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经济要闻 

1. 文化和旅游部发布 2025 年前三季度国内旅游市场数据情况。根据国内居

民出游抽样调查统计结果，2025 年前三季度，国内居民出游人次 49.98

亿，比上年同期增加 7.61 亿，同比增长 18.0%。其中，城镇居民国内出

游人次 37.89 亿，同比增长 15.9%；农村居民国内出游人次 12.09 亿，

同比增长 25.0%。2025 年前三季度，国内居民出游花费 4.85 万亿元，比

上年同期增加 0.50 万亿元，同比增长 11.5%。其中，城镇居民出游花费

4.05 万亿元，同比增长 9.3%；农村居民出游花费 0.80 万亿元，同比增

长 24.0%。（资料来源：同花顺） 

2. 北交所首单中长期科技创新公司债券成功发行。北京中关村资本基金管

理有限公司成功发行北交所首单中长期科技创新公司债券。本期债券由

银河证券担任牵头主承销商和簿记管理人，国泰海通担任联席主承销商，

发行规模 5 亿元，期限为 5 年，发行利率 2.29%，创今年 9 月份以来全

国同期限、同评级债券发行利率新低。浦发银行、华夏银行、兴银理财、

北京银行、杭州银行、恒丰银行、银河证券等多家金融机构参与认购。

（资料来源：同花顺） 

3. 经济日报：促进房地产止跌回稳仍需努力。10 月 20 日，国家统计局公

布1月份至9月份全国房地产市场基本情况和9月份70个大中城市商品

住宅销售价格变动情况。房地产市场虽有所波动，但商品房销售和住宅

价格同比降幅在收窄，去库存成效继续显现，房地产市场仍朝着止跌回

稳方向迈进。特别是 9 月当月，新建商品房销售面积和销售额比 8 月份

有较大幅度增长，为房地产市场继续止跌回稳注入信心。促进房地产止

跌回稳还需继续努力。我国将高质量开展城市更新，增加高品质住房供

给，更好满足居民刚性和改善性住房需求，促进房地产市场平稳健康发

展。其中，积极构建房地产发展新模式，是促进房地产市场平稳健康发

展的治本之策。（资料来源：同花顺） 

4. 雄安首颗自造卫星下线 破解算力能源动力难题。10 月 22 日，首颗“雄

安造”卫星——“雄安一号”(鸿鹄技术验证星)已完成生产下线。这标

志着雄安新区空天信息产业智能制造能力实现了“从 0 到 1”的重大跨

越，能够进一步推动卫星互联网产业链企业加速聚集。“雄安一号”(鸿

鹄技术验证星)是首颗在雄安新区完成下线的卫星，其核心研制任务聚焦

“白泽”高性能星载计算机、“赤羽”大尺寸柔性太阳翼、“金乌”新一

代霍尔电推进系统三大关键技术创新点，分别破解“算力瓶颈”“能源约

束”“动力效率”难题，推动通信卫星向“高通量、长寿命、智能化”方

向迈进，为我国卫星星座规模化发展注入新动能。（资料来源：同花顺） 

5. 公募基金业绩比较基准规则征求意见稿即将发布。中国证券投资基金业

协会即将于近日发布公募基金业绩比较基准规则征求意见稿。同时据记

者前期自行业机构了解，以头部基金公司为主的多家管理人已上报了一

批拟作为业绩比较基准的指数，种类涵盖宽基、行业、风格等多种类型。

不过对于进入实际基准库的指数数量，监管层的态度整体较为审慎。有

公募人士向记者分析称，业绩比较基准规则的推出，意味着基金业协会

或将同步发布多项业绩比较基准，供基金管理人根据旗下产品特性从中

选择使用。该基准将成为评价基金经理是否跑赢同业、创造超额收益的

核心标准。而在此基础上，基金经理的后续薪酬以及行业重要奖项的评

选，也将均与其所实现的超额收益紧密挂钩。同时，业绩比较基准一经

选定即具备约束力，不得随意变更。（资料来源：同花顺） 

6. 央视新闻：2025 年前三季度，民航安全运行态势总体平稳，运输生产保
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持稳步增长。全行业完成运输总周转量、旅客运输量、货邮运输量分别

