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市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《掘金中报背后的就业、升学新趋势-教育人服行业专题暨 2025

年中报总结》 ——2025-09-10

《社会服务行业双周报（第 113 期）-中报业绩密集披露，豆神、

粉笔、有道等迭代 AI 教育新品》 ——2025-08-25

《社会服务行业双周报（第 112 期）-东方甄选及江豚会员店“山

姆范式”引关注》 ——2025-08-11

《8月社服行业投资策略： 步入中报披露期，优选高景气赛道龙

头》 ——2025-08-10

《社会服务行业双周报（第 111 期）-海南封关、雅下水电双轮

驱动，关注顺周期边际信号》 ——2025-07-28

板块复盘：消费者服务板块报告期内上涨0.69%，跑赢大盘0.13pct。报告

期内（2025年 9月1日-2025年 9月14日），国信社服板块涨幅居前的股

票为宇华教育（43.14%）、新高教集团（23.85%）、中教控股（22.81%）、

长白山（14.77%）、岭南控股（14.77%）、凯撒旅业、海伦司、大连圣亚、

希教国际控股、张家界。国信社服板块跌幅居前的股票为东方甄选

（-16.65%）、奈雪的茶（-16.33%）、西藏旅游（-11.95%）、科德教育（-11.10%）、

全聚德（-9.93%）、科锐国际、中国东方教育、兰生股份、粉笔、同道猎聘。

行业与公司动态：预制菜国标草案通过审查，首次明确不添加防腐剂并强制

餐饮门店披露使用情况。高德地图推出“扫街榜”，基于真实用户行为动态

更新餐饮酒店景区榜单，上线首日用户突破4000万。哈啰出行发布Robotaxi

战略及量产车型HR1，计划两年内计划实现规模化无人驾驶运营。幸运咖门

店数突破8000家，果咖系列热销带动单店月均销售额达50万元。广东强化

教辅管理，小学一二年级禁荐教辅，三至六年级免费发放数字教材。海底捞

首开社区店，推出早餐及全天候服务，探索复合型社区餐饮模式。

港股通持股比例：社服港股核心标的海底捞、天立国际控股、蜜雪集团、古

茗获增持。报告期内（2025年 9月1日-2025年 9月14日），海底捞持股

比例增1.49pct至 24.48%，天立国际控股持股比例增0.54pct至 59.21%，

茶百道持股比例减 0.76pct 至 27.43%，蜜雪集团持股比例增 2.53pct 至

14.36%，古茗持股比例增1.95pct至15.70%。

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。

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

亚朵、携程集团-S、小菜园、BOSS直聘、古茗、蜜雪集团、卓越教育集团、

中国东方教育、豆神教育、长白山等。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、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、行动教育、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、三特索道、黄山旅游、广州酒家、首

旅酒店、东方甄选、曹操出行等。

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

ATAT.O 亚朵 优于大市 282 389 12.16 15.1 23.17 18.66

9961.HK 携程集团-S 优于大市 527 3758 26.55 30.46 19.84 17.29

0999.HK 小菜园 优于大市 11 124 0.65 0.80 16.25 13.20

BZ.O BOSS 直聘 优于大市 174 825 7.37 9.22 23.65 18.90

0667.HK 中国东方教育 优于大市 7 149 0.39 0.49 17.28 13.75

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 0.13pct

消费者服务板块报告期内上涨 0.69%，跑赢大盘 0.13pct。2025 年 9 月 1 日至 2025

年 9 月 14 日期间，中信消费者服务板块期内上涨 0.69%，位列所有行业指数中第

18 位（共 30 个行业指数），同期沪深 300 指数上涨 0.56%，跑赢大盘 0.13pct。

图1：各行业板块指数涨跌幅（2025.9.1-2025.9.14）

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（2025 年 9 月 1日-2025 年 9 月 14 日），国信社服板块涨幅居前的股票

