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[Table_Summary] 行业核心观点： 

2024 年三季度社会服务基金重仓比例为 0.12%，环比二季度基本持

平，在申万一级行业中排名上升 3 位，当前重仓比例低于历史平均水

平，增配空间较大。分板块来看，各子板块普遍遭遇减持，专业服务

仍为社服重仓比例占比最大的子板块。今年以来旅游市场持续回暖，

政策导向将服务消费定调为未来一段时间内扩大内需的主要政策抓

手，文旅消费作为综合性极强的服务消费成为政策发力点，一系列政

策措施开始逐步落地，利好文旅产业链上的餐饮、景区、酒店、免税

等行业。建议关注：1）受益于出入境恢复带来口岸免税回暖，以及

业绩逐步向好的免税龙头；2）受益于经济回暖后客流恢复的景区与

演艺龙头、酒店龙头；3）在高等教育培训、职业教育培训、非学科

类课外培训等领域布局的教育企业。 

 

投资要点： 

社服重仓比例保持低位。根据 2024Q3 基金重仓持股数据，社会服务行

业重仓基金达 339 家，环比增加 26 家，持股总市值为 83.25 亿元，环

比增加 17.05 亿元；重仓比例为 0.12%，环比持平。在 31 个申万一级行

业中，社服重仓比例排名较 24Q2 排名由 29 上升到 26，仍处于较后位

次。相较于历史水平，社服行业当前重仓比例低于 5 年均值（0.58%），

增配空间较大。 

⚫ 分板块：酒店餐饮重仓比例保持低位，专业服务重仓比例小幅反弹。酒

店餐饮重仓比例自 2021 年起快速提升，22Q2 到达高点后回落，24Q3

重仓比例为 0.03%，环比保持不变；旅游及景区重仓比例 21Q2 至今维

持低位震荡，24Q3 同比无变化，维持在 0.02%。专业服务重仓比例小

幅反弹，本季度环比上升 0.02pcts 至 0.06%；教育板块持仓比例有所下

降，重仓比例环比下降 0.01pcts 至 0.01%；体育板块重仓比例仍有待提

升。板块超配比例分别为酒店餐饮-0.02%（环比持平），旅游及景区-

0.11%（环比-0.03pcts），专业服务-0.01%（环比+0.02pcts），教育-0.07%

（环比-0.05pcts）。 

分个股：华测检测稳居社服重仓股首位，首旅酒店排名上升。24Q3 社

服板块重仓比例前十个股合计比例为 0.108%，较 24Q2 上升 0.003pcts。

细分来看，专业服务板块占据 4 席，酒店餐饮板块占据 3 席，旅游及景

区占据 2 席，教育板块占据 1 席。社会服务板块中，基金重仓比例环比

上升幅度前 5 个股包括华测检测、首旅酒店、宋城演艺、锦江酒店、学

大教育。 

 

