账，而本集团截至 2024 年 12 月 31 日止年度的纯利及经调

整纯利则未受此影响。

【华天酒店】华天酒店公告，湖南体育产业集团有限公司拟通过国有股权无偿划

转方式取得湖南旅游集团 95%股权，从而间接控制华天酒店 32.48%的股份。本次
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无偿划转的实施将会导致上市公司实际控制人发生变化，实际控制人从湖南省国

资委变更为湖南省文资委。本次收购尚需履行经营者集中反垄断审查程序及完成

湖南旅游集团 95%股权无偿划转至湖南体产集团名下的工商变更登记程序。

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

000610.SZ 西安旅游 2026-02-24 临时股东大会 西安市曲江新区西影路 508 号西影大厦 3 层公司会议室

002306.SZ *ST 云网 2026-02-27 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

301449.SZ 天溯计量 2026-03-02 临时股东大会 深圳市龙岗区宝龙街道锦龙大道 2 号 4 号楼 3 层会议室

603373.SH 安邦护卫 2026-03-02 临时股东大会

浙江省杭州市西湖区转塘街道枫桦路六号之江财富中心

E8 楼公司三楼会议室

300572.SZ 安车检测 2026-03-03 临时股东大会

深圳市南山区学府路 63 号高新区联合总部大厦 35 楼会

议室

600706.SH 曲江文旅 2026-03-03 临时股东大会 西安市雁塔区雁翔路 3369 号曲江创意谷 A 座 16 层

002243.SZ 力合科创 2026-03-04 临时股东大会

深圳市南山区科技园北区新东路 1 号清华信息港科研楼

十楼会议室

600258.SH 首旅酒店 2026-03-05 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
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港股通持股梳理

社服港股核心标的海底捞、茶百道、蜜雪集团、古茗、小菜园、中国东方教育获

增持。报告期内（2026 年 2月 2日-2026 年 2 月 14日），海底捞持股比例增 1.80pct

至 27.66%，天立国际控股减 1.01pct 至 53.72%，茶百道持股比例增 0.09pct 至

21.31%，蜜雪集团持股比例增 0.20pct 至 23.43%，古茗持股比例增 1.40pct 至

32.58%，小菜园持股比例增 0.37pct 至 65.86%，中国东方教育持股比例增 1.17pct

至 33.04%。

图2：社服港股核心标的港股通占自由流通股本比例（2025.2.2-2026.2.14）

资料来源:wind，国信证券经济研究所整理

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，报告期内社服板块

估值有望持续修复。目前经济环境和市场风格下建议配置中国中免、海底捞、华住集

团-S、古茗、九华旅游、中国东方教育、百胜中国、亚朵、首旅酒店、行动教育等，

建议关注三峡旅游等。中线优选中国中免、美团-W、蜜雪集团、古茗、亚朵、华住集

团-S、卓越教育集团、学大教育、天立国际控股、中国东方教育、携程集团-S、海底

捞、同程旅行、北京人力、BOSS直聘、科锐国际、锦江酒店、同庆楼、宋城演艺、百

胜中国、九毛九、海南机场、君亭酒店、峨眉山A、天目湖、黄山旅游、广州酒家、

首旅酒店、东方甄选、曹操出行等。
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