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[Table_Summary] 
投资要点： 

 本周专题：春节旅游数据火热，《校外培训管理条例（征求意见稿）》发布有望修

复 K12 板块估值。 

 春节旅游数据火热，中长线旅游增幅更高。春节期间旅游数据同比增幅明显。根据

人民网援引文旅部数据，春节假期国内旅游出游 4.74 亿人次，同比增长 34.3%，

按可比口径较 2019 年同期增长 19.0%；国内游客出游总花费 6326.87 亿元，同比

增长 47.3%，按可比口径较 2019 年同期增长 7.7%；入出境旅游约 683 万人次，

其中出境游约 360 万人次，入境游约 323 万人次。据新浪财经援引飞猪数据，2024

春节期间，国内旅游预定量大幅超越 2019 年同期，其中中长线旅游较 2023 年增

长超 3 倍。飞往广东、海南、福建等南方地区温暖过年的“避寒游”，以及飞往黑

龙江、吉林、河北等北方地区的“过雪年”最为火爆，预订量同比去年增长 105%。

另外，“古都游”这个假期也备受青睐，预订量同比去年增长 115%。 

 2 月 8 日，教育部官网发布《校外培训管理条例（征求意见稿）》，这是首次从行

政部门规章层面对校外培训作出规定。征求意见稿明确按照学科类和非学科类实行

分类管理。学科培训监管以义务教育阶段为主，针对义务教育学科培训，监管延续

了“双减”的治理要求，包括非营利性限制、培训时间限制和政府指导价管理等，

而针对高中阶段学科培训，并未提及上述限制。非学科类培训方面，《征求意见稿》

中规定：1）应当依法取得相应的校外培训办学许可，可由县级以上人民政府教育

行政部门审批，利用互联网技术在线开展校外培训活动的，由省级人民政府教育行

政部门审批，在向教育行政部门申请许可前，应当报同级行业主管部门审核同意。

2）非学科类培训机构的教学和教研人员，应当取得相应的专业资质。此外，文件

中称：1）鼓励、支持少年宫、科技馆、博物馆等各类校外场馆（所）开展校外培

训；2）政府应通过多种方式，引入质量高、信用好的非学科类校外培训机构参与

学校课后服务，满足学生多样化需求。 

 本周回顾：行业整体均实现上涨。 

 周涨跌幅（ 2.19-2.23）：化妆品 /社服 /商零 / 美容护理板块涨幅分别为

11.23%/8.28%/+6.14%/+5.90%，强于行业整体，东方时尚、力盛体育、青松股份、

嘉亨家化标的整体表现较为领先。重点公司公告方面：1）九毛九：发布 23 年正面

盈利报告，预计 2023 年度股东应占溢利不少于 4.5 亿元，按年增幅不低于 812.8%，

收入预计增加约 49.4%至 59.86 亿元。2）海底捞：发布 23 年正面盈利报告，预

计 23 年度的持续经营业务收入预计将不低于人民币 414.0 亿元，增加比例不低于

33.3%。3）携程：发布 23 年四季度及全年业绩公告，第四季度公司净营业收入

103 亿元，2023 全年净营业收入 445 亿元，同比分别增长 105%、122%。行业新

闻方面：1）沃尔玛花费 23 亿美元收购电视机制造商 Vizio；2）肯德基宅急送外送

费下调至 6 元。 
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行业相关股票 
 

股票 股票  EPS   PE  投资 评级 

代码 名称 2022 2023E 2024E 2022 2023E 2024E 上期 本期 

300896.SZ 爱美客 5.84 8.87 12.04 56.5 37.2 27.4 买入 买入 

600223.SH 福瑞达 0.04 0.35 0.4 219.5 25.1 22.0 买入 买入 

600258.SH 首旅酒店 -0.52 0.71 0.93 - 21.5 16.4 买入 买入 

600754.SH 锦江酒店 0.11 1.3 1.76 265.5 22.5 16.6 买入 买入 

603605.SH 珀莱雅 2.9 2.78 3.67 35.2 36.8 27.8 买入 买入 

832982 锦波生物 1.75 4.23 6.42 131.0 54.2 35.7 买入 买入 
 
资料来源：Wind、各公司公告、德邦研究所 

  