为宇华教育（43.14%）、新高教集团（23.85%）、中教控股（22.81%）、长白山

（14.77%）、岭南控股（14.77%）、凯撒旅业、海伦司、大连圣亚、希教国际控

股、张家界。国信社服板块跌幅居前的股票为东方甄选（-16.65%）、奈雪的茶

（-16.33%）、西藏旅游（-11.95%）、科德教育（-11.10%）、全聚德（-9.93%）、

科锐国际、中国东方教育、兰生股份、粉笔、同道猎聘。

表1：国信社服板块个股涨跌幅（2025.9.1-2025.9.14）

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

宇华教育 43.14%东方甄选 -16.65%

新高教集团 23.85%奈雪的茶 -16.33%

中教控股 22.81%西藏旅游 -11.95%

长白山 14.77%科德教育 -11.10%

岭南控股 14.77%全聚德 -9.93%

凯撒旅业 12.16%科锐国际 -8.91%

海伦司 11.72%中国东方教育 -8.31%

大连圣亚 9.73%兰生股份 -7.51%

希教国际控股 9.00%粉笔 -6.73%

张家界 6.31%同道猎聘 -5.21%

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

【《预制菜食品安全国家标准》草案通过审查】据第一财经消息，预制菜行业即

将迎来首个国家级食品安全标准，《预制菜食品安全国家标准》草案已通过审查

并将公开征求意见。该标准首次对预制菜的定义、分类、原料、加工工艺等作出

统一规定，明确提出"不添加防腐剂"等强制性指标，并将餐饮门店使用预制菜情

况纳入信息披露范畴。这意味着预制菜行业将从当前相对无序的发展状态进入规

范化监管新阶段，行业准入门槛将显著提高，具有完善供应链和质量管理体系的

企业有望获得更大竞争优势。标准的实施将推动行业洗牌，加速淘汰不合规企业，

为消费者提供更透明的选择依据，同时也为资本市场评估预制菜赛道投资价值提

供了更清晰的评判标准。

【高德地图推出“高德扫街榜”】根据广州日报消息，9 月 10 日，阿里旗下高德

地图宣布推出“高德扫街榜”，全力支持线下餐饮及服务消费，这份榜单主打“真

实”，突出评分的“身体力行”和“言而有信”两大特点。目前，扫街榜已在高

德 APP 首页位置呈现，该榜单主要分为美食、酒店、景区三类，有体现远距离专

程前往的“轮胎磨损榜”，有体现多次前往的“回头客榜”，此外还包括一些特

色美食榜单，比如“本地人爱去”“烟火小店”等，每个分类都会根据动态数据

每日更新。“高德扫街榜”上线当天，高德发布数据称，用户就超过了 4000 万人。

【哈啰出行发布 Robotaxi 战略】哈啰出行在外滩大会上正式发布 Robotaxi 战略

及首款前装量产车型 HR1，标志着其从共享两轮业务向无人驾驶领域的关键跨越。

公司依托端到端 L4 技术架构和“大数据、大算力、大模型”三位一体的技术底座，

通过扩散模型实现多模态驾驶行为学习，并基于全冗余安全设计提升系统可靠性。

商业化层面，哈啰计划两年内实现规模化运营，以“平台方+技术方”双角色定位

联合产业链伙伴推行轻资产模式，目前已与启辰、阿里云、地平线等企业达成战

略合作。在自动驾驶迈向大规模商用的前夜，哈啰凭借后发技术优势与生态协同

能力，有望在巨头环伺的赛道中形成差异化竞争力。

【广东省从教辅资料入手，深化“双减”】据羊城派消息，广东省近期在教辅材

料管理方面推出创新举措，构建分学段、差异化的治理体系。新规明确小学一二

年级严禁推荐任何课后教辅；三至六年级由政府统一采购并免费发放教辅，严禁

学校引导家长自购，全面转向使用"粤教翔云数字教材应用平台"提供的免费线上

资源；初中严格执行"一科一辅"制度，由县区教育部门在省级目录中筛选两个版

本供选；高中则取消统一评议，允许学校自主组建审核小组选用教辅，实行"凡进

必审"机制。

【霸碗门店数突破 900 家】据餐饮界消息，中式快餐品牌霸碗盖码饭近期宣布全

国门店突破 900 家，覆盖超 20 个省份，8月新开拓贵州、海南两大市场。该品牌

自 2018 年创立以来，以湘菜现炒盖码饭为主打产品，凭借"新鲜现炒、好吃不贵"

