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十一黄金周消费符合预期，商圈主题活动

与消费券等举措对消费提振效果显著 
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核心观点： 
 

 

⚫ 事件 

经文旅部测算，10 月 1 日至 7 日，全国国内旅游出游 5.15 亿人次，

按可比口径同比减少 1.5%，按可比口径恢复至疫前同期的 70.1%。实现国

内旅游收入 3890.61 亿元，同比减少 4.7%，恢复至疫前同期的 59.9%。 

根据灯塔专业版实时数据，截至 10 月 7 日 21时 30分，国庆档（10.1-

10.7）总票房达 43.7 亿，总人次 9329.1 万，总场次 244.58 万场,超过上

年国庆水平（39.67 亿）。 

商务部全国重点监测省市北京、上海、重庆、四川、江苏省披露十一

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、餐饮和电商等业态企业实现销售额 63 亿元，同比增长 7.6%，较 2019

年增长 20.5%，两年平均增速 9.8%。上海市全市线上线下消费总额 765.88

亿元，同比 2020 年增长 16.0%，同比 2019 年增长 12.8%；线下消费金额

511.02 亿元，同比 2020 年增长 23.4%，同比 2019 年增长 11.2%，监测 36

个商圈的线下客流总量 637.4 万人次；线上消费金额 254.9 亿元，同比

2020 年增长 3.5%，同比 2019 年增长 16.2%。重庆市商务委主要商圈和重

点监测商贸企业实现零售额 165 亿元，同比增长 9.3%。四川省商务厅对

449 家重点商贸流通企业监测，国庆假期前六天(10 月 1 日至 6 日)累计

实现销售额(营业收入)41 亿元左右，分别较 2020 年、2019 年同期增长约

6%、18%。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，国

庆黄金周期间全省消费品市场累计实现销售额 131.4 亿元，日均销售同

比增长 14.9%，比 2019 年增长 18.7%，两年平均增长 9%。 

⚫ 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

年度上述两个假期相对独立，横向对比今年春节、五一、中秋假期的增

速情况来看，十一黄金周的整体零售消费呈现出平稳恢复趋势，但部分

地区环比中秋的消费增速略有放缓。根据我们前期的研究，普通正常年

份中，国庆期间（7 天）的销售额贡献 10 月单月社消总额的 40%左右，

且其销售额增速在极大程度上代表了 10 月社消以及当年全年社消的增

速上限，由此国庆假期消费表现的数据指导意义值得关注。从出行的角

度来看，受疫情的影响，更多的消费者偏好就地过节或是短途的周边游

模式，由此旅游收入或出现一定影响；但总体消费环境依然积极向好（从

具有本地消费属性的电影票房数据可见一斑）。结合同样积极的促消费政

策环境，我们认为今年十一黄金周的消费表现基本符合预期，并认为商

务部对于 2021 年全年的社消预期（即预计 10 月份乃至整个四季度消费

仍将延续平稳恢复态势，全年社零总额有望达到 44 万亿元，比 2020 年

增长 12.5%左右，比 2019 年增长 8%左右）与当前消费市场的趋势匹配。 
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传统消费市场中的结构性特点： 

根据前期商务部的政策指引，繁荣节日消费市场，各地在做好常态化疫情防控等前提

下，因地制宜组织开展形式多样的促消费活动，以节聚势，以节兴市，以节兴商，促进消

费潜力的释放。总结来看，各地政府促消费主要包括主题活动以及发放消费券两大举措。 

其一，主题活动与“城市商业提升行动”的大主线相匹配，重点商圈通过主题活动的

形式吸引客流回升增长，从而对销售额带来积极提振作用，是供给端的优化；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，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。国庆期间，北京消费季市区联动推出