 投资建议：消费板块弱复苏节奏下，商社板块已逐步回调至配置底部，由零售要素

人、货、场出发，我们优选四条复苏主线中的优质个股机遇： 

 社服&春节出行：春节旅游数据火热，中长线旅游大幅增长。酒店板块估值修

复有望延续，产品中高端结构升级利好格局优化，龙头品牌加盟签约信心充足，

拓店进度不止，建议关注【锦江酒店/首旅酒店/君亭酒店】；餐饮板块在出行

客流拉动下翻台率明显改善，建议关注单店爬坡与盈利修复的龙头标的【达势

股份/海底捞/百胜中国】；景区板块持续看好中长期消费趋势，客流与客单持

续复苏下建议关注景区标的【天目湖/长白山/三特索道/宋城演艺/九华旅游】 

 教育供需错配，剩者为王：《校外培训管理条例（征求意见稿）》发布，政策

对校外培训持积极态度，高中、非学科培训有较大发展空间。K12 双减此前强

监管下边际面放松，首推教培赛道龙头公司，关注职教培训龙头，公司困境反

转机会。建议关注标的【学大教育/新东方/好未来/卓越教育集团/思考乐教育】，

建议关注职教龙头【华图山鼎/中公教育/粉笔/行动教育】。 

 美护旺季&反弹机遇：美护板块整体已回调至估值低位，配置性价比逐步凸显。

1）考虑即将到来三八大促，预估 24Q1 收入仍将保持较高增长，23Q1 同期

低基数情况下利润弹性更高，持续推荐加码品牌力塑造的美妆集团【珀莱雅/

福瑞达/润本生物/巨子生物】；2）节后本地客流回暖看好医美在 Q4 同期低基

数下旺季反弹，核心推荐【爱美客/锦波生物】。 

 电商深度出海：全托管模式兴起加速跨境竞争与打磨，红海事件升级再度考验

头部品牌供应链管理能力。全产业链资源整合与品牌化出海趋势下，头部卖家

费控能力与溢价持续提升，建议关注零售深度出海标的【名创优品/泡泡玛特】，

优质跨境大卖【赛维时代/安克创新/华凯易佰】。 

 风险提示：终端需求疲软、政策变化风险、研发取证风险、线下客流缩减 
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1. 投资观点 

消费板块弱复苏节奏下，商社板块已逐步回调至配置底部，结构性行情下，
服务类优于商品类、必选类优于可选类，由零售要素人、货、场出发，我们优选四
条复苏主线中的优质个股机遇： 

社服&春节出行：春节旅游数据火热，中长线旅游大幅增长。酒店板块估值修
复有望延续，产品中高端结构升级利好格局优化，龙头品牌加盟签约信心充足，
拓店进度不止，建议关注【锦江酒店/首旅酒店/君亭酒店】；餐饮板块在出行客流
拉动下翻台率明显改善，建议关注单店爬坡与盈利修复的龙头标的【达势股份/海
底捞/百胜中国】；景区板块持续看好中长期消费趋势，客流与客单持续复苏下建
议关注景区标的【天目湖/长白山/三特索道/宋城演艺/九华旅游】。 

教育供需错配，剩者为王。《校外培训管理条例（征求意见稿）》发布，政策
对校外培训持积极态度，高中、非学科培训有较大发展空间。K12 双减此前强监
管下边际面放松，首推教培赛道龙头公司，关注职教培训龙头，公司困境反转机
会。建议关注标的【学大教育/新东方/好未来/卓越教育集团/思考乐教育】，建议
关注职教龙头【华图山鼎/中公教育/粉笔/行动教育】。 

美护旺季&反弹机遇：美护板块整体已回调至估值低位，配置性价比逐步凸显。
1）考虑即将到来三八大促，预估 24Q1 收入仍将保持较高增长，23Q1 同期低基
数情况下利润弹性更高，持续推荐加码品牌力塑造的美妆集团【珀莱雅/福瑞达/润
本生物/巨子生物】；2）节后本地客流回暖看好医美在 Q4 同期低基数下旺季反弹，
核心推荐【爱美客/锦波生物】。 

