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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

《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

《社会服务行业双周报（第 121 期）-海南封关首周离岛免税销

售额高增，东方甄选开启宜昌三峡行》 ——2025-12-30

《社会服务行业双周报（第 120 期）-湖北国资入主君亭酒店，

关注首都、上海机场免税招标进展》 ——2025-12-09

《免税行业专题-中国免税行业新周期的演绎序幕拉开》 ——

2025-12-03

板块复盘：消费者服务板块报告期内上涨3.15%，跑赢大盘0.96pct。报告

期内（2025年 12月 29日-2026年 1月11日），国信社服板块涨幅居前的

股票为天立国际控股（19.92%）、人瑞人才（12.56%）、*ST张股、兰生股

份、东方甄选、君亭酒店、豆神教育、科锐国际、科德教育、同程旅行。

行业与公司动态：1）近期服务消费领域政策持续加码，为行业发展注入新

活力。全国商务工作会议再次强调“释放服务消费潜力”，特别强调提升海

南自贸港的贸易投资自由化便利化水平；上海同步推出16条举措，旨在通

过文博延时开放、文旅体融合等活动激发消费活力；多部门印发《扩大职工

文体消费意见》，鼓励每年最多开展四次春秋游。2）企业端，国旅三亚国

际免税城三期项目全面封顶，预计将在2026年分阶段落成。中免集团新任

命陈素晶为首席运营官，其拥有超过三十年的奢侈品和时尚零售行业经验。

首旅酒店高端品牌“诺岚”亮相北京环球度假区，亚朵与星巴克推出全等级

联合会员。AI技术赋能行业效率提升，OTA有望受益于GEO发展，携程“智

能引擎3.0”优化产品推荐效率超8%。本地生活领域，高德“扫街榜”覆盖

吃喝玩乐全场景，商户订单量环比增长超3倍。教育板块聚焦职教改革，教

育部于2026年1月4日公示了《关于拟同意设置本科高等学校的公示》，

拟同意设置15所本科高等学校，7所为职业本科院校。科德教育发布公告披

露公司控股股东、实际控制人签署《股份转让协议》，若本次股份转让最终

实施完成，公司控股股东、实际控制人将发生变更，华芯未来将成为公司控

股股东，公司实际控制人将变更为周启超。

港股通持股梳理：社服港股核心标的蜜雪集团、古茗、中国东方教育获增持。

报告期内（2025年12月29日-2026年1月11日），海底捞持股比例减0.28pct

至28.16%，天立国际控股减2.47pct至63.12%，茶百道持股比例减0.30pct

至22.23%，蜜雪集团持股比例增1.01pct至19.60%，古茗持股比例增0.23pct

至 30.69%，小菜园持股比例减1.06pct至 67.23%，中国东方教育持股比例

增0.81pct至37.60%。

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、华图山鼎、华住集团-S、三峡旅游、携程集团-S、古茗、首旅酒

店。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。

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 278 384 12.16 15.19 22.86 18.30

9961.HK 携程集团-S 优于大市 537 3830 45.67 30.42 11.75 17.64

1179.HK 华住集团-S 优于大市 36 1110 1.43 1.67 25.00 21.41

601888.SH 中国中免 优于大市 96 1959 1.91 2.28 50.15 42.01

300492.SZ 华图山鼎 优于大市 88 173 1.77 2.20 49.81 40.08

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 0.96pct

消费者服务板块报告期内上涨 3.15%，跑赢大盘 0.96pct。2025 年 12 月 29 日至

2026 年 1 月 11 日期间，中信消费者服务板块期内上涨 3.15%，位列所有行业指数

中第 16 位（共 30 个行业指数），同期沪深 300 指数上涨 2.18%，跑赢大盘 0.96ct。

图1：各行业板块指数涨跌幅（2025.12.29-2026.1.11）

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 12 月 29 日-2026 年 1 月 11 日），国信社服板块涨幅居前的股