⚫ 风险因素：自然灾害和安全事故风险，政策风险，宏观经济不及预期风

险。    
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1    社服重仓比例维持低位 

社服行业重仓比例维持低位。根据2024Q3基金重仓持股数据，社会服务行业重仓基

金达339家，环比增加26家，持股总市值为83.25亿元，环比增加17.05亿元；重仓比例

为0.12%，环比持平。在31个申万一级行业中，社服重仓比例排名较24Q2排名由29位

上升到26位，仍处于较后位次。相较于历史水平，社服行业当前重仓比例低于5年均

值（0.58%），增配空间较大。 

图表1：23Q3-24Q3 各申万一级行业基金重仓比例（%） 

2023Q3 2023Q4 2024Q1 2024Q2 2024Q3 

行业名称 重仓比例 行业名称 重仓比例 行业名称 重仓比例 行业名称 重仓比例 行业名称 重仓比例 

食品饮料 6.73 食品饮料 6.35 食品饮料 6.46 电子 6.18 电子 5.68 

医药生物 5.51 电子 6.12 电子 5.20 食品饮料 5.01 食品饮料 4.98 

电子 5.29 医药生物 6.00 医药生物 4.79 医药生物 4.29 电力设备 4.86 

电力设备 4.92 电力设备 4.32 电力设备 4.59 电力设备 4.21 医药生物 3.98 

计算机 2.41 计算机 2.23 有色金属 2.33 有色金属 2.28 非银金融 2.55 

非银金融 2.07 非银金融 1.84 银行 1.84 银行 2.10 银行 2.12 

汽车 1.83 有色金属 1.71 非银金融 1.74 非银金融 1.83 有色金属 1.96 

银行 1.65 汽车 1.69 汽车 1.69 家用电器 1.82 家用电器 1.93 

有色金属 1.59 机械设备 1.54 计算机 1.59 汽车 1.81 汽车 1.87 

国防军工 1.47 银行 1.43 机械设备 1.37 通信 1.70 通信 1.60 

机械设备 1.44 国防军工 1.40 通信 1.35 公用事业 1.38 国防军工 1.17 

家用电器 1.25 家用电器 1.26 国防军工 1.08 机械设备 1.28 机械设备 1.05 

通信 1.22 基础化工 1.09 公用事业 1.07 国防军工 1.24 公用事业 0.99 

基础化工 1.17 通信 0.97 基础化工 0.99 计算机 1.09 计算机 0.98 

交通运输 0.82 农林牧渔 0.84 家用电器 0.96 基础化工 0.98 基础化工 0.85 

农林牧渔 0.62 公用事业 0.76 交通运输 0.87 交通运输 0.88 交通运输 0.68 

公用事业 0.61 交通运输 0.72 农林牧渔 0.77 农林牧渔 0.72 农林牧渔 0.53 

房地产 0.58 煤炭 0.58 煤炭 0.61 煤炭 0.68 房地产 0.48 

传媒 0.54 房地产 0.45 石油石化 0.49 石油石化 0.47 煤炭 0.46 

石油石化 0.49 传媒 0.41 传媒 0.44 传媒 0.34 传媒 0.37 

煤炭 0.45 石油石化 0.35 房地产 0.36 房地产 0.33 石油石化 0.28 

建筑装饰 0.43 轻工制造 0.28 轻工制造 0.34 轻工制造 0.26 轻工制造 0.22 

建筑材料 0.31 建筑装饰 0.27 建筑装饰 0.24 建筑装饰 0.25 建筑装饰 0.20 

轻工制造 0.28 社会服务 0.22 纺织服饰 0.21 钢铁 0.19 纺织服饰 0.14 

社会服务 0.27 钢铁 0.19 商贸零售 0.20 纺织服饰 0.18 建筑材料 0.14 

商贸零售 0.26 纺织服饰 0.19 钢铁 0.18 建筑材料 0.17 社会服务 0.12 

钢铁 0.19 建筑材料 0.19 社会服务 0.16 商贸零售 0.14 商贸零售 0.12 

纺织服饰 0.18 商贸零售 0.18 建筑材料 0.16 环保 0.13 钢铁 0.11 

美容护理 0.18 美容护理 0.12 美容护理 0.14 社会服务 0.12 环保 0.10 

环保 0.13 环保 0.11 环保 0.13 美容护理 0.11 美容护理 0.10 

综合 0.02 综合 0.02 综合 0.03 综合 0.02 综合 0.02 
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

注：行业（板块）基金重仓比例=行业（板块）个股持股市值占基金股票投资市值比之和，下同 
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图表2：社会服务行业 18Q3-24Q3 重仓比例及均值 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 

 

社会服务重仓持股市值小幅反弹，总体仍处于历史低位。2021年下半年起，社会服务

行业基金重仓配置水平维持低位，24Q3社会服务行业重仓持股市值占重仓持股总市

值的比例为0.29%，环比+0.02pcts。行业超配比例持续收窄，23Q4三年来首次出现低

配，24Q3低配比例环比增加0.04pcts至0.22%。 

图表3：18Q3-24Q3 社会服务行业重仓持股市值占比（%） 

 

 

资料来源：wind，万联证券研究所 
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2    专业服务重仓比例小幅反弹 

