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促消费政策进一步提振“金九银十”消费

环境，中秋整体零售消费平稳恢复 

  

 

 

零售行业 

推荐 维持评级 

核心观点： 
 

 

 事件 

据文旅部测算，中秋小长假期间（9 月 19 日-21 日）国内旅游接待总

人数全国国内旅游出游 8815.93 万人次，按可比口径恢复至 2019 年中秋

假期的 87.2%。实现国内旅游收入 371.49 亿元，按可比口径恢复至 2019

年中秋假期的 78.6%。 

据灯塔专业版实时数据显示，截至 9月 21 日晚 21 时 30 分，2021 中

秋档总票房达 4.9 亿，总人次 1318.3 万，总场次 123.51 万，打破中秋档

影史场次纪录。 

商务部全国重点监测省市北京、上海、重庆、江苏省披露中秋小长假

消费数据。其中，北京市商务局重点监测的百货、超市、专业专卖店、餐

饮和电商等业态百家企业实现销售额 26.6 亿元，同比增长 9.2%，较 2019

年增长 6.3%。上海市商务委抽样调查 329 家零售和餐饮企业实现销售额

25.8 亿元。重庆市商务委检测主要商圈和重点监测商贸企业实现零售额

71.4 亿元，同比增长 9.8%。江苏省商务厅对全省重点商贸流通企业的监

测和初步统计，全省消费品市场累计实现销售额约 59 亿元，比 2019 年

同期增长 15.6%。 

 分析与判断 

对整体零售市场的最新观点： 

对于零售企业来说，全年 70 个大中型假期的表现将很大程度上决定

全年的增量空间。上年中秋与国庆假期重合，有相互提振带动作用；本

年度假期相对独立，但横向对比今年春节、五一假期的增速情况来看，

中秋的整体零售消费呈现出平稳恢复趋势。从中秋节的传统属性与时长

角度出发，部分居民或选择居家/返乡庆祝节日，出行也更多就近选择周

边游等模式；外部环境中，尽管福建等地出现了小范围内的疫情反复，

但全国整体疫情形势保持稳定，疫苗接种率不断提升；综上因素，中秋

小长假整体出行与零售消费表现较好。我们认为当前消费市场环境和政

策环境积极乐观，“金九银十”原为传统的消费旺季，考虑到即将迎来国

庆小长假（10 月 1 日-7 日），假期时间较中秋更长，且外出旅游娱乐属

性更强，整体消费情绪或将得以延续乃至进一步上扬，我们预期 2021 年

全年的节假日零售市场增速将呈现企稳向好的迹象。为了合理引导消费

市场预期，结合当前数据，我们以 2019 年为基数，保守预测 2021 年全

年社消增速较或可达到 3%-4%。 

传统消费市场中的结构性特点： 

中秋庆祝主题等商圈活动对于客流恢复、销售额提振的积极作用不

减。北京市重点监测的 52 个重点商圈客流量达到 1371.4 万人次，与上

年基本持平，艺术展（例如华熙 LIVE·五棵松中央广场的“遇见敦煌·光

影艺术展”横跨中秋、国庆直至 10 月 18 日结束）与中秋主题活动吸引

客流增长，中秋假期前两日北京市商场总客流环比节前上涨超七成，持 
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续突破 500 万大关。同时，重点关注北京环球影城 20 日开业后对于消费的提振，开园首日