为 1220.3 亿吨公里、5.8 亿人次、739.5 万吨，同比分别增长 10.3%、

5.2%和 14.0%。共保障各类飞行 488 万班，日均 1.8 万班，日均同比增

长 5%；航班正常率为 89.7%，同比增长 5.2 个百分点。（资料来源：同花

顺） 

7. 央视新闻：珠海边检总站港珠澳大桥边检站数据显示，自 2018 年 10 月

23 日港珠澳大桥正式开通以来，截至 10 月 22 日 8时，经港珠澳大桥珠

海公路口岸往来粤港澳三地的旅客数量已超过 9334 万人次，车辆累计超

过 1942 万辆次。随着内地赴港澳“个人游”城市持续扩容及赴港澳旅游

“一签多行”“一周一行”政策落地实施，依托港珠澳大桥打造的跨城精

品旅游线路广受欢迎。今年以来，经港珠澳大桥边检站查验内地旅客数

量超过 1015 万人次，其中持港澳旅游签注人数超过 460 万人次，双双创

下口岸开通以来历史同期新高。（资料来源：同花顺） 

8. 国家外汇管理局 10 月 22 日发布数据显示，今年前三季度，我国涉外收

支总规模 11.6 万亿美元，创历史同期新高，同比增长 10.5%。跨境资金

净流入 1197 亿美元，银行结售汇顺差 632 亿美元，均高于上年同期水平。

今年以来，我国外汇市场运行稳健、预期平稳，表现出较强的韧性和活

力。（资料来源：同花顺） 

9. 外交部回应特朗普称预计中美将达成贸易协议。10 月 22 日，外交部发

言人郭嘉昆主持例行记者会。法新社记者提问，美国总统特朗普表示，

他预计在下周举行的 APEC 峰会上中美会在贸易问题上达成协议，但他也

称中美元首届时未必会见面。中方对此有何评论？郭嘉昆说，元首外交

对中美关系发挥着不可替代的战略引领作用，中美两国元首保持着密切

的交往和沟通。“关于你提到的具体问题，我目前没有可以提供的信息。”。

（资料来源：同花顺） 

10. 乌克兰与欧洲多国领导人主张俄乌立即停火，外交部回应。10 月 22 日，

外交部发言人郭嘉昆主持例行记者会。乌克兰媒体提问，乌克兰领导人

与欧洲多个国家领导人发表联合声明称，主张俄罗斯与乌克兰立即停火，

并以当前战线作为谈判起点。中方对此有何看法？郭嘉昆表示，中方在

乌克兰危机问题上的立场是一贯的、明确的，我们希望各方通过对话谈

判达成一个公平、持久、有约束力，并被各当事方所接受的和平协议。

（资料来源：同花顺） 

重要公司资讯 

1. 保利发展：第三季度营收为 568.65 亿元，同比增长 30.65%；净利润亏

损 7.82 亿元，下降 299.19%。前三季度营收为 1737.22 亿元，同比下降

4.95%；净利润为 19.29 亿元，同比下降 75.31%。（资料来源：同花顺） 

2. 盈新发展：公司与广东长兴信息管理咨询有限公司、张治强签署了《股

权收购意向协议》，计划以支付现金方式收购其合计持有的广东长兴半

导体科技有限公司 81.8091%股权。本次交易预计不构成重大资产重组，

不会导致公司控制权变更。此次收购旨在增强公司综合实力及整体竞争

力，为公司在高科技领域的进一步拓展奠定基础。但本次交易尚存在不

确定性，可能出现因外部环境变化导致交易条件发生变化进而导致交易

终止的情况。（资料来源：同花顺） 

3. 皖通高速：公司与山东高速集团有限公司于 2025 年 10 月 21 日签署了

《股份转让协议》，拟通过非公开协议转让的方式受让山高集团持有的

山东高速股份有限公司 7%股份，即 3.38 亿股，交易金额为人民币 30.19

亿元。本次交易已经公司第十届董事会第十七次会议、第十届监事会第

十次会议审议通过，尚需提交公司股东大会审议。（资料来源：同花顺） 
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4. 凯盛新材：第三季度营收为 2.42 亿元，同比增长 19.96%；净利润为