电商深度出海：全托管模式兴起加速跨境竞争与打磨，红海事件升级再度考
验头部品牌供应链管理能力。全产业链资源整合与品牌化出海趋势下，头部卖家
费控能力与溢价持续提升，建议关注零售深度出海标的【名创优品/泡泡玛特】，
优质跨境大卖【赛维时代/安克创新/华凯易佰】。 

 

表 1：投资标的估值表（收盘价 2024/2/23） 

板块 代码 简称 
收入（亿元） 归母净利润（亿元） 

PE-24 年 
2023E 2024E 2025E 2023E 2024E 2025E 

医美 

300896.SZ 爱美客 29.5  41.5  56.1  19.2  26.1  34.4  27.4 

688366.SH 昊海生科 27.0  32.8  39.0  4.5  5.6  6.9  27.8 

832982.BJ 锦波生物 7.5  11.4  15.6  2.9  4.4  6.0  35.7 

002612.SZ 朗姿股份 48.8  58.9  66.3  2.5  3.4  4.4  22.7 

化妆品 

603605.SH 珀莱雅 83.2  107.5  135.4  11.0  14.6  18.6  27.9 

2367.HK 巨子生物 34.1  44.8  57.5  13.2  16.6  20.9  18.0 

600223.SH 福瑞达 45.0  45.8  55.2  3.6  4.1  5.6  21.8 

300957.SZ 润本股份 11.2  13.9  16.3  2.2  2.9  3.4  22.0 

688363.SH 贝泰妮 64.2  81.3  101.5  12.6  16.5  21.7  16.7 

603983.SH 华熙生物 63.9  76.3  90.3  8.2  10.3  12.4  28.6 

300740.SZ 丸美股份* 52.7  59.6  66.0  3.1  4.0  5.6  30.2 

603193.SH 水羊股份 52.7  59.6  66.0  3.1  4.0  5.6  15.5 

301371.SZ 敷尔佳 19.4  21.5  23.6  7.9  8.6  9.4  14.6 

黄金珠宝 

600612.SH 老凤祥 754.0  872.0  991.0  23.7  27.7  31.6  9.8 

002867.SZ 周大生* 154.8  186.9  216.3  14.0  16.4  19.2  12.0 

002345.SZ 潮宏基 57.0  70.7  84.1  4.1  5.1  6.1  11.0 

跨境电商 
600415.SH 小商品城* 113.1  137.3  161.8  26.5  28.4  32.4  15.5 

301381.SZ 赛维时代* 64.5  81.5  102.6  3.5  4.8  6.5  21.9 
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300592.SZ 华凯易佰* 64.8  84.0  102.0  3.4  5.3  6.5  10.9 

