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计算机 2019 年 Q3 

综合毛利率（%） 9.7 

综合净利率（%） 6.9 

行业 ROE（%） 25.6 

行业 ROA（%） 5.2 

利润增长率（%） 4.21 

资产负债率（%） 149 

期间费用率（%） 4.54 

存货周转率（%） 42.56 
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[Table_Summary] 行业观点： 

1) 上周（9/22-9/26）大消费板块全线收跌。家用电器、美容护理、

食品饮料、纺织服饰、商贸零售、社会服务周涨跌幅分别为-

0.66%、-2.25%、-2.49%、-2.59%、-4.32%、-5.92%。食品饮料、

家用电器、纺织服饰、商贸零售、社会服务、美容护理各板块领

涨的个股分别是养元饮品（+32.49%）、朗迪集团（+14.03%）、迎

丰股份（+16.71%）、宁波中百（+24.70%）、凯文教育（+12.54%）、

ST 美谷（+5.50%）；领跌的个股分别是绝味食品（-12.46%）、富

佳股份（-14.31%）、泰慕士（-27.82%）、汇嘉时代（-15.83%）、

西藏旅游（-22.93%）、百亚股份（-10.34%）。 

2) 国庆中秋自驾旅游盛行，各种文旅活动热度较高。2025年国庆中

秋假期，经文化和旅游部数据中心测算，国庆中秋假日 8 天，全

国国内出游 8.88 亿人次，较 2024 年国庆节假日 7 天增加 1.23

亿人次；国内出游总花费 8090.06 亿元，较 2024 年国庆节假日 7

天增加 1081.89 亿元。全国举办超 2.9 万场文旅活动，发放超 4.8

亿元消费补贴。交通运输部数据显示，8 天国庆中秋假期全社会

跨区域人员流动量累计 24.33 亿人次，日均 3.04 亿人次，同比

增长 6.3%。其中，全国高速公路日均流量超 6200 万辆，自驾出

行日均 2.4 亿人次，城市群内部跨城串游成为新热点。8 天假期

全国高速公路日均流量超 6200 万辆，较平日增长约 80%。自驾出

行占比超八成以上，旅游出行占比超三成以上，赏秋游、博物馆

游等大幅增长。10 月 1 日至 7 日，商务部重点监测的 78 个步行

街（商圈）客流量、营业额同比分别增长 8.8%和 6.0%，人流量与

销售额同步提升。建议关注服务消费相关板块。 

3) 沈白高铁正式开通，助力东北文旅市场新发展。沈佳高铁沈阳至

白河段（以下简称“沈白高铁”）9 月 28 日正式开通，将沈阳至

长白山的通行时间从近 4 小时压缩至 1 小时 53 分钟。沈白高铁

位于辽宁省东北部和吉林省南部，线路起自沈阳北站，沿线经沈

阳市、抚顺市、通化市、白山市、延边朝鲜族自治州 5 个地市（州），

终至长白山站，全长约 430 公里，设计时速 350 公里，是一条兼

顾中长途、城际、旅游的客运铁路，为东北东部地区客运主通道。

数据显示，10 月 1 日至 3 日，长白山景区迎来旅游高峰，累计接

待游客达 99830 人，较去年同期增长 22.16%。其中，9 月 28 日

沈白高铁的开通运营带来大批新游客。携程平台数据显示，今年

国庆中秋长假吉林旅游市场呈现爆发式增长。吉林省长假期间订

单同比增长近 200％，长白山溪谷景区订单长假期间订单同比增

长 328%，露水河国家森林公园长假期间订单同比增长 300%，魔

界漂流长假期间订单同比增长 366%。建议关注冰雪经济等板块。 

4) 风险提示：经济复苏不及预期、政策效果不及预期、行业竞争加

剧等。 
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一、市场周度回顾 

Figure 1 申万一级行业周度涨跌幅 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 

Figure 2 消费二级子行业周度涨跌幅 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 
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Figure 3 消费各行业周度涨幅前五个股 