外省市购票游客占比近六成；银联大数据显示，中秋假期北京旅游售票类消费金额同比增

长 7%，旅游售票、住宿、文化娱乐和居民服务类消费金额较 2019 年分别增长 41.4%、19.8%、

18%和 15%。上海市消费人次 1532.2 万人次，同比基本持平，环比节前 3 天增长 13.7%；重

点监测的港汇恒隆、宝山万达、大华虎城、长泰广场、静安大悦城、浦东山姆会员店等销

售额同比增长 2 位数以上。重庆沙坪坝区联动国美电器、佛罗伦萨小镇、王府井百货等大

型商业综合体、商场、专卖店，持续开展消费促进活动，重点监测商贸企业零售额同比增

长 24.1%；九龙坡区商圈推出各式各样的惠民促销活动，组织百货、超市等企业开展力度较

大的优惠促销活动，在节日期间延长经营时间，方便消费者购物，节日期间零售额同比增

长 34.8%。江苏省以南京市为例，围绕“万家团圆庆中秋”等主题，开展 100 项专场活动供

市民体验中秋习俗、感受传统文化，共促消费；重点监测的 41 家百货、购物中心、综合体

等实现销售额 5.01 亿元，同比增长 11.5%。随着线下商业体的不断发展，单纯依靠入驻品

牌、促销折扣等手段对于消费者的吸引程度边际效用递减；主题活动等体验感强、可为消

费者带来额外附加值的环节逐步成为引流的关键手段，不同的活动主题不仅可以为商圈带

来差异化竞争优势，成为其在举办活动期间特有的文化标签，同时可以联动相关品牌、商

品更具针对性的吸引特定的消费者群体到店，提升产生实际消费的可能性。 

从政策的角度来看，作为促进消费的重要手段之一，各地中秋期间发放消费券力度不

减；据不完全统计，今年中秋小长假期间，近 20 个省、市、区（县）宣布发放消费券，总

金额约 10 亿元。例如，湖北省商务厅在 9 月 17 日发放了首批 2亿元消费券后，9 月 20 日

湖北再次发放 4 亿元消费券；中秋、国庆假期，南京将分三轮发放 5000 万元电子消费券；

郑州 9月 13 日启动了 2021 第三届城市焕新全民消费节，在中秋节前后，投入 5500 万元发

放“外卖复苏消费券”。此外，9 月 16 日，商务部发布关于进一步做好当前商务领域促消

费重点工作的通知，提出为抓住“金九银十”、岁末年初消费旺季有利时机，在落实落细各

项常态化疫情防控措施的基础上，扎实推进商务领域促消费重点工作，确保 2021 年下半年

和 2022 年上半年消费运行在合理区间，更好服务构建新发展格局，其中重点提及：①加力

稳住汽车、家电家具、餐饮等大宗消费、重点消费；②促进直播电商、社交电商、品牌品

质消费、进口消费等新型消费加快发展；③优化提升国际消费中心城市、特色商圈街区等

消费平台载体。政策类的促消费活动对于渠道的发展更为全面，通常采用线上与线下渠道

的联动模式，同时对于商品品类的针对性亦更强，食品餐饮、黄金珠宝、汽车、家具家电

等关乎民生、品牌力主导的品类往往成为主题重点，销售增长收益。 

 投资建议 

结合中秋的消费数据来看，我们认为 2021 年可选渠道的向上恢复弹性空间更大，表现

或优于必选消费渠道。8月社消同比增速回落至 2.5%，增速表现略低于预期，受夏季汛情、

疫情小范围反复等冲击，叠加暑期的消费淡季影响，7-8 月整体零售消费表现较弱；由此在

“金九银十”的消费旺季来临之际，各地也积极通过促消费政策刺激带动中秋、国庆的居

民消费热情。在此背景下，我们继续维持 2021 年年度策略中“数字化”大主题、推荐可选

消费的逻辑不变，alpha 将成为预期收益的重要来源”的主线，重点推荐经营确定性较高、

具备一定品牌影响力的制造品牌商与具备一定保价和顺价能力的渠道品牌商；同时建议关

注购百、超市、专业连锁、电商及服务、化妆品、一次性卫生用品板块内的优质标的：天

虹百货(002419.SZ)、王府井(600859.SH)、永辉超市(601933.SH)、家家悦(603708.SH)、红

旗连锁(002697.SZ)、华致酒行(300755.SZ)、美凯龙(601828.SH)、壹网壹创(300792.SZ)、

丽人丽妆(605136.SH)、上海家化(600315.SH)、珀莱雅(603605.SH)、丸美股份(603983.SH)、

贝泰妮(300957.SZ)、可靠股份（301009.SZ）、豪悦护理（605009.SH）、稳健医疗（300888.SZ）、

百亚股份（003006.SZ）。 

 风险提示 

海外疫情持续超预期的风险，消费者信心持续不足的风险。 
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