票为天立国际控股（19.92%）、人瑞人才（12.56%）、*ST 张股（11.79%）、兰

生股份（11.38%）、东方甄选（9.57%）、君亭酒店、豆神教育、科锐国际、科德

教育、同程旅行。国信社服板块跌幅居前的股票为美高梅中国（-17.84%）、凯撒

旅业（-12.57%）、金沙中国有限公司（-10.03%）、BOSS 直聘（-8.74%）、新濠

国际发展（-8.33%）、中教控股、同道猎聘、永利澳门、粉笔、新高教集团。

表1：国信社服板块个股涨跌幅（2025.12.29-2026.1.11）

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

天立国际控股 19.92%美高梅中国 -17.84%

人瑞人才 12.56%凯撒旅业 -12.57%

*ST 张股 11.79%金沙中国有限公司 -10.03%

兰生股份 11.38%BOSS 直聘 -8.74%

东方甄选 9.57%新濠国际发展 -8.33%

君亭酒店 8.83%中教控股 -7.96%

豆神教育 7.22%同道猎聘 -7.39%

科锐国际 7.17%永利澳门 -5.62%

科德教育 6.56%粉笔 -5.45%

同程旅行 6.51%新高教集团 -5.00%

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、促服务消费政策加码

【全国商务会议强调“加快培育服务消费新增长点”】1 月 10 日至 11 日召开的

全国商务工作会议明确了 2026 年商务系统八大重点任务，其中与服务消费较为相

关的有：通过打造"购在中国"品牌、培育服务消费新增长点，释放服务消费潜力；

塑造外资新优势，扩大服务业开放，健全外资服务保障体系；对接国际高标准经

贸规则，特别强调要提升海南自由贸易港的贸易投资自由化便利化水平，同时深

化自贸试验区改革。

【上海发布《关于进一步扩大服务消费的若干措施》】上海市最新出台的《关于

进一步扩大服务消费的若干措施》，围绕文旅、体育、健康、教育、餐饮、银发

经济等领域推出 16 条系统性举措。具体举措包括：通过文博场馆延时开放、免预

约入园、世界级主题公园矩阵建设、优化多元化教育机制等手段丰富高品质服务

供给；以品牌创新为引擎，健全服务消费标准体系，鼓励 IP 跨界融合与数字技术

应用，培育智慧文旅、科技医疗等新业态；三深化行业联动，打造“文旅+体育+

健康”复合型消费场景，推动国际消费季、上海马拉松等品牌活动跨界融合；四

是优化消费环境，完善信用评价体系、提升跨境支付便利度，扩大服务业对外开

放试点。

【多部门印发《扩大职工文体消费意见》，鼓励每年最多开展四次春秋游】近日，

全国总工会联合文化和旅游部、国家电影局、国家体育总局共同印发《关于深入

推进新时代职工文体工作高质量发展 扩大职工文体消费的意见》，系统部署职工

文体消费促进工作。文件以满足职工精神文化需求为核心，提出八项重点任务，

明确到 2030 年基本建成覆盖广泛、特色鲜明的职工文体活动体系。具体措施包括

扩大全国性职工文体活动规模，鼓励基层工会开展小型化、日常性活动，创新拓

展夜间经济、户外运动、亲子互动等新型消费场景。在消费支持方面，明确鼓励