食品饮料 家电 纺织服饰 

证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 

庄园牧场 14.32 三花智控 14.54 新澳股份 11.73 

养元饮品 11.19 勤上股份 13.41 龙头股份 6.92 

金达威 10.16 联域股份 11.87 深中华 B 6.37 

ST 加加 7.37 朗迪集团 11.47 中国黄金 6.06 

东鹏饮料 5.59 比依股份 7.47 美尔雅 5.88 

商贸零售 社会服务 美容护理 

证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 

星徽股份 37.99 中钢天源 8.77 嘉亨家化 25.06 

中信金属 13.36 华测检测 7.47 延江股份 13.66 

青木科技 11.50 豆神教育 7.00 依依股份 7.85 

浙江东日 9.46 实朴检测 6.28 水羊股份 5.82 

国联股份 8.42 钢研纳克 5.26 洁雅股份 3.91 
 

资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 
Figure 4 消费各行业周度跌幅前五个股 

食品饮料 家电 纺织服饰 

证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 

欢乐家 -5.70 海立股份 -5.79 泰慕士 -8.11 

龙大美食 -5.71 奥普科技 -6.31 ST 起步 -8.46 

岩石股份 -6.08 辰奕智能 -6.51 洪兴股份 -8.51 

酒鬼酒 -6.83 海立 B 股 -7.72 新华锦 -9.82 

西麦食品 -6.95 *ST 同洲 -9.70 红豆股份 -12.62 

商贸零售 社会服务 美容护理 

证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 证券简称 涨跌幅(%) 

ST 通葡 -4.52 云南旅游 -6.33 诺邦股份 -3.58 

赛维时代 -4.93 西域旅游 -6.45 上海家化 -4.20 

友阿股份 -5.64 君亭酒店 -8.15 拉芳家化 -4.40 

丽人丽妆 -7.87 中国高科 -14.82 润本股份 -4.59 

吉宏股份 -8.45 凯文教育 -18.96 登康口腔 -4.91 
 

资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 

二、行业要闻及重点公司公告 

2.1行业要闻 

⚫ 10 月 9 日，经文化和旅游部数据中心测算，国庆中秋假日 8 天，全国国

内出游 8.88亿人次，较 2024年国庆节假日 7天增加 1.23亿人次；国内

出游总花费 8090.06 亿元，较 2024 年国庆节假日 7 天增加 1081.89 亿

元。全国举办超 2.9万场文旅活动，发放超 4.8亿元消费补贴。 
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⚫ 10 月 9 日，国家税务总局最新增值税发票数据显示，国庆中秋假期全国

消费相关行业日均销售收入同比增长 4.5%。其中，商品消费和服务消费

同比分别增长 3.9%和 7.6%。数码产品、汽车消费增长较快，旅游、文化

艺术体育服务需求强劲，食品及保健品消费平稳增长。 

⚫ 10月 9日，交通运输部发布数据显示，2025 年国庆中秋假期，全社会跨

区域人员流动量累计 24.33 亿人次，日均 3.04 亿人次，比 2024 年同期

日均增长 6.3%，创历史新高。 

⚫ 10 月 9 日，上海市商务委透露，据消费市场大数据实验室数据，节日期

间（10 月 1 日至 10 月 8 日），全市线上线下消费支付金额 796 亿元，同

比增长 3.0%。节日期间境外来沪人员消费活跃，离境退税开单数同比增

长 6 倍，销售金额同比增长 7.2%。  

⚫ 10 月 9 日，滴滴出行数据显示，今年国庆中秋假期，日均打车需求同比

去年上涨 14%，全时段较去年呈上涨态势。假期异地打车需求相比节前

上涨 89%，长线游、跨境游需求激增的同时，“向外探索”与“向内悠闲”交

织，生活化、慢度假正在重构假期“附近”消费动线。双节期间，坐大巴跨

城出游、返乡需求高涨，滴滴站点巴士完座规模较节前增长 86%，累计

运送旅客超 100 万人次。 

⚫ 10 月 10 日，据海南省人民代表大会常务委员会官网，《海南自由贸易港

旅游条例》已由海南省第七届人民代表大会常务委员会第二十次会议于

2025 年 9 月 30 日通过，现予公布，自 2025 年 12 月 1 日起施行。《条

例》专设“旅游开放与国际化”一章，围绕国际旅游消费中心建设目标，率

先在旅游领域实施一系列高标准开放政策。 

 