40 项重点活动，重点企业自主开展超 230 项特色活动，包括东城区开展“2021 年金秋购物

季”、丰台区“约‘惠’丰台 国潮当道”消费季、大兴区“夜浪来袭 LIVESHOW”、怀柔区“汇

怀柔·惠乐购”、顺义区“漫步顺义·‘悦’享魅力城”等，由此推动金融街商圈、常营商

圈、东直门商圈、太阳宫商圈、双井商圈客流量同比增长超 30%。上海启动金秋购物旅游

季，瑞虹天地太阳宫、前滩太古里等消费新地标日均客流量分别达到 20 万人次、16 万人

次，南京路步行街进博集市七天销售额达 238 万元，环比节前一周提高 1.6 倍。重庆市商

务领域以 2021“爱尚重庆·渝悦嗨购季”消费促进活动为“龙头”，带动各区县、大型商圈、

商业街区和市场主体开展各类促销活动，江北区统筹开展“爱尚重庆约惠江北”主题消费

促进活动，全区重点企业节日期间销售额同比增长 15.3%；渝中区举办“潮趣渝中”购物

节，带动该区节日期间销售额同比增长 7.5%；沙坪坝区开展 2021 爱尚重庆·消费帮扶暨

商圈购物节，带动该区节日期间销售额同比增长 7.4%。四川省以“天府里·悦生活”为主

题，广泛开展政银企联合、线上下互动的消费促进活动。江苏省商务系统以“品质生活·苏

新消费”为主题，突出省市县、政银企、线上下、内外贸“四个联动”， 聚焦汽车、家电、

家具、餐饮等重点领域，累计组织开展 107 场消费促进系列活动，参与企业近 10 万家，同

时通过“夜 ZUI 苏州”拉动夜经济消费；常州市新北区汉江路街区、无锡市梁溪区中山路

等高品质步行街客流与销售额增长显著。 

其二，消费券发放力度不减，从需求端提振消费者的消费能力与消费热情，不断撬动

乘数效应。江苏全省各地累计发放消费券 1.9 亿元，预计撬动社会消费 13 亿元。四川乐山

市发放消费券 200 余万元，组织当地商贸企业重点活动 30 余场，带动消费超 2 亿元。湖北

省商务厅统计截至 10 月 6日 24 时，国庆档首批消费券普通券已核销 2.47 亿元，拉动消费

12.23 亿元，核销比例达到 59%，远超中秋档湖北消费券普通券的核销比例。 

此外，可以关注本次节日消费的三个细分场景： 

一是“金九银十”消费季下，汽车、家电家具、黄金珠宝等可选品的消费提振。一方

面上述消费不仅属于商务部定义的大宗消费、重点消费，也是关乎民生、品牌力主导的主

题品类，因此是促消费政策的侧重领域；同时现下的家装、婚庆等场景带来消费需求的提

升。 

二是海南离岛免税消费热情不减，据海口海关数据披露，10 月 1 日至 6 日，海南 9 家

离岛免税店总销售额 16.35 亿元，比 2020 年同期增长 75%，比 2019 年同期增长 359%；其

中，免税销售额 14.18 亿元，比 2020 年同期增长 68%，比 2019 年同期增长 319%；免税购

物人数 21.65 万人次，比 2020 年同期增长 51%，比 2019 年同期增长 142%；免税购物件数

137.95 万件，比 2020 年同期增长 77%，比 2019 年同期增长 249%。根据我们的数据统计，

国庆期间离岛免税的日均销售额提升超过一倍（本年国庆为 2.71亿元/日，上年国庆为 1.30

亿元/日，本年 1-6 月为 1.48 亿元/日），人均消费额与单件单价也出现了不同程度的提升，

由此离岛免税重点涵盖的化妆品、酒水、黄金珠宝、配饰等品类值得关注。 

三是北京环球影城带来的流量与消费增长。北京市商务局统计，国庆期间环球影城带

动外来消费增长超 15%；环球影城通过延长营业时间、增加演出频次等多项措施提升消费

者体验，假期单日入园人数超 2.5 万人次，其中外省市购票游客约占五成；同时北京市文

旅局推出 10 条“环球度假区+”主题游线路，放大环球度假区溢出效应，银联大数据显示，

外来游客在京商品消费金额增长 16.3%，住宿、文化娱乐类服务消费金额同比分别增长 27.5%

和 18.6%。主题乐园对于城市整体的消费引流与提振作用不容小觑，根据支付宝开放平台

发布国庆报告显示，国庆期间景区消费人次对比上个月增长超 9 倍，国内主题乐园消费最

为活跃，华强方特和上海迪士尼等同样受到消费者的关注。 

⚫ 投资建议 

结合十一黄金周的消费数据来看，我们认为 2021 年可选渠道的向上恢复弹性空间更
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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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