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2018 年 4 月 4 日 

 

中国教育行业 — 最佳时机    
建议关注：枫叶教育 (1317 HK; 10.52 元; 目标价: 13.6 元); 睿见教育 (6068 HK; 5.57 元; 目标价: 6.3 元) 

我们与国内 48 个一至五线城市的 620 个中产家庭进行了交流，其中 440 个家庭有 3-18 岁的儿童。在 2017 年

超过 70%的中产家庭为孩子安排了课余辅导班，在一至二线城市中平均花费约 13,000 元人民币，三至五线城

市花费则为人民币 8,500 元；大约 40%的家长希望在 2018 年花费更多，主要是想孩子参加更多辅导班。考虑

到商业模式的可扩展性，我们认为课余辅导班仍然是最具吸引力的市场。尽管有一些政策上的担忧，但消费需

求依然强劲，私立学校的经营者也应从消费者升级中受益。建议关注枫叶教育及睿见教育。 

 

中国互联网行业 — 互联网之旅亮点 
有 20 家公司参加了中信里昂在北京和上海举行的互联网之旅。随着电子商务和娱乐领域的蓬勃发展，大多数公

司收入增长指引强劲。改进数据分析将推动货币化，投资可能会增加，特别是在内容和如支付等新业务方面，

但这将被经营杠杆和新收入所部分抵消。我们预期利润率可能下降，但盈利可望保持强劲增长。 

资料来源：相关公司、中信证券     风险等级: 由低至高分 1 至 5 级 
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主要负责撰写本研究报告全部或部分内容的分析师在此声明：(i) 本研究报告所表述的任何观点均精准地反映了上述每位分析师个人对标的证券和

发行人的看法；(ii) 该分析师所得报酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来均不会直接或间接地与研究报告所表述的具体建议或观点相联系。 

评级说明 
投资建议的评级标准 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级和行业评
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 评级 说明 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅 20%以上； 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于 5%～20%之间 

持有 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%～5%之间 

卖出 相对同期相关证券市场代表性指数跌幅 10%以上； 

行业评级 

强于大市 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅 10%以上； 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%～10%之间； 

弱于大市 相对同期相关证券市场代表性指数跌幅 10%以上 

其他声明 
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法律主体声明 
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针对不同司法管辖区的声明 
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