酒店餐饮重仓比例保持低位，专业服务重仓比例小幅反弹。旅游类板块：酒店餐饮重

仓比例自2021年起快速提升，22Q2到达高点后回落，24Q3重仓比例为0.03%，环比保

持不变；旅游及景区重仓比例21Q2至今维持低位震荡，24Q3维持在0.02%。服务类板

块：专业服务重仓比例小幅反弹，三季度环比上升0.02pcts至0.06%；教育板块持仓比

例有所下降，重仓比例环比下降0.01pcts至0.01%；体育板块重仓比例仍有待提升。 

图表4：旅游类板块 18Q3-24Q3 重仓比例 图表5：服务类板块 18Q3-24Q3 重仓比例 

  
资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 

从社会服务各子板块占比来看，专业服务板块占比大幅提升。旅游类板块中，酒店及

餐饮子板块24Q3重仓比例在社会服务的占比维持在25.55%左右；旅游及景区板块近

年来重仓比例占比下滑明显，24Q3占比环比下降4.38pcts至16.41%。服务类板块中，

专业服务板块近三年来发展势头良好，重仓比例在社服行业中占比维持在28%以上，

24Q3环比提升超14pcts，保持社服重仓比例占比最大的子板块地位；教育板块热度在

Q2达到高点后再次下降，占比回降至10.24%，环比下降9.78pcts；体育板块占比持续

垫底。 

图表6：社会服务子板块 18Q3-24Q3 重仓比例占比 

 

资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 

0.00

0.05

0.10

0.15

0.20

0.25

0.30

酒店餐饮重仓比例(%) 旅游及景区重仓比例(%)

0.00

0.05

0.10

0.15

0.20

0.25

0.30

专业服务重仓比例(%) 教育重仓比例(%)

体育重仓比例(%)

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

2
0
1

8
Q

3

2
0
1

8
Q

4

2
0
1

9
Q

1

2
0
1

9
Q

2

2
0
1

9
Q

3

2
0
1

9
Q

4

2
0
2

0
Q

1

2
0
2

0
Q

2

2
0
2

0
Q

3

2
0
2

0
Q

4

2
0
2

1
Q

1

2
0
2

1
Q

2

2
0
2

1
Q

3

2
0
2

1
Q

4

2
0
2

2
Q

1

2
0
2

2
Q

2

2
0
2

2
Q

3

2
0
2

2
Q

4

2
0
2

3
Q

1

2
0
2

3
Q

2

2
0
2

3
Q

3

2
0
2

3
Q

4

2
0
2

4
Q

1

2
0
2

4
Q

2

2
0
2

4
Q

3

酒店餐饮 旅游及景区 专业服务 教育 体育



 

 

 

万联证券研究所 www.wlzq.cn 第 6 页 共 10 页 
 

 

旅游类：2023年后酒店餐饮超配比例持续下滑，至24Q1转为低配，24Q3板块重仓持

股市值占比为0.07%，超配比例为-0.02%，环比均持平。旅游及景区板块近三年维持

低配，24Q3板块重仓持股市值占比环比微跌0.01pcts至0.06%，超配比例环比下降

0.03pcts到-0.11%。 

服务类：自2018年至2023年，专业服务持续6年超配，但23Q4以来超配比例迅速下滑

至24Q2到达低点，24Q3小幅反弹。24Q3专业服务板块重仓持股市值占比环比提升

0.05pcts至0.14%，低配比例环比收窄0.02pcts至-0.01%。教育板块保持低配，板块重仓

持股市值占比环比下降0.02pcts至0.03%，超配比例为-0.07%。 

图表7：18Q3-24Q3 酒店餐饮重仓持股市值占比（%） 图表8：18Q3-24Q3 旅游及景区重仓持股市值占比（%） 

  

资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 

 

图表9：18Q3-24Q3 专业服务重仓持股市值占比（%） 图表10：18Q3-24Q3 教育重仓持股市值占比（%） 

  
资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 

 

3    社服个股多数遭遇减仓 

华测检测稳居社服重仓股首位，首旅酒店排名上升。24Q3社服板块重仓比例前十个

股合计比例为0.108%，较24Q2上升0.003pcts。细分来看，专业服务板块占据4席，酒
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店餐饮板块占据3席，旅游及景区占据2席，教育板块占据1席。检测龙头华测检测稳

居社服重仓股首位，且重仓比例有所上升。教育板块热度下降，学大教育重仓比例排

名由次席降至第五。酒店龙头首旅酒店和锦江酒店重仓比例排名上升，演艺及餐饮龙

头表现较为稳定。 

图表11：24Q3 社会服务行业重仓比例 TOP10 个股 

公司名称 
持有基

金数 

持有公

司家数 

持股总量

(万股) 