2.2公司公告 

⚫ 蒙牛乳业：公司于 2025 年 10 月 9 日，通过集中竞价交易回购 30 万股，

回购金额 438.7万港元，最低成交价为 14.56港元，最高成交价为 14.65

港元；近 30日累计回购 671.8万股，累计回购金额 9915.88万港元。 

⚫ 蜜雪集团：公司已与鲜啤福鹿家及其股东签订投资协议，拟向鲜啤福鹿家

增资 2.856亿元，认购其经扩大注册资本的 51%股权；同日，蜜雪集团与

独立第三方股东签订股权转让协议，受让其持有的鲜啤福鹿家经扩大注

册资本的 2%股权。公告称，标的公司主要为消费者提供每 500mL 单价约

人民币 6至 10元的现打鲜啤产品。 

⚫ 海尔智家：本次回购实施起始日至 2025 年 10 月 9 日，公司已累计回购

H 股股份 2,450,000 股，占公司总股本的比例为 0.026%，购买的最高价

为 27.00 港元/股、最低价为 24.76 港元/股，支付的金额（含手续费）为

63,083,481.52 港元，该等回购股份已全部注销。 
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⚫ 万辰集团：公司筹划支付现金购买南京万优商业管理有限公司 49%股权，

根据《中华人民共和国反垄断法》《国务院关于经营者集中申报标准的规

定》等相关规定，本次交易需通过国家市场监督管理总局经营者集中审

查。公司按照相关规定向国家市场监督管理总局申报了经营者集中审查

相关材料，并于近日收到国家市场监督管理总局出具的《经营者集中反垄

断审查不实施进一步审查决定书》（反执二审查决定〔2025〕596 号），

具体内容如下：“根据《中华人民共和国反垄断法》第三十条规定，经初

步审查，现决定，对福建万辰生物科技集团股份有限公司收购南京万优商

业管理有限公司股权案不实施进一步审查。你公司从即日起可以实施集

中。该案涉及经营者集中反垄断审查之外的其他事项，依据相关法律办

理。” 本次交易尚需经公司股东会审议批准后方可正式实施，存在一定的

不确定性。 

⚫ 华宝新能：公司于 2025 年 9 月 30 日召开第三届董事会薪酬与考核委员

会第四次会议和第三届董事会第十六次会议，审议通过了《关于向激励对

象首次授予限制性股票的议案》，确定本激励计划的首次授予日为 2025

年 9 月 30 日，向符合条件的 71 名激励对象授予 240.04 万股限制性股

票。本激励计划考核年度为 2025—2027 年三个会计年度。业绩考核目标

为：2025 至 2027 年营业收入增长率分别不低于 39%、95%和 172%（对

应营业收入金额分别为 50.12 亿元、70.31 亿元、98.07 亿元）；或营业

收入环比增长率分别不低于 39%、40%和 40%。 

（以上公告信息来源均为 Wind 资讯） 
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股票投资评级说明： 行业投资评级说明： 

报告发布日后的 12 个月内，公司股价涨跌幅相对于同期

沪深 300 指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

报告发布日后的 12 个月内，行业指数的涨跌幅相对于同

期沪深 300指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

买入：相对沪深 300 指数涨幅 20%以上； 
强于大市：相对沪深 300 指数涨幅 10%以上； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

弱于大市：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 

增持：相对沪深 300 指数涨幅介于 10%～20%之间； 

中性：相对沪深 300 指数涨幅介于-10%～10%之间； 

卖出：相对沪深 300 指数跌幅 10%以上。 