002315.SZ 焦点科技* 0.0  19.5  23.9  0.0  4.7  6.0  21.6 

301376.SZ 致欧科技* 60.9  74.4  89.1  4.1  5.0  6.1  18.5 

300866.SZ 安克创新* 173.4  204.8  238.6  16.4  19.2  22.2  17.2 

社会服务 

6862.HK 海底捞* 414.1  469.8  523.3  44.4  52.7  59.2  12.6 

9922.HK 九毛九 68.0  92.2  120.0  5.7  9.5  12.2  7.2 

9987.HK 百胜中国* 109.5  119.5  131.2  8.2  9.1  9.9  120.1 

1405.HK 达势股份* 29.3  39.0  51.1  -0.4  0.0  1.2  - 

600754.SH 锦江酒店 143.8  167.5  187.8  14.0  18.9  24.4  15.1 

600258.SH 首旅酒店 79.7  88.2  96.0  8.0  10.4  12.9  16.4 

301073.SZ 君亭酒店* 5.7  8.2  11.0  0.5  1.5  2.2  25.6 

300144.SZ 宋城演艺 20.4  27.6  31.8  9.1  12.7  15.3  21.1 

603136.SH 天目湖 6.5  7.4  8.3  1.5  2.0  2.5  16.9 

601888.SH 中国中免 686.3  880.9  1080.1  68.5  91.9  113.7  19.5 

教育人服 

000526.SZ 学大教育* 22.4  27.0  32.7  1.5  2.2  3.0  29.5 

002607.SZ 中公教育* 33.8  48.4  64.3  3.2  8.9  14.7  23.2 

605098.SH 行动教育* 6.8  8.8  10.7  2.2  2.8  3.6  17.5 

003032.SZ 传智教育* 6.3  8.0  9.7  1.3  1.9  2.3  25.8 

002659.SZ 凯文教育* 3.0  3.7  4.3  (0.3) 0.1  0.2  317.0 

300192.SZ 科德教育* 7.9  9.4  10.9  1.3  1.6  2.0  18.3 

002599.SZ 盛通股份* 24.0  27.1  30.7  0.2  0.9  1.4  31.5 

300688.SZ 创业黑马* 4.2  6.3  8.5  0.3  0.7  1.2  64.6 

300559.SZ 佳发教育* 56.2 8.7  11.5  13.8 2.1  2.8  5.0 

002955.SZ 鸿合科技* 46.6  53.2  65.5  3.6  5.7  6.9  10.6 

300654.SZ 世纪天鸿* 35.8  5.6  6.1  2.1  0.6  0.6  3.4 

300662.SZ 科锐国际 97.5  123.5  154.2  2.1  2.9  3.8  14.7 

600662.SH 外服控股* 194.6  245.2  299.9  6.1  7.2  8.3  14.9 

600861.SH 北京人力 391.2  484.6  576.4  6.1  9.9  11.7  10.5 

2469.HK 粉笔* 32.4  39.2  47.6  2.4  4.6  6.2  20.7 

1773.HK 天立国际控股* 0.0  32.0  45.0  0.0  5.6  8.6  13.8 

0839.HK 中教控股* 56.2 64.8  73.7  13.8 21.4  24.5  4.8 

0667.HK 中国东方教育* 42.4  49.0  56.1  4.4  6.4  8.4  8.2 

1765.HK 希望教育* 35.8  39.3  42.7  2.1  8.9  10.0  2.8 
资料来源：Wind，德邦研究所； 

注：标记“*”来自于 wind 一致预测，其余来自德邦研究所预测，采用 0.91 港币兑人民币汇率 
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2. 一周专题：春节旅游数据火热，《校外培训管理条例
（征求意见稿）》发布有望修复 K12 板块估值 

2.1. 春节旅游数据火热，中长线旅游增幅更高 

根据中国交通报，2024 年春节期间出行需求充分释放。根据公路交通情况调
查站断面交通流量监测情况，2024年全国干线公路日均断面机动车交通量与2023

年、2019 年春节假期相比分别增长 15.9%、10.9%。 

公路自驾出行成为主流，非营业性出行需求快增稳长。高速公路 9 座及以下
小型客车日均流量达到 5438 万辆，占比客车流量的 99%。普通国省道中小客车
交通量也较 2023 年同期增长 5.7%。春节假期中，高速公路及普通国省道非营业
性小客车人员出行量共计 19.8 亿人次，较 2023 年、2019 年春节假期分别增长
19.5%、53.9%，占全社会跨区域人员流动量的 86.3%，公路自驾出行规模创历史
新高。 

图 1：全国干线公路交通量分日变化情况  图 2：高速公路及普通国省道非营业性小客车人员出行量 

 

 

 

资料来源：中国交通报，德邦研究所  资料来源：中国交通报，德邦研究所 

春节期间旅游数据同比增幅明显。根据人民网援引文旅部数据，春节假期国
内旅游出游4.74亿人次，同比增长34.3%，按可比口径较2019年同期增长19.0%；
国内游客出游总花费 6326.87 亿元，同比增长 47.3%，按可比口径较 2019 年同
期增长 7.7%；入出境旅游约 683 万人次，其中出境游约 360 万人次，入境游约
323 万人次。 

图 3：春节期间旅游数据 

 

资料来源：人民网，德邦研究所 
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据环球旅讯援引马蜂窝数据，2024 年春节，国内外旅游市场热度再创新高。
春节假期期间，长途旅行相关订单占比超过 65%，超 70%游客游玩 4 天以上，游
玩 6 天以上的游客占比达 37.7%。 

图 4：2024 春节国内热门城市 top10  图 5：2024 春节热门文化类景区 top10 

 

 

 

资料来源：环球旅讯，马蜂窝，德邦研究所  资料来源：环球旅讯，马蜂窝，德邦研究所 

 