季报持仓变

动(万股) 

持股占流

通股比(%) 

持股总市

值(万元) 

重仓比例

（%） 
申万二级行业 

华测检测 32 18 16446.77 2154.24 11.49 247359.34 0.035  专业服务 

首旅酒店 37 16 6971.54 1081.63 6.24 103178.76 0.015  酒店餐饮 

宋城演艺 23 13 8721.14 -3129.19 3.71 91746.37 0.013  旅游及景区 

锦江酒店 37 19 2821.68 -647.96 3.09 88403.10 0.013  酒店餐饮 

学大教育 46 21 1115.08 -643.96 9.37 70350.55 0.010  教育 

北京人力 19 9 3677.17 -954.73 10.03 70160.34 0.010  专业服务 

科锐国际 17 9 1760.35 -84.41 8.97 38956.63 0.006  专业服务 

同庆楼 7 3 855.17 1.94 3.29 19155.81 0.003  酒店餐饮 

中青旅 3 3 1412.90 -121.56 1.95 15669.09 0.002  旅游及景区 

信测标准 4 3 549.19 -35.80 4.87 11785.63 0.002  专业服务 
 

资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 

 

图表12：23Q3-24Q3 社会服务行业基金重仓比例 TOP10（%） 

23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3 

华测检测 0.076  华测检测 0.049  华测检测 0.037  华测检测 0.025  华测检测 0.035 

锦江酒店 0.044  锦江酒店 0.031  宋城演艺 0.029  学大教育 0.019  首旅酒店 0.015 

宋城演艺 0.038  宋城演艺 0.022  学大教育 0.018  宋城演艺 0.017  宋城演艺 0.013 

首旅酒店 0.022  首旅酒店 0.022  锦江酒店 0.016  锦江酒店 0.014  锦江酒店 0.013 

谱尼测试 0.014  谱尼测试 0.019  同庆楼 0.013  首旅酒店 0.013  学大教育 0.010 

科锐国际 0.012  科锐国际 0.011  首旅酒店 0.012  科锐国际 0.005  北京人力 0.010 

信测标准 0.011  信测标准 0.010  科锐国际 0.006  苏试试验 0.005  科锐国际 0.006 

同庆楼 0.007  同庆楼 0.010  米奥会展 0.005  同庆楼 0.003  同庆楼 0.003 

苏试试验 0.007  苏试试验 0.009  中公教育 0.005  行动教育 0.003  中青旅 0.002 

祥源文旅 0.005  祥源文旅 0.006  信测标准 0.004  中青旅 0.003  信测标准 0.002 
 

资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 

 

华测检测与首旅酒店重仓比例上升明显。社会服务板块中，基金重仓比例环比上升幅

度前5个股包括华测检测、首旅酒店、宋城演艺、锦江酒店、学大教育，随着休闲旅

游市场的逐渐复苏，基金逐渐加大对旅游与酒店相关公司的关注和配置。  

图表13：24Q3 社会服务行业重仓比例提升 TOP5 个股及变动比例 

重仓比例提升 top5 重仓比例变动（pct） 

华测检测 0.035  

首旅酒店 0.015  

宋城演艺 0.013  
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锦江酒店 0.013  

学大教育 0.010  
 

资料来源：wind，万联证券研究所 

分板块个股基金数及重仓比例变动分析： 

旅游类板块：酒店餐饮持有基金数普遍上升，旅游景区表现分化。相较24Q2，三季

度酒店餐饮板块个股持有基金数普遍上升，首旅酒店、锦江酒店、同庆楼、君亭酒店

持有基金数环比分别增加4家/11家/1家/1家。旅游及景区个股增减持状况不一，其中

宋城演艺、九华旅游持有基金数环比分别增加6家/5家；丽江股份、三特索道、峨眉山

A与基金数环比分别减少5家/4家/3家。 

服务类板块：专业服务表现分化。24Q3教育个股持有基金数增减不一，但重仓比例

均无增长。学大教育、行动教育与凯文教育持有基金数环比分别减少13家/9家/3家，

昂立教育、科德教育、豆神教育持有基金数环比分别增加6家/2家/2家。专业服务板块

个股表现分化，龙头企业华测检测持有基金数环比增加14家、苏试试验持有基金数环

比减少8家。体育板块中，力盛体育有小幅减仓。 

图表14：24Q3 社会服务行业个股持有基金数、基金重仓比例及其变动情况 

 
 

