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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 

讯 
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[Table_Summary] 行业观点： 

1) 春节假期前后一周（2/9-2/27）大消费板块仅社会服务收跌。社

会服务、家用电器、美容护理、纺织服饰、商贸零售、食品饮料

区间涨跌幅分别为+0.89%、-0.26%、-0.91%、-1.35%、-3.21%、

-4.01%。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紫燕食品（+22.18%）、同星科

技（+27.36%）、聚杰微纤（+43.08%）、锦和商管（+18.45%）、三

特索道（+19.23%）、延江股份（+41.29%）；领跌的个股分别是日

辰股份（-14.94%）、天银机电（-8.80%）、ST 萃华（-21.16%）、

杭州解百（-21.71%）、九华旅游（-9.62%）、登康口腔（-11.79%）。 

2) 超长假期助力文旅市场景气度提升。春节假期出行意愿向好，经

文旅部测算，2026 年春节假期 9 天，全国国内出游 5.96 亿人次，

较去年春节假期 8 天增加 0.95 亿人次；国内出游总花费 8034.83

亿元，较去年春节假期 8 天增加 1264.81 亿元，游客人数和花费

均创历史新高。景区客流高景气，多个景区如长白山、峨眉山、

九华山等游客数量实现高增长，多日触及接待上限；海南封关后

的首个春节假期，离岛免税市场迎来消费高峰，据海口海关，离

岛免税购物金额、购物人次、销售件数分别为 27.2 亿元、32.5

万人次、199.7 万件，分别同比增长 30.8%、35.4%、21.9%；出入

境双向增长，据国家移民管理局，春节假期全国中外人员出入境

总量达 1779.6 万人次，日均 197.7 万人次，同比增长 10.1%；春

节酒店表现亮眼，锦江酒店（中国区）假期前 8 天接待人次同比

增长超 43%，客房入住率同比提升 14%，创近三年新高，如家酒店

RevPAR、出租率、平均房价全面提升，华住集团假期总接待人次

及总间夜数同比提升约 20%。2026 年春节超长假期带动出游人次

和总消费创新高，在促进服务消费及春秋假逐步落地的政策背景

下，建议关注酒店、OTA 等服务消费板块。 

3) 2026 年春节餐饮行业量价齐升迎开门红。2026 年春节假期餐饮

行业呈复苏态势。据商务部，春节期间全国重点零售和餐饮企业

日均销售额同比增长 5.7%，增速提高 1.6 个 PCT。据国家税务总

局，春节期间餐饮消费日均销售收入同比增长 31.2%，跑赢整体

消费 13.7%的增速；其中小吃服务同比增长 42.1%，高于正餐

26.5%的增速；跨区域消费占比升至 38%。据中国烹饪协会，受访

餐饮企业营收、外卖同比分别增长 3.84%、6.02%，预制菜家宴礼

盒销量同比激增 180%。据大众点评，春节假期“必吃榜”商家整

体流量同比增长近 30%。区域市场方面，江苏省 9 天假期餐饮收

入突破 183 亿元，同比增长 11.9%，日均增长额创下近五年新高。

广州市春节消费同比增长 11.25%。餐饮龙头经营方面，海底捞 9

天假期累计接待超 1400 万人次，翻台率同比提升超 5%。春节期

间餐饮行业量价齐升、结构优化，建议关注餐饮及其供应链板块。 

4) 风险提示：经济复苏、政策效果不及预期、行业竞争加剧等。 
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一、市场区间回顾 

Figure 1 申万一级行业区间涨跌幅（2026/2/9-2026/2/27） 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 

Figure 2 消费二级子行业区间涨跌幅（2026/2/9-2026/2/27） 

 
资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 
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Figure 3 消费各行业区间涨幅前五个股（2026/2/9-2026/2/27） 