春节期间中长线旅游大幅增长。据新浪财经援引飞猪数据，2024 春节期间，
国内旅游预定量大幅超越 2019 年同期，其中中长线旅游较 2023 年增长超 3 倍。
飞往广东、海南、福建等南方地区温暖过年的“避寒游”，以及飞往黑龙江、吉
林、河北等北方地区的“过雪年”最为火爆，预订量同比去年增长 105%。另外，
“古都游”这个假期也备受青睐，预订量同比去年增长 115%。 

图 6：国内旅游预定量大幅增长  

 

资料来源：新浪财经、飞猪数据，德邦研究所 
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2.2. 教育部发布《校外培训管理条例（征求意见稿）》，K12 教培板块迎

来估值修复 

2 月 8 日，教育部官网发布《校外培训管理条例（征求意见稿）》，征求意见
截止日期为 2024 年 3 月 8 日。 

这是首次从行政部门规章层面对校外培训作出规定。征求意见稿明确按照学
科类和非学科类实行分类管理。 

学科培训监管以义务教育阶段为主，针对义务教育学科培训，监管延续了“双
减”的治理要求，包括非营利性限制、培训时间限制和政府指导价管理等，而针
对高中阶段学科培训，并未提及上述限制。 

非学科类培训方面，《征求意见稿》中规定：1）应当依法取得相应的校外培
训办学许可，可由县级以上人民政府教育行政部门审批，利用互联网技术在线开
展校外培训活动的，由省级人民政府教育行政部门审批，在向教育行政部门申请
许可前，应当报同级行业主管部门审核同意。2）非学科类培训机构的教学和教研
人员，应当取得相应的专业资质。此外，文件中称：1）鼓励、支持少年宫、科技
馆、博物馆等各类校外场馆（所）开展校外培训；2）政府应通过多种方式，引入
质量高、信用好的非学科类校外培训机构参与学校课后服务，满足学生多样化需
求。 

整体上看，政策对校外培训持积极态度，高中、非学科培训有较大发展空间。 

条例重要细则重点摘录如下： 

1） 第二条：本条例所称校外培训是指学校教育体系外，面向社会开展的，以
中小学生和 3 至 6 岁学龄前儿童为对象。 

2） 第四条：校外培训按照学科类和非学科类实行分类管理。 

3） 第六条：义务教育阶段的学科类校外培训机构，应当登记为非营利性法人。 

4） 第八条，学科类校外培训机构的教学和教研人员，应当取得教师资格。非
学科类培训机构的教学和教研人员，应当取得相应的专业资质。 

5） 第十二条，校外培训机构融资及收取的费用，应当主要用于培训业务活动、
改善培训条件和保障员工待遇。 

对比 21 年的《双减》文件，此次《征求意见稿》： 

1）删去了“各地不再审批新的面向义务教育阶段学生的学科类校外培训机构”
表述； 

2）未对广告行为作出明显限制； 

3）关于培训类上市公司融资的表述更加清晰。 

 

双减后，K12 培训机构数量大幅出清。由于《双减》文件中明确规定各地不
再审批新的面向义务教育阶段学生的学科类校外培训机构，行业明显出清。
根据中国人大网数据，义务教育阶段线下学科类培训机构数量由原来的 12.4

万个压减至 4932 个，压减率 96%，线上学科类培训机构由原来的 263 个压
减至 34 个，压减率 87.1%，绝大多数学生校外培训时长较“双减”前减少了
50%以上。 
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图 7：双减前后义务教育阶段线上机构数量  图 8：双减前后义务教育阶段线下机构数量 

 

 

 

资料来源：中国人大网，德邦研究所  资料来源：中国人大网，德邦研究所 

需求端，高中培训业务仍有一段时间增长期。新生人口 2018 年后下降至 1500

万以下，在此前较长时间均保持在 1500-1800 万之间。若按照高中平均入学年龄
15 岁计算，则 2033 年前高中适龄人口将保持稳定。 

图 9：国内历年新生人口 

 

资料来源：wind，国家统计局，德邦研究所 

 

图 10：历年初升高升学率及高等教育毛入学率 

 

资料来源：wind，教育部，国家统计局，德邦研究所 
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3. 一周市场表现回顾 

3.1. 板块涨跌幅 

本周（ 2.19-2.23）：化妆品 / 社服 /商零 / 美容护理板块涨幅分别为
+11.23%/+8.28%/ +6.14%/+5.90%，强于行业整体，饰品板块涨幅为+4.39%，略
落后行业整体。 