2024Q3 2024Q2 环比 

 
 

持有基金数 重仓比例（%） 持有基金数 重仓比例（%） 持有基金数 重仓比例（pct） 

酒店餐饮 

首旅酒店 37  0.0147  33  0.0127  4  0.0020  

锦江酒店 37  0.0126  26  0.0139  11  -0.0013  

同庆楼 7  0.0027  6  0.0029  1  -0.0002  

君亭酒店 4  0.0002  1  0.0000  3  0.0002  

旅游及景区 

宋城演艺 23  0.0130  17  0.0166  6  -0.0036  

峨眉山 A 13  0.0006  16  0.0008  -3  -0.0002  

九华旅游 12  0.0012  7  0.0003  5  0.0009  

长白山 9  0.0014  8  0.0012  1  0.0002  

众信旅游 5  0.0001  3  0.0000  2  0.0001  

三特索道 4  0.0006  8  0.0006  -4  0.0000  

中青旅 3  0.0022  3  0.0026  0  -0.0004  

西域旅游 3  0.0002  1  0.0014  2  -0.0012  

黄山旅游 2  0.0000  4  0.0001  -2  -0.0001  

丽江股份 1  0.0001  6  0.0003  -5  -0.0002  

祥源文旅 1  0.0000  1  0.0000  0  0.0000  

天目湖 1  0.0000  0  0.0000  1  0.0000  

专业服务 
 

华测检测 32  0.0351  18  0.0250  14  0.0101  

北京人力 19  0.0100  17  0.0132  2  -0.0032  

科锐国际 17  0.0055  15  0.0052  2  0.0003  

苏试试验 10  0.0016  18  0.0045  -8  -0.0029  

广电计量 7  0.0010  1  0.0000  6  0.0010  

米奥会展 6  0.0009  7  0.0012  -1  -0.0003  

信测标准 4  0.0017  5  0.0020  -1  -0.0003  

谱尼测试 1  0.0007  1  0.0008  0  -0.0001  

兰生股份 1  0.0000  1  0.0000  0  0.0000  

教育 学大教育 46  0.0100  59  0.0189  -13  -0.0089  
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昂立教育 12  0.0013  6  0.0007  6  0.0006  

行动教育 11  0.0002  20  0.0026  -9  -0.0024  

科德教育 2  0.0001  0  0.0000  2  0.0001  

国脉科技 2  0.0000  1  0.0000  1  0.0000  

豆神教育 2  0.0000  0  0.0000  2  0.0000  

凯文教育 1  0.0005  4  0.0009  -3  -0.0004  

中公教育 1  0.0000  0  0.0000  1  0.0000  

博瑞传播 1  0.0000  1  0.0000  0  0.0000  

体育Ⅱ 力盛体育 2  0.0000  3  0.0001  -1  -0.0001  
 

资料来源：wind，同花顺，万联证券研究所 

注：已剔除2024Q3没有基金重仓持股的个股 

 

4    投资建议与风险提示 

4.1  投资建议 

2024年三季度社会服务基金重仓比例为0.12%，环比二季度基本持平，在申万一级行

业中排名上升3位，当前重仓比例低于历史平均水平，增配空间较大。分板块来看，

各子板块普遍遭遇减持，专业服务仍为社服重仓比例占比最大的子板块。今年以来旅

游市场持续回暖，政策导向将服务消费定调为未来一段时间内扩大内需的主要政策

抓手，文旅消费作为综合性极强的服务消费成为政策发力点，一系列政策措施开始逐

步落地，利好文旅产业链上的餐饮、景区、酒店、免税等行业。建议关注：1）受益

于出入境恢复带来口岸免税回暖，以及业绩逐步向好的免税龙头；2）受益于经济回

暖后客流恢复的景区与演艺龙头、酒店龙头；3）在高等教育培训、职业教育培训、

非学科类课外培训等领域布局的教育企业。 

4.2  风险因素 

自然灾害和安全事故风险，政策风险，宏观经济不及预期风险。
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
 

 

[Table_RiskInfo] 风险提示 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相对评级体系，表示投资

的相对比重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要

考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 
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地出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推

荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

[Tale_ReliefInfo] 免责条款 
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