食品饮料 家电 纺织服饰 

公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 

紫燕食品 22.18 同星科技 27.36 聚杰微纤 43.08 

莲花控股 10.79 联域股份 16.25 洪兴股份 31.13 

*ST 兰黄 7.58 和晶科技 14.03 ST 雪发 16.74 

*ST 岩石 6.09 兆驰股份 13.72 宏达高科 16.16 

三全食品 6.07 亿田智能 11.08 联发股份 11.06 

商贸零售 社会服务 美容护理 

公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 

锦和商管 18.45 三特索道 19.23 延江股份 41.29 

全新好 15.23 联检科技 14.84 青松股份 17.59 

爱施德 11.88 信测标准 14.49 锦盛新材 12.68 

中信金属 11.81 中钢天源 13.53 中顺洁柔 11.43 

苏美达 11.75 安邦护卫 11.16 力合科创 5.97 
 

资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 

 
Figure 4 消费各行业区间跌幅前五个股（2026/2/9-2026/2/27） 

食品饮料 家电 纺织服饰 

公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 

皇台酒业 -11.95 帅丰电器 -5.14 菜百股份 -11.62 

东鹏饮料 -12.41 石头科技 -5.43 潮宏基 -13.13 

海欣食品 -12.77 飞科电器 -5.79 浙文影业 -13.77 

会稽山 -12.86 海信视像 -6.88 康隆达 -17.72 

日辰股份 -14.94 天银机电 -8.80 ST 萃华 -21.16 

商贸零售 社会服务 美容护理 

公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 公司 涨跌幅(%) 

若羽臣 -13.04 长白山 -7.24 华熙生物 -5.66 

茂业商业 -13.07 黄山旅游 -7.75 珀莱雅 -5.96 

东百集团 -13.84 凯撒旅业 -9.01 丸美生物 -6.97 

三江购物 -14.98 君亭酒店 -9.31 倍加洁 -7.63 

杭州解百 -21.71 九华旅游 -9.62 登康口腔 -11.79 
 

资料来源：Wind 资讯、世纪证券研究所 
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二、行业要闻及重点公司公告 

2.1行业要闻 

⚫ 商务部在回应近期将举行的第六轮中美经贸磋商相关提问时表示，中美

双方通过中美经贸磋商机制，在各层级持续保持沟通。中方愿与美方一

道，共同落实好、维护好两国元首釜山会晤和 2 月 4 日通话共识，通过

平等协商，妥善管控分歧，拓展务实合作，维护中美经贸关系健康、稳定、

可持续发展，更好造福两国，惠及世界。 

⚫ 世界酒业巨头帝亚吉欧回应出售水井坊传言称，从未提及要出售水井坊

资产，但如果有人针对不属于帝亚吉欧核心战略的资产提出“无法拒绝”

的报价，帝亚吉欧也会有兴趣参与其中。 

⚫ 京东 APP 正式上线“百亿超市”频道，加大百亿补贴对商超品类的投入力

度。据介绍，在“百亿超市”频道内，京东计划未来 3 年内，投入超 200

亿元商品补贴，帮助品牌实现额外销售增量 2000 亿。 

⚫ 2 月 25 日，据商务部，今年春节 9 天假期，6 类家电以旧换新产品、4 类

数码和智能购新补贴产品销售 510.6万台，较去年春节假期增长21.7%。

分品类来看，智能眼镜今年首次被纳入购新补贴范围，在刚刚过去的春节

假期，天津、重庆、四川等地数码产品咨询量和购买量显著增长。同时，

消费结构优化升级趋势明显，商务部数据显示，中高端手机产品占比

65.0%。中国银联数据显示，电脑、空调、电视机每笔平均核销金额较去

年同期也有较大幅度增长。 

⚫ 2 月 24 日，文化和旅游部 2 月 24 日公布 2026 年春节假期文化和旅游

市场情况。春节假日 9 天，全国国内出游 5.96 亿人次，较 2025 年春节

假日 8 天增加 0.95 亿人次；国内出游总花费 8034.83 亿元，较 2025 年

春节假日 8 天增加 1264.81 亿元。假日游客人数和花费均创历史新高。 

⚫ 2 月 24 日，为期 9 天的 2026 年春节假期结束，海南铁路、民航发送旅

客均突破 190 万人次。海南控股旗下海南机场数据显示，2 月 15 日至 23

日，岛内海口美兰、三亚凤凰、琼海博鳌三大机场共完成旅客吞吐量

192.56 万人次，日均同比增长 6.0%。货邮吞吐量 6042 吨，日均同比增

长 22.7%。 

⚫ 2 月 24 日，9 天春节假期，大家返乡探亲、外出旅游等出行意愿强烈。

单日峰值连创历史新高。交通运输部数据显示，春节假期期间，全社会跨

区域人员流动量累计超 28 亿人次，日均 3.11 亿人次，同比增长 8.2%，

出行规模创历史新高。 

⚫ 2 月 24 日，大众点评发布数据显示，春节假期，“必吃榜”商家整体流量
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较去年春节同期增长近 30%，“必吃榜”上榜商家订单量增幅接近 80%。