基层工会每年最多组织四次春秋游活动，支持提高工会经费中文体活动支出比例，

推动用人单位就文体活动和带薪年休假开展集体协商。同时要求联合文旅、电影

等部门推出职工专属优惠产品，支持发放文旅消费券、电影券，开发景区年票，

并通过"职工之家"App 打造数字文体服务平台。保障机制上建立多部门协调机制，

强化专业队伍建设和宣传引导，要求严格规范经费使用，避免增加基层负担。

2、免税：三亚国际免税城三期项目封顶，中免集团新任命陈素晶为首席运营官

【三亚国际免税城三期项目封顶】据三亚文旅消息，三亚国际免税城三期项目于

2025 年 12 月 30 日实现全面封顶。该项目总建筑面积 41.27 万平方米，总投资 70

亿元，计划于 2026 年起分阶段落成。项目建成后，将发挥与三亚国际免税城一期

和二期的协同作用，丰富完善度假休闲体验，带动整体区域进一步提升，吸引境

外消费回流。

【中免集团任命陈素晶（Yvonne Chan）为首席运营官】据 DFE 免税零售专家平

台消息，中免集团近日宣布一项关键人事任命，自 2025 年 12 月 1 日起，陈素晶

（Yvonne Chan）正式出任首席运营官，负责海外业务拓展、资本运作及线下全渠

道零售运营等核心战略板块。陈素晶拥有超过三十年的奢侈品和时尚零售行业经

验，曾担任 Burberry、MCM、Diptyque 等国际品牌的高级管理职务，并在施华洛

世奇大中华区总裁任内主导渠道优化与品牌焕新，其深厚的国际品牌运营背景与

中免集团当前推进的全球化布局高度契合。
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3、酒店：首旅酒店高端品牌“诺岚”启程，亚朵与星巴克推出全等级联合会员

【首旅酒店旗下高端品牌“诺岚”亮相环球度假区】据 HotelShare，北京湾里诺

岚酒店近日于北京城市副中心文化旅游区启程，作为首旅酒店集团 2025 年重磅新

品牌，该酒店是诺金国际旗下高端奢华品牌“诺岚”的全球首店，以时尚潮流的

艺术休闲空间结合深度在地文化体验，为都市人开辟欢乐、沉浸、自在、放松的

理想之地。酒店秉持“互动、灵感、先锋”核心主张，通过未来感的先锋艺术表

达重构高端酒店价值，树立中国艺术生活方式酒店新标杆。

【亚朵与星巴克推出全等级联合会员，打造“早安晚安”出行新体验】据环球旅

讯，近日，亚朵集团与星巴克中国近日联合宣布，正式推出覆盖双方全等级的会

员互通计划。此次合作旨在超越单一权益叠加，围绕商旅人群“从日常出发到旅

途安顿”的真实路径，打造“体验协同” 的融合。

4、出行链：携程“智能引擎 3.0”优化产品推荐效率，推荐效果优化超 8%

【携程“智能引擎 3.0”优化产品推荐效率】据携程旅游官方发布，1 月 6 日，聚

焦旅游产业链协同与智能化升级的“2026 携程旅游全球合作伙伴大会” 在贵阳

举行。会上，携程集团高级副总裁兼携程旅游事业群 CEO 陈瑞亮在大会现场回顾

道，去年发布的“旅游平台 3.0”，经过一年多的实践，这一战略已逐步演进出

清晰的实施路径与赋能体系。陈瑞亮指出，AI 已成为驱动旅游行业增长的核心引

擎，也是平台 3.0 持续演进的核心动力。在 AI 的推动下，平台围绕“消费端创新”