的定位成功抢占大众快餐市场，20 元左右的人均价格精准触达主流消费群体。其

快速扩张反映出当前中式快餐标准化与地域特色相结合的商业模式正获得市场认

可，现炒模式带来的品质感和性价比优势成为其核心竞争力的重要组成部分。

【海底捞开出首家社区店】据 foodaily 消息，海底捞近日在北京昌平区玖耀里社

区开设首家社区门店，标志着火锅龙头正式进军社区餐饮新场景。该店突破传统

火锅店模式，创新推出早餐服务（6 种手工包子、麻花、豆浆等产品），并实行

早 6 点至次日凌晨 3 点的超长营业时间，还配备特色泡泡屋包间。这种"火锅+早
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餐+全天候营业"的复合型业态，既延伸了餐饮服务时段，又拓宽了消费场景，展

现出头部餐企向社区下沉市场渗透的战略布局，为行业提供了社区餐饮升级的新

范式。

【幸运咖门店数突破 8000 家】近日，蜜雪集团旗下咖啡品牌幸运咖宣布全国签约

门店突破 8000 家，显示出其在咖啡连锁市场的快速扩张势头，凸显了其强大的加

盟体系和市场渗透能力。2025 年推出的“果咖”系列产品获得积极市场反响，目

前全国门店平均月销售额达到 50 万元。

二、社服上市公司公告

【锦江酒店】锦江酒店 9 月 5 日发布公告，披露公司 2024 年限制性股票激励计划

预留授予结果。公司董事会于 8 月 8 日审议通过 2024 年限制性股票激励计划预留

授予方案，在实际认购过程中出现 9 名激励对象放弃认购的情况，导致实际授予

人数调整为 108 人，授予总量调整为 84.54 万股，预留授予价格为 11.15 元/股。

根据授予日公允价值测算，该部分限制性股票总摊销费用约 933 万元，将在 2025

至 2029 年间分期计入成本，其中 2026-2027 年每年摊销 272 万元。

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

600593.SH 大连圣亚 2025-09-25临时股东大会 大连圣亚旅游控股股份有限公司三楼会议室

002841.SZ 视源股份 2025-09-19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

600258.SH 首旅酒店 2025-09-19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

300359.SZ 全通教育 2025-09-17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

000526.SZ 学大教育 2025-09-16临时股东大会 北京市朝阳区樱辉科技中心 4 层会议室

300144.SZ 宋城演艺 2025-09-16临时股东大会 浙江省杭州市之江路 148 号公司会议室

600636.SH *ST 国化 2025-09-16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

601007.SH 金陵饭店 2025-09-16临时股东大会 南京市汉中路 2 号金陵饭店亚太商务楼 3 楼第 3 会议室

300795.SZ 米奥会展 2025-09-15临时股东大会 上海市静安区恒丰路 218 号 2104 室

301073.SZ 君亭酒店 2025-09-15临时股东大会

浙江省杭州市西湖区紫宣路 18 号浙谷深蓝中心 3 号楼 12F 多

功能会议室

600749.SH 西藏旅游 2025-09-15临时股东大会 西藏自治区拉萨市柳梧新区国际总部城 11 栋 4 层公司会议室

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、天立国际控股、蜜雪集团、古茗获增持。报告期内（2025

年 9 月 1日-2025 年 9 月 14 日），海底捞持股比例增 1.49pct 至 24.48%，天立国

际控股持股比例增 0.54pct 至 59.21%，茶百道持股比例减 0.76pct 至 27.43%，蜜

雪集团持股比例增 2.53pct 至 14.36%，古茗持股比例增 1.95pct 至 15.70%。

图2：社服港股核心标的港股通占自由流通股本比例（2025.9.1-2025.9.14）

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亚朵、携程集团-S、小菜园、

BOSS直聘、古茗、蜜雪集团、卓越教育集团、中国东方教育、豆神教育、长白山等。

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、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、行动教育、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、三特索道、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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