街头巷尾的特色小店依然是春节味蕾游热门，“必吃榜”上烟火小店订单

量较去年春节同期增幅超过 100%。假期“出境味蕾游”势头同样强劲，

相较去年春节，芭堤雅、胡志明市、清迈、悉尼、首尔为境外“必吃榜”

流量增幅最高的五座城市。 

⚫ 2 月 12 日，据海口海关统计，海南全岛首批 5 家“零关税”进境商品免税

商店首日总购物金额 48.88 万元，购物人数 2428 人次，岛内居民购物热

情高涨。岛内居民消费的进境商品“零关税”政策，指的是海南自由贸易

港岛内居民在指定经营场所购买的进境商品，在免税额度和商品清单范

围内免征进口关税、进口环节以及国内环节增值税和消费税。目前，海南

已有 5 家“零关税”进境商品免税商店正式营业。 

⚫ 2 月 12 日，近日，在各方面共同努力下，44.4 亿元中央冬春救助资金已

全部发放到位，累计救助 2601 万人，确保受灾群众温暖过冬、安心过节。

为指导支持各地切实做好受灾群众温暖过冬工作，国家防灾减灾救灾委

员会办公室、应急管理部协调组派 10 余个部门联合工作组，深入重点省

份开展两轮指导，协调下拨中央救灾资金，支持做好灾后恢复重建、受灾

群众安置和生活保障等工作。 

⚫ 2 月 11 日，国务院新闻办公室举行新闻发布会，介绍 2026“乐购新春”春

节特别活动、保障春节市场供应有关情况。国家体育总局体育经济司负责

人艾郁在发布会上表示，各地体育行政部门在春节期间将持续做好公共

体育场馆向社会免费或低收费开放工作，为广大群众在春节期间运动健

身提供更好的公共服务。 

⚫ 2 月 11 日，今年，海南迎来全岛封关运作后的首个春运，春运前 9 天（2

月 2 日至 2 月 10 日），进出岛旅客累计 279.11 万人次，同比 2025 年增

长 8.62%。根据数据预测，2 月 13 日海南机场将达到入岛高峰，2 月 21

日至 23 日将出现首轮返程高峰。 

⚫ 2 月 11 日，在 11 日国务院新闻办公室举行的新闻发布会上，商务部有

关负责人表示，已从货源组织、储备调节、便民服务等方面对春节市场保

供作了安排，将密切关注市场运行情况，保障人民群众欢度新春佳节。商

务部市场运行和消费促进司司长杨沐表示，积极引导重点商贸流通企业

节日期间正常经营，加大补货上架频次。据中国连锁经营协会调研，春节

期间前 20 大连锁超市门店开业率超 99%，约三分之一将适当延长营业

时间。主要电商平台推出“春节不打烊”“春节也服务”等措施，保障节

日期间商品正常下单、物流正常配送。 

⚫ 2 月 11 日，商务部副部长盛秋平今日在发布会上表示，年初商务部会同

国家发改委、财政部，拨出了首批 625 亿元国补资金已经到达各地商务
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部门，在春节 9 天假期内，将指导各地加大补贴投放，充分保障消费者