2727.06 万元，同比增长 1,645.49%。前三季度营收为 7.74 亿元，同比

增长 11.22%；净利润为 1.16 亿元，同比增长 121.56%。（资料来源：同

花顺） 

5. 可口可乐：2025 年 Q3 营收 125 亿美元，上年同期 118.54 亿美元。预

测全年资本支出大约为 22 亿美元，市场预估 21.7 亿美元。（资料来源：

同花顺） 
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每日研报 
  

【东兴非金属材料】北京利尔（002392.SZ）：行业低迷期主业和投资驱动业绩增长（20251020） 

公司发布 2025 年三季报，前三季度实现营业收入 54.46 亿元，同比增长 9.16%；归母净利润 3.48 亿元，同

比增长 12.28%；扣非后归母净利润为 2.12 亿元，同比下降 26.66%，实现 EPS 为 0.29 元。 

点评： 

耐材主业稳健发展，第三季度扣非后归母净利润逆势转正。前三季度公司营业收入保持稳定增长态势，同比

增速较上半年提高 0.01 个百分点，增长 9.16%。除了包钢利尔并表外，也和公司整包模式下大客户的生产相

对稳定有关。耐火材料下游行业反内卷政策推进，公司下游客户为大客户为主，受益反内卷政策。在收入增

长的带动下，公司第三季度扣非后归母净利润为 0.83 亿元，同比增长 3.51%，改变了 2024 年第三季度以来

单季度同比下滑的态势。 

盈利水平同比稳定，ROE、有息负债率和经营净现金流环比有改善。2025 年前三季度公司毛利率为 14.79%，

同比下降 0.34 个百分点，总体保持稳定，这与耐火材料行业景气度较低，行业竞争加剧有关。公司扣非后净

资产收益率为 3.68%，较 2025 年上半年提高 1.36 个百分点，在行业景气度低迷的环境下，环比保持向上态

势。公司三季度末有息负债/全部投入资本为 10.51%，环比二季度末下降 1.36 个百分点。公司前三季度经营

性净现金流为-0.69 亿元，环比 2025 年上半年改善 0.62 亿元，环比改善幅度大于 2024 年同期。 

传统业务保持稳定，投资新赛道带来业绩贡献。公司传统耐火材料业务在行业景气度低迷的环境下保持稳定

发展，市占率也在加快提升。从行业的历史数据看，耐火材料行业景气度越低迷，公司市占率提升状况越好，

这得益于公司作为行业龙头的综合竞争优势。同时，公司积极构建新兴业务新赛道。投资 AI 芯片公司上海阵

量，以及投资硅碳负极材料公司洛阳联创锂能等具有行业发展潜力的公司。包括民生证券转让收益在内的公

司的投资收益和公允价值变动收益等在 2025 年前三季度对公司业绩增长助力。预计公司新赛道的构建将带来

公司发展新空间。 

公司盈利预测及投资评级：预计公司 2025-2027 年归母净利润分别为 4.03、4.52 和 5.05 亿元，对应 EPS 分

别为 0.34、0.38 和 0.42 元。公司耐火材料传统业务综合竞争优势明显，抗风险能力强，逆势提升市占率。同

时努力打造“传统产业+新兴科技”的复合增长体系，维持公司“强烈推荐”评级。 

风险提示：耐火材料行业环境低迷持续性超出预期，复合增长体系推进速度低于预期。 

（分析师：赵军胜  执业编码：S1480512070003  电话：010-66554088） 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析

师本人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确

地反映分析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中

的具体推荐或观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究

报告均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者

应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

以上内容来源于东兴证券研究报告的观点。 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务

资格的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任

何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中

的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此

做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的

利害关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券

头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引

用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研

究报告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊

发和非授权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指

数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指

数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  