“供应链创新”“产品端”与“服务创新”四大支柱，全面迈向智能化与生态协

同的新阶段。推动行业从“人找服务”向“服务找人”智能范式转变。过去依赖

人工运营的产品推荐系统，效率提升有限；而今，AI 将推荐效果提升 8%，大幅提

高了商家产品的推荐率，AI 的提效作用较原先人工提升了 20 倍。

5、餐饮/本地生活：蜜雪冰城美国首店开业，古茗上架瓶装饮料

【高德扫街榜升级，全面覆盖吃喝玩乐】该平台在上线 100 天后已实现显著业务

扩张，从最初的美食榜单全面升级为覆盖“吃喝玩乐”全场景的动态榜单，基于

空间智能技术推出了全球首个应季、应时、应地的生活服务推荐系统。根据高德

官方披露数据，目前用户规模已突破 6.6 亿，累计吸引 86 万新商家入驻，商家订

单量环比增长超过 330%，营业额环比增幅达 270%。

5、教育：职业本科学校继续提质扩容

【计划新增 7 所职业本科学校】教育部于 2026 年 1 月 4 日公示了《关于拟同意设

置本科高等学校的公示》，拟同意设置 15 所本科高等学校。此次调整包括 9 所新

设高校和 6 项院校更名事项。本次新设高校中 7 所为职业本科院校（如天津职业

大学、河南工业职业技术大学等）将使全国职业本科学校数量超过 90 所。

二、社服上市公司公告

【科德教育】科德教育发布公告披露公司控股股东、实际控制人签署《股份转让

协议》，暨控制权拟发生变更。苏州科德教育科技股份有限公司控股股东、实际

控制人吴贤良先生于 2026 年 1 月 8 日与深圳华芯未来投资合伙企业（有限合伙）、

中国东方国际资产管理有限公司签署了《关于苏州科德教育科技股份有限公司的

股份转让协议》。吴贤良先生拟以协议转让方式将其持有的公司 77,584,267 股无

限售条件流通股（占公司股份总数的 23.57%）分别转让给华芯未来和东方国际资

管，其中华芯未来协议受让公司 61,127,100 股股份，占公司股份总数的 18.57%，

东方国际资管协议受让公司 16,457,167 股股份，占公司股份总数的 5.00%。若本
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次股份转让最终实施完成，公司控股股东、实际控制人将发生变更，华芯未来将

成为公司控股股东，公司实际控制人将变更为周启超。根据华芯未来和东方国际

资管签署的《一致行动协议书》，东方国际资管同意受让取得上市公司上述股份

后在上市公司决策时与华芯未来保持一致行动。

华芯未来及其一致行动人东方国际资管已出具承诺，在本次权益变动中，通过协

议受让取得的股份自过户登记完成之日起 18 个月内不进行转让；前述股份在锁定

期内由于上市公司送红股、转增股本等原因增持的上市公司股份，亦按照前述承

诺执行；但该等股份在同一实际控制人控制的不同主体之间进行转让不受前述 18

个月的限制。周启超已出具承诺，在本次权益变动完成后，36 个月内不改变对于

华芯未来的实际控制，不改变对于上市公司的实际控制。

对于原有业务，上市公司原有业务经营设三年过渡期（即 2025 年度、2026 年度、

2027 年度），上市公司原有业务的安排如下：1、油墨业务板块在原有业务过渡

期内，对于涉及上市公司油墨板块相关的全部资产（包括但不限于土地、厂房及

设备等）、人员、业务等全部整合至色彩科技进行独立核算。过渡期内若油墨业

务产生亏损，则由甲方在该会计年度专项审计报告出具之日起 60 日内以现金方式

向上市公司补足差额。甲方承诺在原有业务过渡期内完成油墨业务板块的剥离。2、

教育业务板块，在原有业务过渡期内，上市公司教育业务原则上维持原有管理模

式不变。

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 2026-01-12 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

000721.SZ 西安饮食 2026-01-12 临时股东大会

公司会议室(西安市曲江新区西影路 508 号西影大厦 7

层)

603377.SH ST 东时 2026-01-16 临时股东大会

北京市大兴区金星西路 19 号东方时尚驾驶学校股份有

限公司会议室

300662.SZ 科锐国际 2026-01-15 临时股东大会

北京市朝阳区朝阳门南大街 10 号兆泰国际中心 5F 北京

科锐国际人力资源股份有限公司会议室

300688.SZ 创业黑马 2026-01-21 临时股东大会 北京市朝阳区酒仙桥路 6 号院 6 号楼 8 层会议室

600706.SH 曲江文旅 2026-01-22 临时股东大会 曲江银座酒店(翠华南路 982 号)

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

社服港股核心标的蜜雪集团、古茗、中国东方教育获增持。报告期内（2025 年

12 月 29 日-2026 年 1 月 11 日），海底捞持股比例减 0.28pct 至 28.16%，天立国

际控股减 2.47pct 至 63.12%，茶百道持股比例减 0.30pct 至 22.23%，蜜雪集团持

股比例增 1.01pct 至 19.60%，古茗持股比例增 0.23pct 至 30.69%，小菜园持股比

例减 1.06pct 至 67.23%，中国东方教育持股比例增 0.81pct 至 37.60%。

图2：社服港股核心标的港股通占自由流通股本比例（2025.12.29-2026.1.11）

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、华图山鼎、华住

集团-S、三峡旅游、携程集团-S、古茗、首旅酒店。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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