图 11：板块涨跌幅回顾（涨跌幅选取 2 月 19 日-2 月 23 日） 

 

资料来源：Wind、德邦研究所 

年 初 以 来 （ 1.1-2.23 ） ： 美 容 护 理 / 饰 品 / 化 妆 品 跌 幅 分 别 为                   

-2.2%/-2.3%/-4.6%，板块涨跌幅位于行业中上游水平，商零/社服跌幅分别为      

-7.1%/-10.2%，板块涨跌幅位于行业下游水平。 
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图 12：板块涨跌幅回顾（涨跌幅选取 1 月 1 日-2 月 23 日） 

 

资料来源：Wind、德邦研究所 

 

3.2. 个股涨跌幅 

美护板块： 

涨幅前三：青松股份（+24%）、嘉亨家化（+24%）、珀莱雅（+20%） 

跌幅前三：昊海生科（-3%）、华熙生物（-2%）、科思股份（0%） 

图 13：美护板块本周涨跌幅（涨跌幅选取 2 月 19 日-2 月 23 日） 

 

资料来源：Wind、德邦研究所 
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黄金珠宝板块： 

涨幅前三：曼卡龙（+20%）、黄河旋风（+13%）、沃尔德（+12%） 

跌幅前三：豫园股份（-4%）、周大福（-1%）、老凤祥（-1%） 

图 14：珠宝板块本周涨跌幅（涨跌幅选取 2 月 19 日-2 月 23 日） 

 

资料来源：Wind、德邦研究所；注：豫园股份为德邦证券关联方，此处仅列举涨跌幅，不存在对个股倾向性投资建议 

 

社服板块： 

涨幅前三：奈雪的茶（+18%）、君亭酒店（+13%）、携程旅行（+13%） 

跌幅前三：百果园（-8%）、银河娱乐（-5%）、金沙中国（-4%） 

图 17：社服板块本周涨跌幅（涨跌幅选取 2 月 19 日-2 月 23 日） 

 

资料来源：Wind、德邦研究所 

 

 

 



                                                                  行业周报  商贸零售 
 

 
 

                                                       13 / 17                请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

                                                                                                                      

教育人服板块： 

涨幅前三：东方时尚（+32%）、力盛体育（+30%）、传智教育（+30%） 

跌幅前三：同道猎聘（-9%）、21 世纪教育（-4%）、希望教育（-3%） 

 

 

图 15：教育人服板块本周涨跌幅（涨跌幅选取 2 月 19 日-2 月 23 日） 

 

资料来源：Wind、德邦研究所 

 

 

零售板块： 

涨幅前三：莎莎国际（+24%）、泉峰控股（+20%）、国联股份（+20%） 

跌幅前三：宝尊电商（-6%）、美凯龙（-6%）、红星美凯龙（-4%） 

图 16：零售板块本周涨跌幅（涨跌幅选取 2 月 19 日-2 月 23 日） 

 

资料来源：Wind、德邦研究所 
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4. 公司公告与新闻回顾 

4.1. 公司公告 

 九毛九：发布 23 年正面盈利公告。预计 2023 年度股东应占溢利不少于
4.5 亿元，按年增幅不低于 812.8%。收入预计增加约 49.4%至 59.86 亿
元。公司预期增长主要受惠集团餐厅网络的扩张；同店销售增长，集团业
务已从 2019冠状病毒病疫情中恢复，2023年的营业天数及翻台率增加；
及营运效率的提高。 

 海底捞：发布 23 年正面盈利公告。集团截至 2023 年 12 月 31 日止年度
的持续经营业务收入预计将不低于人民币 414.0 亿元，增加比例不低于
33.3%。该增加主要由于随着针对新冠疫情的管控措施取消及经济复苏，
海底捞餐厅客流量增加，经营表现好转。 

 携程：发布 23 年四季度及全年业绩公告。第四季度，公司净营业收入 103

亿元，2023 全年净营业收入 445 亿元，同比分别增长 105%、122%。第
四季度，携程住宿预订营业收入 39 亿元，同比增长 131%；交通票务营
业收入 41 亿元，同比增长 86%；旅游度假业务营业收入 7.04 亿元，同
比增长 329%；商旅管理业务营业收入 6.34 亿元，同比增长 129%。 