按政策要求申领补贴。此外，近期商务部、财政部、税务总局确定在 50

个城市开展有奖发票试点，半年实施期内将发放 100 亿奖补资金。其中

春节 9 天假期的奖金规模将超过 10 个亿。大家在试点城市购物、就餐、

旅游、住宿等取得票面金额在 100 元以上的发票均可参与抽奖。 

⚫ 2 月 11 日，国务院新闻办举行新闻发布会，商务部相关负责人介绍，今

年春节假期，商务部联合 9 部门策划“乐购新春”春节特别活动，将为消费

者送上真金白银的“新春礼包”。目前，各地已安排 20.5 亿元资金，在 9

天假期内，通过发放消费券、补贴、红包等形式，直接惠及广大消费者。 

⚫ 2 月 10 日，可口可乐公司公布 2025 年第四季度及全年财报。财报显示，

2025 年第四季度净营收同比增长 2%至 118 亿美元，全年净营收增长 2%

至 479 亿美元；2025 年第四季度每股收益同比增长 4%至 0.53 美元，全

年每股收益增长 23%至 3.04 美元。 

⚫ 截至 2026 年 2 月 9 日，海底捞全国除夕当日用餐预订超 5 万桌，逾 1000

家门店将照常营业。同日，其上海首家独立运营“糖水铺”店中店日均订

单破 100 单。作为‘红石榴计划’延伸，海底捞已孵化 14 个子品牌、126

家餐厅，2025 年上半年其他餐厅收入达 6.0 亿元，同比增长 227%。大

排档火锅新业态已落地广、青、沪、汉四城。此举旨在应对行业转型压力

及公司营收下滑趋势。 

（信息来源：e 公司） 

 

2.2公司公告 

⚫ 携程集团：公布 2025 年第四季度及全年未经审计财务业绩。财报显示，

2025 年全年，携程集团净收入 624 亿元，同比增长 17%；营业利润 158

亿元，同比增长 11%。剔除投资收益影响，归属于携程集团股东的净利

润为 134 亿元。2025 年第四季度，携程集团实现净收入 154 亿元，同比

增长 21%。这主要得益于冬季假期期间持续旺盛的旅行需求。分业务来

看，2025 年全年，携程集团酒店预订业务收入为 261 亿元，同比增长

21%；交通票务业务的收入为 225 亿元，同比增长 11%；旅游度假业务

的收入为 47 亿元，同比增长 8%；商旅管理业务收入实现 28 亿元，同比

增长 13%。 

⚫ 2025 年携程集团国际 OTA 平台总预订同比增长约 60%，全年服务入境

旅客约 2000 万人次。入境游成强劲增长引擎。携程全年投入 10 亿元助

力入境游生态建设，近 7 万家酒店、景点及旅行社首次从海外平台获取

入境订单。平台推动超 6000 家景区首次面向国际市场开放，新增外籍可

订票种 6.3 万个，国内头部景点 95%票种已支持外籍预订。 
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⚫ 携程集团：发布公告称，2026 年 1 月，本公司收到国家市场监督管理总

局（「SAMR」）的调查通知，获悉其依据《中华人民共和国反垄断法》启

动相关调查。目前调查仍在进行中，公司正全力配合国家市场监督管理总

局。公司将继续就合规事宜与监管部门保持积极沟通。目前无法预计调查

的进展与结果，并将在调查结束后发布进一步更新。 

⚫ 瑞幸咖啡：披露 2025 年第四季度及全年财报。2025 年第四季度，瑞幸

咖啡总净收入 127.77 亿元，同比增长 32.9%。2025 年，瑞幸咖啡总净

收入 492.88 亿元，同比增长 43.0%。2025 年，瑞幸咖啡 GMV 达 566.49

亿元，GAAP 营业利润率为 10.3%。2025 年全年，瑞幸咖啡净增门店

8708 家，全球门店总数达到 31048 家。截至 2025 年 12 月 31 日，瑞幸

咖啡国际市场门店总数为 160 家，其中，新加坡门店 81 家，马来西亚门

店 70 家，美国门店 9 家。 

⚫ 珠江啤酒：2 月 25 日发布 2025 年度业绩快报，2025 年度实现营业总收

入58.78亿元，同比增长2.56%；归母净利润9.03亿元，同比增长11.42%。

2025 年，公司实现啤酒销量 146.24 万吨，同比增长 1.58%。 

⚫ 祥源文旅：2 月 24 日公告，公司 2026 年春节假期接待游客 114.28 万人

次；日均接待游客 12.7 万人次；实现营业收入 7092.37 万元；日均营业

收入 788.04 万元。 

⚫ 菜百股份：2 月 12 日公告，持股 16.2%的股东浙江明牌实业股份有限公

司拟通过集中竞价交易和大宗交易方式合计减持不超过 2333.33 万股

（含本数），减持比例不超过公司总股本的 3%。减持价格将按照减持实

施时的市场价格确定。 

⚫ 依依股份：2 月 10 日公告，公司拟通过发行股份及支付现金的方式向 19

名交易对方购买杭州高爷家有好多猫宠物食品有限责任公司 100%股权，

并募集配套资金。因标的公司 2025 年双十一活动对猫砂销售模式调整及

新品推广投入，导致与交易对方未能就估值达成一致，决定终止本次交

易。 

（以上公告信息来源均为 Wind 资讯） 
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