 希教国际控股：发布有关可转换债券最新资料的自愿性公告。希望教育集
团将在 2026 年到期 3.5 亿美元可转债，部分债权人要求希望教育于今年
3 月 2 日赎回债券。公告中称就本公司目前财务状况而言，倘所有可转换
债券持有人选择于选择赎回日期行使其赎回选择权，鉴于外围环境及政策
的影响，本公司可能难以于选择赎回日期悉数赎回所有相关可转换债券，
正寻求可行解决方案。 

 瑞幸咖啡：瑞幸咖啡公布 2023 年第四季度及全年财报。瑞幸咖啡 2023

年总净收入为 249.03 亿元，同比增长 87.3%，收入规模再创历史新高。
2023 年，瑞幸咖啡在美国会计准则（GAAP）下营业利润为 30.26 亿元，
较 2022 年实现翻倍增长。全年净新开门店 8034 家，门店数量与 2022 年
末同比增长 97.8%。截至 2023 年末，瑞幸咖啡国内门店数量达 16218

家，其中自营门店 10598 家，联营门店 5620 家。 

 

4.2. 行业新闻动态 

 

 沃尔玛花费 23 亿美元收购电视机制造商 Vizio。2 月 20 日晚，沃尔玛宣

布已与美国电视制造商 Vizio 达成协议，沃尔玛将用现金或贷款，以 11.5

美元/股的价格收购 Vizio，交易总价约 23 亿美元。收购 VIZIO 及其

SmartCast 操作系统将使沃尔玛能够以创新的电视、家庭娱乐和媒体体验

等新方式与客户连接并为其提供服务。此次合并预计将进一步加强沃尔玛

在美国的媒体业务（沃尔玛 Connect），将 VIZIO 的广告解决方案业务与

沃尔玛的覆盖范围和能力结合起来。（搜狐） 

 肯德基宅急送外送费下调至 6 元，打包服务费开收。2 月 20 日，肯德基

官方网站公告，肯德基宅急送外送费官方定价将于 2024 年 2 月 20 日起

从 9 元下调为 6 元。同时，肯德基对外送打包袋进行了保温升级，并提供

专人打包服务，酌情收取打包服务费。（界面新闻） 

 出入境旅游加速恢复，至年底有望实现全面恢复。文化和旅游部最新统计

数据显示，24 年春节期间，出入境旅游约 683 万人次，其中出境游约 360
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万人次，入境游约 323 万人次，均接近 2019 年同期水平，中国出入境旅

游加速恢复发展。中国旅游研究院预测，2024 年出境游人数将达到 1.3 亿

人次，2024 年外国人入境游市场有望恢复到 2019 年的五成，港澳台入境

游市场有望实现全面恢复。（人民日报海外版） 

 《焦点访谈》20240203 专题《医美直播，带货还是“带祸”》。节目中

称，对于医疗范畴的广告，国家法律有着明确规定，禁止以各种形式，违

规变相发布医疗、药品、医疗器械等广告。但记者调查发现，在一些平台

上，以医美直播带货形式出现的广告推销还不少，有的甚至刻意误导消费

者。部分平台和服务商显然也知道这是在踩法律红线，所以才会有各种变

相操作。对于医美直播乱象，需要加大监管的力度，不能对平台、机构和

主播的这些违法违规行为听之任之。消费者也要提高警惕，切记医美属于

医疗活动，一定要选择资质齐全、信誉良好的医美机构，多方比对、理性

尝试。（焦点访谈） 

 茶百道更新招股书，或即将成为「新茶饮第二股」，已在韩国开出海外首

店。四川百茶百道实业股份有限公司（以下简称“茶百道”）于 2024 年

2 月 23 日更新招股书，继续推进港交所主板上市进程，中金公司担任独

家保荐人。截至 2024 年 2 月 18 日，茶百道在中国共有 7,927 家门店，

覆盖全国 31 个省市。据招股书披露，茶百道海外首店于 2024 年 1 月落

地韩国首尔。 
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5. 风险提示 

终端需求疲软 

政策变化风险 

研发取证风险 

线下客流缩减 
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